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UvVOD

Ve snaze eliminovat uvérové riziko je v soucasné dob¢ kladen stale vétsi diraz
na posouzeni bonity klienta a jeho schopnosti splacet poskytnuty uvér. Konkrétné se
jedna o provedeni uvérové analyzy, ktera je nedilnou soucasti uvérového procesu kazdé
bankovni instituce, jelikoZ vyznamné ptispiva k ochrané pred nespolehlivymi a zaroven
pro banku rizikovymi klienty. Samotny priibéh uvérové analyzy je do jisté miry odlisny
v zavislosti na typu klienta, charakteru uvérového obchodu ¢i praktikach a postupech
uplatnovanych konkrétni bankovni instituci.

Predkladana diplomova prace je zaméfena na posouzeni bonity vybrané
spole€nosti a jeji schopnosti splacet poskytnuty vér prostfednictvim uvérové analyzy
provedené dle metodiky jedné z prednich bankovnich instituci na ¢eském trhu. Hlavnim
cilem této diplomové prace je na zékladé¢ provedené uvérové analyzy dle metodiky
Komerc¢ni banky, a.s. zhodnotit bonitu spolecnosti Elektrostav Strakonice, s.r.o. a jeji
schopnost fadné splacet ver, jehoz poskytovatelem je Komer¢ni banka, a.s.

Diplomova prace je rozdélena do Sesti samostatnych kapitol. V prvni kapitole je
ve stru¢nosti charakterizovana problematika cizich zdroji financovani, kterd ma své
nezastupitelné misto v ivérové analyze spolecnosti s ohledem na posouzeni urovné jeji
bonity. Druhd kapitola pojednavd o aktivnich tvérovych obchodech se zaméfenim
na bankovni uvéry a samotny uvérovy proces. Bliz§i pozornost je zde vénovana prub¢hu
uvérové analyzy provadeéné s cilem posoudit bonitu potencidlniho tveérového dluznika
a jeho schopnost splacet poskytnuty uvér. Pfedmétem treti kapitoly jsou jiz konkrétni
moznosti a nastroje vhodné pro posouzeni bonity, at’ uz se jedna o bankovni informace
dostupné prostfednictvim bankovnich tve€rovych registrii ¢i bonitni a bankrotni modely
aplikované s cilem posoudit bonitu a ekonomickou situaci potencidlniho uvérového
dluznika. Je vSak nutno podotknout, ze v bankovni praxi nejsou tyto formy hodnoticich
modelt bézné vyuzivany. UrCitym zptisobem zde vSak nahrazuji komplexni scoringové
a hodnotici modely, které predstavuji vytvoirené know-how chranéné bankou. Finan¢ni
analyze, kterd je obecné nejcastéji vyuzivanym nastrojem pro posouzeni hospodaiské
situace a jejiho vyvoje v pribéhu sledované¢ho obdobi, je vénovana ¢tvrtd kapitola.

V paté kapitole je jiz predstavena spoleCnost Elektrostav Strakonice, s.r.0., ktera
je zadatelem o poskytnuti investi¢niho tvéru u Komercéni banky, a.s. V ramci pomérné
rozsahlé Sesté kapitoly je nasledné provedena tivérova analyza spolecnosti Elektrostav

Strakonice, s.r.o. dle metodiky uplatnovan¢ v Komer¢ni bance, a.s. s cilem posoudit
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a nasledné zhodnotit jeji bonitu a schopnost splacet bankou poskytnuty Gvér. V zasadé
je tvofena pilifi nefinanéni a finanni uvérové analyzy spolecnosti Elektrostav
Strakonice, s.r.o. vedouci k posouzeni vyvoje hospodaiské situace posuzované
spolecnosti v pribéhu sledovaného obdobi 2008-2012. V souvislosti se zjiSténou
hospodaftskou situaci jsou dale koncipovany navrhy a doporuceni vedouci k jejimu
zlepSeni v nasledujicich letech.

Na zéklad¢ zjisténych vysledkli v rdmci provedené uvérové analyzy spole¢nosti
Elektrostav Strakonice, s.r.0. je mozno celkové zhodnotit jeji bonitu a schopnost splacet
uveér poskytnuty Komercni bankou, a.s. Nasledné lze vydat konecné rozhodnuti, zda

bude této spolecnosti pozadovany uvér poskytnut ¢i bude jeji zadost zamitnuta.
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1 CIZI ZDOJE FINANCOVANI SPOLECNOSTI

Volba zdroje financovéani podnikatelské c¢innosti a novych podnikatelskych
zamérl, které mohou pro spolecnost znamenat uritou financni zatéz, ptedstavuje
pro fadu spolecnosti rozhodnuti zasadniho vyznamu. Zohlednén musi byt zejména jeho
vliv na budouci finan¢ni situaci spolecnosti, do jaké miry toto rozhodnuti ovlivni jeji
rentabilitu, likviditu a stav zadluzenosti.

Zdroje financovani obecné jsou v rozvaze spoleCnosti predstavovany stranou
pasiv, kde jsou prioritné Clenény z hlediska jejich vlastnictvi na zdroje vlastni a cizi,
nikoli z hlediska &asu typického pro polozky aktiv. Clenéni z hlediska ¢asu na zdroje
s kratkodobou, sttednédobou a dlouhodobou splatnosti je pro pasiva v tomto ohledu az

druhotadé. [9]

1.1 Financ¢ni struktura

V rozvaze na stran¢ pasiv lze zaroven analyzovat finan¢ni strukturu spolec¢nosti
pfedstavujici strukturu podnikového kapitdlu, ze kterého je majetek financovan.
V ramci finan¢ni struktury je analyzovadna pfedevsSim relace mezi vlastnim a cizim
kapitalem. Za optimalni finan¢ni strukturu Ize povazovat rozlozeni kapitalu, které je
spojeno s minimalizaci veskerych nékladii souvisejicich s jeho potfizenim, je v souladu
s predpoklddanym vyvojem trzeb, zisku a majetkovou strukturou spolecnosti. [9]

Struktura strany pasiv je zachycena v nize uvedeném schématu na obrazku ¢. 1.

Obrazek €. 1 - Struktura strany pasiv rozvahy

Zdroj: Viastni zpracovani podle [9]

VLASTNI CIZI
KAPITAL KAPITAL
Zakladni | Reger Casové
kapital czetvy rozliSeni
|| Kapitalové _| Dlouhodob Dohadné
fondy ¢é zavazky ucty pasivni
Fondy | Kratkodobé
ze zisku zavazKy
Vysledek Bankovni
hospodateni uvery
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Vlastni zdroje jsou tvofeny polozkami podnikového kapitalu, at’ uz se jedna
o zakladni kapital vloZeny vlastniky dané spolec¢nosti, polozky kapitalovych fonda ¢i
samotného vysledku hospodareni. Blizsi charakteristice cizich zdroji predstavujicich
veSkeré zévazky vici véfitelim je vénovana nésledujici podkapitola. Ostatni pasiva
zahrnujici Casové rozliSeni a dohadné ucty pasivni piedstavuji pouze zanedbatelny podil

na vysi celkovych pasiv vétSiny spolecnosti.

1.2 Charakteristika cizich zdroji

Cizi zdroje jsou obecné povazovany za uritou formu zavazku vici vetitelim
nikoli vlastnikiim spolecnosti. Jedna se o cizi dluhovy kapital, ktery je spole¢nost
povinna béhem urcitého casového horizontu uhradit. Cizi kapital je spolecnosti pouze
docasné zapiijcovan, s ¢imz souvisi zaroven povinnost nést naklady souvisejici s jeho
ziskavanim. V praxi se nejcastéji jedna o hrazeni uroka ¢i bankovnich poplatki. Cizi

zdroje financovani jsou tvofeny zejména nasledujicimi polozkami pasiv rozvahy. [9]

Rezervy
Rezervy lze charakterizovat jako ti¢elovy finan¢ni zdroj na kryti urcitych vydaja.
V podstaté predstavuji tzv. vnitini dluh spolecnosti. Za daiiové uznatelny nédklad mohou

byt povazovany pouze rezervy vymezené zakonem €. 593/1992 Sb., o rezervach. [3]

Dlouhodobé zavazky
Zavazky s dobou splatnosti presahujici jeden rok oznacované jako dlouhodobé
zavazky tvoti ptevazné dlouhodobé zadvazky spolecnosti vici dodavateliim, dale ptjcky

od nebankovnich subjektii ¢i dlouhodobé ptijaté zalohy. [3]

Kratkodobé¢ zavazky

Polozky kratkodobych zéavazkll se splatnosti do jednoho roku a jejich vyse
vyznamnym zpusobem ovliviiuje vysledky finan¢ni analyzy s ohledem na likviditu
posuzované spolecnosti. Jedna se zejména o kratkodobé zavazky vici dodavatellim,

kratkodobé bankovni uvery ¢i zdvazky vici zaméstnanclim spolecnosti. [3]

Bankovni avéry
Bankovni uvéry poskytnuté spolecnosti s urcitou dobou splatnosti zde tvoti dalsi
formu cizich zdroji financovéni. Bliz§i charakteristice bankovnich uvért a pribchu

samotného uveérového procesu je vénovana druhd kapitola.
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1.2.1 Diivody financovani z cizich zdroji

Prakticky zadna spole¢nost nedokédze pii vykonu své Cinnosti zcela optimalné
fungovat bez vyuziti ciziho kapitdlu. Jiz pfi samotném zaloZeni spolecnosti je vyuziti
této formy financovani vhodné pfinejmensim z divodu, pokud zakladatel nedisponuje
dostateCnou vysi vlastniho kapitalu k jejimu zalozeni a neni vjeho zajmu zalozit
akciovou spole¢nost, ptip. pfizvat dalSiho spolecnika. [11]

V priibéhu vykonu podnikatelské ¢innosti se spole¢nost miize ocitnout v situaci,
kdy musi fesit pfechodny nedostatek kapitdlu v dobé jeho okamzité potfeby. DalSim
moznym opodstatnénim je v tomto ohledu snaha nezatizit spolecnost po financni strance
planovanou investici rozsahlejsiho charakteru. [11]

Cizi zdroje lze povazovat za vhodnou formu financovéni, jelikoz cizi kapital
byva obvykle levnéjsi nez kapital vlastni. S vyuzitim ciziho kapitalu se zaroven zvysuje
ukazatel rentability vlastniho kapitalu, coz je zplsobeno pouzitim levnéjSiho ciziho
kapitalu a ptsobi zde zaroven tzv. danovy efekt. Jedna se o moznost uplatnéni trokt
z ciziho kapitalu jako nakladu s cilem snizit dafiové zatizeni spolecnosti. Zaroven plati,
ze kratkodoby kapital je levngj$i nez kapitdl dlouhodoby, coz méa i své nalezité
opodstatnéni. S prodluzovanim ¢asového horizontu totiz roste véfitelské riziko a s nim

zaroven roste pozadovana vynosnost investovaného kapitalu. [11]

1.2.2 Pravidla vyuZiti cizich zdroju financovani

VySe uvedené skutecnosti jednoznacné hovotily ve prospéch vyuziti cizich
zdroju jako formy financovani. Skutecnost je vSak pon€kud odlisna. Cizi zdroje jsou
samoziejmé vitanou formou financovani pouze do urCité miry. Pfi jejich vyuziti je
nutno dbat, aby jejich hodnota neptevysila hodnotu vlastnich zdroji spolecnosti, coz by
mohlo ohrozit finan¢ni stabilitu spolecnosti. Zaroven plati, Ze spolecnost s vysokym
stavem zadluzenosti se stdva nediivéryhodnou z pohledu soucasnych i potencialnich
vétitelll, jelikoz vysoky podil dluhu na celkovém kapitalu zvySuje nebezpeci jejiho
bankrotu. Ziskat v této situaci dodatecny cizi zdroj financovani je pro tuto spolenost
ponékud obtizné;si a samoziejme drazsi. [9]

S ohledem na vSechny vySe uvedené skutecnosti 1ze konstatovat, Ze cizi zdroje
mohou byt pro spole¢nost do jisté miry uzitecnou formou financovani pfti respektovani
jejich celkové vyse s ohledem na vysi vlastnich zdroj a stav zadluZenosti spole¢nosti.
Spolec¢nost by tedy méla disponovat objemem kapitalu, ktery skutecné potiebuje

a nalézt optimalni pomér mezi vlastnim a cizim kapitalem.
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2 AKTIVNI UVEROVE OBCHODY A UVEROVY PROCES

Uvérovani je typickou bankovni sluZbou a jsou to predevsim aktivni Gvérové
obchody, které tvoti nejvetsi podil aktivnich operaci bankovnich instituci. Banka zde
vystupuje v roli véfitele, kdy ji vznikaji pohledavky obvykle spojené s piijmem urokii.
Banky obecné poskytuji uvéry fyzickym ¢i pravnickym osobam podnikatellim,
fyzickym osobam ob¢antim a ostatnim subjektim. [12]

Pfed poskytnutim uvéru posuzuje banka bonitu, resp. Uroven bonity
potencialniho tivérového klienta na zdklad¢ analyzy financniho hospodafteni. ,, Bonitou
se rozumi schopnost spldacet svoje zavazky a uspokojovat tim veritele.” [14, s. 77]
., Uroveii bonity dluznika je ocekdavand mira schopnosti uspokojovat v budoucnosti
naroky veritelii: uhrazovat zavazky vyplhvajici z dluhové sluzby. “ [3, str. 191]

S ohledem na ob¢ vySe uvedena pojeti 1ze za bonitniho klienta shodné povazovat
pouze toho, kdo je schopen uspokojovat své vétitele fadnym splacenim svych zavazkd.
Cilem analyzy finan¢niho hospodateni je zjistit, zda klient disponuje dostateCnymi
finan¢nimi zdroji ke splaceni jiz existujicich zavazkl a zda bude schopen dostat svym
zévazkim vyplyvajicim z tivérové smlouvy. Schopnost splacet jistinu spolecné s troky

je zde z pohledu banky vzdy rozhodujici. [12]

2.1 Uvér

Pojem uvér neboli kredit pochdzi z latinského slova credere (véfit, davetovat).
V zésad¢ je zalozen na principu navratného a ¢asov€é omezeného piesunu penéznich
prostiedkli. Lze jej charakterizovat jako divéru vypujcovatele, ze penize, které zapijcil,
mu budou vraceny. Jednd se o zavazkovy vztah, kdy klient vystupuje v roli dluznika
a za poskytnuti tvéru je povinen véfiteli (bance) uhradit jistinu navySenou o dohodnuty
urok. [12]

Poskytovani tvér obecné patii k vyznamnym ¢innostem banky, jelikoZ jsou to
zpravidla pfijaté uroky z poskytnutych uvért, které predstavuji nejvétsi zdroj jejich
vynost. Kazda banka koncipuje svoji uvérovou politiku, tzn. soubor urcitych zdsad
a metod, které banka a jeji pracovnici uplatnuji pfi poskytovani aveért vaci svym
klientim. Pfi koncipovani uvérové politiky respektuje kazda banka zdsadu navratnosti
uvéru, ktera souvisi se schopnosti dluznika splatit ve sjednané lhité poskytnuty uvér,
a zéasadu vynosnosti Gvéru, kterd je spojena s vysi urokového vynosu z poskytnutého

avéru. [12]
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2.1.1 Clenéni bankovnich avéri

V bankovni praxi existuje celd fada uveérovych produktii se svymi specifickymi
rysy a kritérii vhodnymi pro jejich mozné c¢lenéni, jejichz uvedeni vyCerpavajicim
zpusobem je prakticky nemozné. Uvérové produkty nabizené bankovnimi institucemi

1ze Clenit zejména z nésledujicich hledisek. [§]

Doba splatnosti avéru

Za vSeobecné pouzivané kritérium lze povazovat dobu splatnosti poskytovanych
uveért. Z ¢asového hlediska jsou jako krdatkodobé uvery oznaCovany uvery s dobou
splatnosti do jednoho roku vcetné, strednédobé uivery maji obvykle splatnost v ¢asovém
horizontu od jednoho do péti let véetné. Uvéry s dobou splatnosti del$i péti let jsou

obecné charakterizovany jako uvery dlouhodobé. [8]

Zpisob poskytnuti a splaceni uvéru
Uvér miize byt klientovi v zasadé poskytnut najednou v celé ¢dstce nebo miize
byt cerpan postupné v nékolika castkach prosttednictvim klientova uvérového uctu. [8]
Poskytnuty tvér véetné souvisejicich urokt mize byt klientem splacen najednou
v celé castce po uplynuti doby splatnosti. Dal§i moznosti je postupné splaceni uveru

v ptedem dohodnutych nepravidelnych ¢i pravidelnych anuitnich platbach. [8]

Ekonomicky charakter avérovaného subjektu

Z pohledu banky lze za stézejni povazovat ¢lenéni dle charakteru uvérovaného
subjektu neboli pfijemce uvérovych prosttedkti na wuvery produktivni a uvery
spotrebitelské. S ohledem na tyto formy uvéra existuji v bankovni praxi urcité odliSnosti
a specifické postupy uplatiiované pii fizeni Gvérového rizika, jelikoz k jednotlivym
segmentim klientely je pfistupovano do jisté miry odliSnym zptisobem. [§]

Na spotiebitelské uvéry lze nahlizet jako na tivérové toky smefované k fyzickym
osobam nepodnikateltim, resp. domacnostem na pokryti jejich pozadavk, které souvisi
s jejich spotiebou. Druhym typem jsou produktivni Gvéry urcené podnikatelskym
subjekttim, jejichz bliz§i charakteristika je s ohledem natéma této diplomové prace

provedena dale.
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2.1.2 Produktivni uvéry

Nejveétsi Cast bankovnich uvért je poskytovana podnikatelskym subjektim
tradiéné¢ ve form¢ produktivnich uvérti v praxi oznacovanych téz jako podnikatelské
uvery. Pfevazna cast spolecnosti potiebuje k vykonu podnikatelské ¢innosti cizi zdroje
nejen v prubéhu své existence, ale i pii samotném zaloZeni. V bankovni praxi patii

k nejcastéji vyuzivanym zejména nasledujici typy podnikatelskych uvéra.

Uvér na provozni potiteby

Pouziti finanénich prostfedkd je smluvné vazano na vymezeny ucel, kterym je
nejCastéji financovani pohledavek za odbérateli uvérovaného subjektu do lhuty
splatnosti, pfip. na zadsoby ¢i nedokoncenou vyrobu. Ziskané prostfedky z titulu tohoto

uvéru slouzi k pfimé tthrad¢ potieb, napt. faktury za dodany material. [8]

Uvér na investice

Jedna se o uvér v bankovni praxi nejCastéji poskytovany ve formé uvéru se
sttednédobou ¢i dlouhodobou splatnosti. Banka poskytuje klientovi finan¢ni prostredky
urené k pofizeni hmotného ¢i nehmotného investi¢éniho majetku, ¢imz mu umozni

realizovat financné naro¢né investice a rozvijet dale jeho podnikatelskou ¢innost. [§]

Uvér na piechodny nedostatek finanéni prostiedki

Pokud se klient dostane do druhotné platebni neschopnosti, kdy ne vlastni vinou
pocituje nedostatek financnich prostiedki na kryti potieb plynoucich z vykonu
podnikatelské ¢innosti, pozadéa banku zpravidla o tento vér. Banka jej poskytuje pouze

kvalitnim klientiim a zaroven ovétuje pfi¢iny vzniku finan¢nich potizi. [8]

Produktivni avéry SME klientele

Segment bankovni klientely ve zkratce oznaovany jako SME (malé a stredni
podniky) lze dle jednoho z moznych pfistupii chapat jako pravnické osoby s obratem
10-300 mil. K¢, fyzické osoby podnikatele s obratem od 10 mil. K¢, dale obce a mésta,
piip. neziskové organizace. Smyslem téchto uvéri je zjednoduseni dokumentace

uvérovych produktii a redukce podkladii pozadovanych po téchto klientech. [8]
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2.2 Uvérovy proces

Aktivni tvérové obchody jako relativné dlouhodobé vztahy mezi tvérovym
dluznikem a bankou v praxi oznacované jako uvérovy proces lze charakterizovat jako
vztahy zac¢inajici zadosti klienta o poskytnuti uvéru a koncici jeho splacenim. [12]

Uvérovy proces je uréitym vyjadienim vyvoje konkrétniho Gvérového piipadu,
jehoz pribéh je dale zachycen na obrazku ¢. 2. Nasledujici text popisuje pribeh

uveérového procesu podnikatelského subjektu.

Obrazek ¢. 2: Pribéh avérového procesu

Kontrola Splaceni

Zadost dodrzovani avéru

Uzavieni

Uvérova o
: avérové
analyza

smlouvy

podminek a uroki,
uvéroveé uvolnéni
smlouvy zaruk

0 poskytnuti
uvéru

Zdroj: Vlastni zpracovani podle [12]

2.2.1 Zadost o poskytnuti Givéru

Prvotni kontakt mezi klientem a bankou ma ve vét$in¢ ptipadi podobu schiizky,
kdy ob¢ zucastnéné strany projednéavaji své potieby, cile a podminky. Piedmétem
jednani byvaji zpravidla vyse uvéru, jeho druh, ucel, forma splaceni a také pozadované
uveérové zaruky ze strany klienta. Po vzajemné dohod¢ obou stran dochazi k podani
oficidlni pisemné Zzadosti klienta o poskytnuti tvéru bankou. Pokud je klientem

pravnickd osoba, obsahuje formulaf zejména nasledujici udaje:

= zakladni identifikace klienta (nazev, sidlo, ICO)

= udaje o pravnich, hospodaiskych, finan¢nich a majetkovych pomérech klienta
= druh pozadovaného Gvéru

= vySe a ména uvéru

= navrhovany zpiisob a piedpokladané terminy Cerpani a splaceni tivéru

= zpusob zajisténi tveéru [12]

Ptilohou k Zzadosti o poskytnuti uvéru byva v bankovni praxi podnikatelsky
zdmér. Jednd se o dokument obsahujici komplexni charakteristiku podnikatelského
subjektu a dale informace o ptfedpoklddaném vyuziti pozadovaného uvéru. [12]

Vyse uvedené dokumenty jsou vychozim podkladem pro zkousku uvérové

zpusobilosti klienta a k néslednému vypracovani smlouvy o poskytnuti tvéru.
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2.2.2 Uvérova analyza

Diilezitou fazi uvérového procesu tvoii bezesporu uveérova analyza, kdy banka
provéfuje bonitu potencialniho Gvérového klienta. Banka zkouma za jakych podminek
a zda viibec pozadovany uvér klientovi poskytne. Je zde fesena také otazka uverovych
zaruk. Primarnim cilem uvérové analyzy je komplexné posoudit schopnost a ochotu
klienta splacet v budoucnu poskytnuty uvér a plnit tak své zavazky vici bance. Toto
rozhodnuti je pro banku natolik z4sadni, jelikoZ volba nevhodného klienta by pro banku
znamenala ztratu. [12]

Klicovou soucasti je provéieni hospodarské situace klienta zadajicitho o uvér
s cilem posoudit jeho soucasnou i budouci hospodaiskou situaci. Vychozim zdrojem
jsou v tomto piipad€ informace obsazené v ucetnich vykazech podnikatelského subjektu
pro posouzeni hospodaiského postaveni klienta a jeho budouciho vyvoje. Uvérovy
pracovnik zde zkoumé a vyhodnocuje informace poskytnuté klientem, které konfrontuje
s vlastnimi zkuSenostmi a informacemi ziskanymi z externich zdroju (tisk, ostatni
banky, pocitatové databaze). Hodnoceno je zaroven vnéjsi prostiedi, ve kterém klient
podnikd, zejména podil na trhu, posouzeni kvality a cen produkce ¢i poskytovanych
sluzeb ve srovnani s konkurenci. [12]

Rozhodujici postaveni pii posouzeni bonity klienta zaujima finan¢ni analyza
zaloZzena na zkoumani fady pomérovych ukazatelli konstruovanych na zéklad¢ udajt
z Uetnich vykazli dané spolecnosti. Finan¢ni analyze a jeji bliz§i charakteristice je
vzhledem k rozsahu vénovana samostatna ¢tvrta kapitola.

Na zakladé vyse uvedenych skutecnosti 1ze za hlavni soucasti aveérové analyzy
podnikatelského subjektu povazovat pravé financni analyzu spole¢né s analyzou
vnéjSiho prostiedi, ve kterém spolecnost podnikd. Bankami jsou déale zohlediiovany
dosavadni zkuSenosti s danou spolecnosti, kvalita managementu a vnitfni organizace

spolecnosti. Analyzuji se zaroven zdmery spolecnosti a jeji budouci vyvoj. [1]

2.2.2.1 Pojeti uvérové analyzy

Proces uvérové analyzy a jeho samotné pojeti uplatiované bankami miize byt
do jisté miry odlisné v zavislosti na dané¢ zemi. Podstatné obsahové nélezitosti vSak
zustavaji v zasad¢ stejné. Oblasti uvérové analyzy z pohledu bankovnich instituci

ve vybranych zemich jsou uvedeny nize na obrazku €. 3.
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Obrazek €. 3: Oblasti uvérové analyzy

AMERIKA NEMECKO

character Kreditfahigkeit tivéruschopnost
(charakter) (tivéruschopnost)

capacity Kreditwiirdigkeit

uveéruhodnost
(kapacita) (uvéruhodnost)

capital
(kapital)

collateral
(zastava)

_| conditions
(podminky)

Zdroj: Viastni zpracovani, 2013

Pojeti uvérové analyzy uplatiiované v americké literatufe a zaroven v praxi
taméjSich bankovnich domii vychazi z tzv. Five C's of credit (Pet ,,C* uveru), které
zahrnuji pét nejdilezitéjSich samostatnych oblasti vyznamnych pro poskytnuti ¢i

zamitnuti avéru. [7]

Character (charakter)
V prvotni fazi je posuzovana vérohodnost klienta jako partnera v uvérovém
vztahu klient-banka. Ackoli je to nezdkonné, mohou zde diskriminovat osobni faktory,

jako sklony k alkoholismu ¢i herni navyky neboli gamblerstvi. [7]

Capacity (kapacita)

Zde je hodnocena finan¢ni schopnost klienta dostat svym uvérovym zévazktm,
ke kterym se zavézal v avérové smlouve, jinymi slovy schopnost vytvaret finanéni
prostiedky slouzici ke splaceni poskytnutého uvéru spolecné s uroky. Pozornost banky

je soustfedéna na vykaz zisku a ztraty, zohlednény jsou i ostatni finan¢ni zavazky. [7]

Capital (kapital)
V této oblasti jsou hodnoceny financni a majetkové poméry klienta. Obecné
plati, ¢im vétsi kapital, tim vétsi je klientova schopnost splacet. Kapitalova pozice

spolecnosti 1ze zjistit z jeji rozvahy. [7]
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Collateral (zastava)

S ohledem na uvéry dlouhodobého charakteru mtize véfitel pozadovat urcitou
formu jeho zajisténi, at’ uz formou zastavy nemovitosti, ptip. majetku (akcie, zatizeni,
dluhopisy). Pokud dluznik neni schopen dostat svym zavazkim a podminkam

plynoucim z tvé€rové smlouvy, je pohledavka uspokojena prodejem zastavy. [7]

Conditions (podminky)

Jedna se o posouzeni obecnych ekonomickych podminek, které mohou ovlivnit
schopnost dluznika splacet poskytnuty uvér. Jak se klient (spole¢nost) obecné dokaze
vyrovnat s ekonomickou boufi, mize zaviset na odvétvi, relativni sile v rdmci tohoto

odvétvi, typu nabizenych produkti a také historii ¢i potencialnich ptijmech. [7]

Na rozdil od americké literatury se pojeti uveérové analyzy uplatiiované
v némecké literatufe v zasad¢ rozdéluje na dvé samostatné Casti. Prvni fazi Gvérové
analyzy je tzv. Kreditfdhigkeit (iveéruschopnost), kdy banka posuzuje pravni postaveni
klienta, zda je opravnén vstoupit do tivérového vztahu s bankou. Ve druhé fazi banka
analyzuje tzv. Kreditwiirdigkeit (uveruhodnost), kterd tvoii jadro samotné uvérové
analyzy, jelikoz je zde posuzovana ekonomicka schopnost a vile klienta splacet
poskytnuty uvér. [2]

Pojeti Givérové analyzy v némeckych bankdch se z velké ¢asti podoba principu
uplatiovanému bankami v Ceské republice. Uvérovy obchod je zde z pohledu banky

hodnocen ze dvou shodnych hledisek.

Uvéruschopnost klienta

Banka zde zkouma pravni poméry Zzadatele o tivér a tedy jeho schopnost se vici
bance pravné¢ ufinnym zplUsobem zavazat. Zohlediiovany jsou dale jeho majetkové
poméry z diivodu uspokojeni pohledavky banky v ptipad¢ klientova upadku. Zakladem
pro posouzeni uveéruschopnosti jsou doklady prokazujici klientovu faktickou a prévni

existenci. [12]

Uvéruhodnost klienta

Jedna se o posouzeni schopnosti klienta fadn¢ hradit své zavazky vici bance
vyplyvajici z avérové smlouvy. Zakladem jsou ¢iselné tidaje a ukazatele hodnotici stav
hospodareni klienta doplnéné zejména o pozitivni soucasné i pfedchazejici zkuSenosti

banky s timto klientem. [12]
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Uvérovou analyzu Ize na zakladé vyse uvedenych skuteénosti se zohlednénim
poznatkll ze zahrani¢ni literatury povaZzovat za stéZeni fazi tvérového procesu, ktera
zcela zasadnim zplisobem ovliviiuje kvalitu aveérového portfolia. Pojeti uvérové analyzy
uplatiiované bankami v Ceské republice se nejvice shoduje s postupy némeckych
bankovnich instituci. Nicméné americké banky svym zplsobem vychazi ze shodnych

hledisek, ktera jsou pouze bliZe rozpracovana do vétsiho poctu zohlediiovanych oblasti.

2.2.3 Uzavreni ivérové smlouvy a uvolnéni erpani uvéru

Smlouva o poskytnuti uvéru je s klientem uzavirana bankou na zaklad¢ névrhu
na poskytnuti uvéru vypracovaného tvérovym pracovnikem banky a jeho schvéleni
uvérovou komisi. Banka se vuvérové smlouvé zavazuje, Ze poskytne klientovi
na pozédani penézni prostfedky do urcité ¢astky v jeho prospéch. Klient se naopak
zavazuje poskytnuté penézni prostiedky vratit a zaroven zaplatit sjednané tiroky. [12]

K zékladnim nalezitostem uvérové smlouvy v bankovni praxi patii:

* identifikace smluvnich stran

» vySe a ména poskytnutého uvéru

* ]hita pro Cerpani uvéru

= {cel uvéru

= doba splatnosti a zplisob splaceni

= vySe a zplsob stanoveni urokové sazby

= zajisténi Gvéru [1]

Do tvérovych smluv banky Casto zahrnuji klauzule tzv. bond covenants, které
vazi stabilitu ivérovych podminek na hodnoty vybranych finanénich ukazateli. Pokud
naptiklad spole¢nost prekro¢i urCitou hranici ukazatele zadluzenosti, zareaguje banka
zménou uveérovych podminek v podobé zvyseni urokové sazby. Dalsi nedilnou soucasti

uvérovych smluv jsou Vseobecné obchodni podminky. [3]

2.2.4 Kontrola dodrZovani podminek tvérové smlouvy

Po dobu trvani avérového vztahu mezi klientem a bankou provadi kazda banka
prabéznou kontrolu finan¢niho hospodatfeni tohoto tuveérového dluznika a sleduje
dodrzovani podminek, ke kterym se zavazal v uvérové smlouvé. Uvérovi pracovnici
banky ovétuji, zda nedochazi ke zhorsovani obchodniho a finanéniho postaveni klienta,
zda je poskytnuty Gvér Cerpan na sjednany ucel, a predevsim zda jsou splatky jistiny

a urokll provadény v terminech jejich splatnosti. [12]
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Po zaregistrovani urCitych varovnych signalii zanalyzuje banka nastalou situaci
a ucini piisluSna opatteni vedouci k jeji napravé. Priklady moznych varovnych signal

jsou uvedeny v tabulce €. 2.

Tabulka €. 1 Pfiznaky signalizujici problematické tivérové obchody

Obtizna komunikace Nartst stavu zasob Zvyseny pocet dotazli
s klientem na klienta

Nedodrzovani splatkového Zastavovani, prondjmy Informace o pravnich

rezimu averu a prodej majetku krocich vici klientovi
Snizujici se zlstatky Zména auditora Spatné zpravy
klientova bézného uctu od ostatnich subjektt

Zdroj: Vlastni zpracovani podle [12]

2.2.5 Splaceni uvéru, troki a nasledné uvolnéni zaruk

Radna Gvérova operace konéi splacenim poskytnutého avéru spoleéné s tiroky
bance, po kterém nésleduje uvolnéni zaruk sjednanych napiiklad formou zastavniho
prava k movitym ¢i nemovitym vécem. Splaceni Gvéru je v zdsadé mozné najednou
v dobé splatnosti, piip. klient hradi poskytnuty Gvér pribézné formou nepravidelnych ¢i

pravidelnych anuitnich splatek. [1]
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3 MOZNOSTI POSOUZENI BONITY SPOLECNOSTI

Z pohledu banky ptedstavuje posouzeni bonity zdsadni fazi Gvérové analyzy
potencidlniho uvérového klienta, jejimz vystupem je vypracovany navrh na poskytnuti
uvéru predkladany spolecné s dalsimi podklady uvérové komisi ke schvaleni. [12]

V odborné literatufe existuje fada metod a nastrojl, prostiednictvim kterych lze
objektivné posoudit bonitu hodnocené¢ho podnikatelského subjektu uplatiiovanych také
v bankovni praxi. V centru pozornosti ivérovych pracovniki jsou zejména kvantitativni
ukazatele jako naptiklad rentabilita, likvidita ¢i zadluzenost. Zohlednovany jsou dale
kvalitativni charakteristiky tykajici dané spolecnosti. Banka hodnoti vlastni dosavadni
zkuSenosti s klientem v ivérové i depozitni oblasti, pozaduje téz potfebné informace
o vlastnicich a managementu spole¢nosti. Vyuzivany jsou také bankovni informace
od jinych bank, se kterymi klient byl nebo stale je v ur¢itém spojeni. [1]
podnikatelskych subjektd. V nasledujicim textu jsou blize predstaveny jednotlivé
moznosti posouzeni bonity podnikatelského subjektu, at’ uz se jednd o bankovni
informace ¢i bonitni a bankrotni modely. Své nezastupitelné misto ma pii posouzeni
bonity spolecnosti financni analyza, které je vzhledem k jeji rozséhlejSi povaze

vénovana samostatna ¢tvrta kapitola.

3.1 Bankovni informace

Bankovnim institucim je pifi vykonu ¢innosti umoznéno vzajemné se informovat
o bankovnim spojeni, identifikacnich tdajich o majitelich Gcth a zalezitostech
vypovidajicich o bonit¢ a davéryhodnosti klienti bez jejich souhlasu. Ve snaze
eliminovat mozné ztraty vyplyvajici z obchodli se Spatnymi klienty je kladen duraz
pfedevSim na pfesnost a uplnost poskytovanych informaci, které vyraznym zptisobem
napomahaji pifi provéfovani bonity potencidlnich Gvérovych klientd. Vzijemnou
vyménou téchto informaci mezi bankami obecné nedochédzi k poruSeni bankovniho
tajemstvi na zdklad¢ zdkona. Banka vSak musi byt schopna poskytované informace
fadn¢ dolozit a zaroven nesmi zamérné zamlCovat negativni informace o svych

klientech. [1]
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3.1.1 Uvérové registry

Bankovni informace mohou byt déale poskytovany specidlnim institucim
provozujicim bankovni Uvérové registry, prostfednictvim kterych jsou bankami
poskytované informace vzajemné vyménovany. Podstata této ¢innosti spocivd shodné
v ochran¢ bank pted Spatnymi klienty. Bankdm mohou byt v pfipad¢ posouzeni bonity
klienta napomocné vérohodné informace o uveérové minulosti 1 soucasnosti daného
klienta. [1]

Pti obezietném chovéani banky muze dojit k odmitnuti poskytnuti uvéru, které by
vyvolalo celkovou miru zadluzeni klienta ptekracujici jeho schopnost poskytnuty uvér
radné¢ splacet. Banka tim chrani nejen sebe ptfed vznikem piipadné ztraty,
ale 1 samotného klienta pfed hrozicim ptfedluzenim. Mezi nejvyznamnéjsi bankovni
Gvérové registry fungujici v Ceské republice patii centralni registr Gvért a bankovni

registr klientskych informaci. [1]

Centralni registr uvéri

Centralni registr uvéri ze zdkona provozovany Ceskou narodni bankou je
zaloZen na principu povinné ucasti bank, které maji povinnost ptedavat stanovené udaje
do registru a zaroven jsou opravnény ziskavat informace z registru. Predmétem povinné
registrace jsou zde pohledavky bank za pravnickymi osobami a fyzickymi osobami
podnikateli, které¢ zahrnuji ivérové riziko. [1]

Banka z pohledu uzivatele ziskavd prostfednictvim tohoto registru pftistup
k identifika¢nim udajim o konkrétnim dluznikovi ¢i souhrnné udaje o pohledavkach
uzivatell registru za timto dluznikem v souvislosti s konkrétnim obchodnim ptipadem.

Zde se banka piedevsim zaméiuje existenci pohledavek po splatnosti. [1]

Bankovni registr klientskych informaci

Druhym registrem fungujicim v Ceské republice je bankovni registr klientskych
informaci fungujici na komer¢nim principu, jehoz provozovatelem je spolecnost Czech
Banking Credit Bureau, a.s. (CBCB). U¢ast bank je zde zcela dobrovolna a u¢astniky se
mohou na zadklad¢ smlouvy stat vS§echny banky aktivné plsobici na ¢eském trhu, které
nejsou v nucené sprave ¢i likvidaci. [1]

Databaze shromazd’uje pozitivni 1 negativni informace o bonité, platebni
moralce a divéryhodnosti klient. V zésadé lze ziskat informace o soucasném stavu

zadluZenosti klienta aZ po vyvoj za uplynulé ctyii roky. [1]
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3.2 Bonitni a bankrotni modely

Pro posouzeni bonity spolecnosti a piedvidani ptipadného bankrotu existuje
v odborné literatufe fada metod a postupti uplatnovanych také v praxi. Za jednu
z moznosti posouzeni bonity 1ze povazovat bonitni a bankrotni modely pfedepisujici
hodnocené spolecnosti jednu jedinou ciselnou charakteristiku, na zaklad¢é které je
mozné posoudit jeji financni zdravi. Mezi obéma typy modelii neexistuje striktné
vymezend hranice. Zakladni rozdil spociva piredevSim v ucelu, ke kterému byly
primarné¢ vytvotreny. [9] S ohledem na bonitni modely se jednd o modely ex post
hodnotici vysledky, které jiz nelze ovlivnit. Naopak modely bankrotni patfi mezi
varovné ex ante modely, jelikoz upozoriiuji na ptipadné ohrozeni zdravi hodnocené
spolecnosti. [10]

V prubéhu let byla nékolika autory odborné literatury vytvorena fada bonitnich
i bankrotnich modelii. Nejzndm¢jsi a v praxi nejcastéji pouzivané modely uvedené
v nize uvedeném schématu na obr. €. 4 budou blize popsany v nésledujicim textu. Jejich
praktickd aplikace je nasledné provedena v rdmci samostatné Sesté kapitoly tykajici se

posouzeni bonity vybrané spolecnosti.

Obrazek ¢. 4: Bonitni a bankrotni modely

BANKROTNI
MODELY
Kralickav Altmanav
Quicktest model
gﬁift’; Index INO5

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Pouziti modelt pro posouzeni bonity ¢i predvidani ptipadného bankrotu je
v praxi rozSifeno zejména v bankovni sféfe, kdy banka tadn¢€ provéfuje bonitu
potencialniho Gvérového klienta pied schvalenim samotného tvéru. Systémy hodnoceni
bonity klientli bankovnich domt zahrnuji fadu vytvofenych analyz, postupt a aplikaci
riznych modeli hodnoceni. Banky si vSak své postupy a uplatiované praktiky peclivé
chrani, jelikoz se jedna o jejich vytvotené know-how. Nicméné klicové body prakticky
vSech modeli slouzicich k posouzeni bonity ¢i pfedvidani bankrotu klienta jsou shodné

tvofeny finan¢nimi ukazateli, které¢ vychazeji z finan¢ni analyzy. [14]



3 Moznosti posouzeni bonity spole¢nosti 25

3.2.1 Bonitni modely

Obecné plati, ze cilem bonitnich modelti zaloZenych na diagnostice finan¢niho
zdravi je rozhodnout, zda se hodnocena spolecnost fadi mezi ty dobré ¢i Spatné. Dliraz
je kladem na spravnou interpretaci ziskanych vysledk, coz plati i v pfipad¢ bankrotnich

modela a zaroven u vSech ukazateld slouzicich k posouzeni ekonomické situace. [9]

3.2.1.1 Kralickitv Quicktest

Zaklad modelu je tvofen vzdy jedenim zéastupcem ze Ctyi zdkladnich oblasti
finan¢ni analyzy. Vybér téchto ukazatell je zalozen na jejich ekonomickém vyznamu,
jelikoz pokryvaji vSechny stranky financni situace hodnocené spolec¢nosti. Autor tohoto
bonitniho modelu se zde snazil vyhnout ukazatelim likvidity, jejichz hodnoceni je
do jisté miry problematické. Vysledné hodnoceni je stanoveno jako prosty aritmeticky
pramér. Jednotlivé ukazatele a jejich vypocet spole¢né se stupnici hodnoceni doklada

nize uvedena tabulka ¢. 3. [3]

Tabulka ¢. 2: Kralickiv Quicktest

-
=
(=2

o
o

Ukazatel Konstrukce ukazatele Vyhodnoceni Poce

0,3 a vice
0,2-0,3

, 0,1-0,2
aktiva 0,0-O, 1

R1 vlastni kapital

0,0 a méné

3 améné

. dluhy - krétkodoby FM o
nezdanény cash flow 12-30

30 a vice

0,15 a vice
0,12-0,15
0,08-0,12
aktiva 0,00-0,08
0,00 a mén¢

R3 zisk pred zdanénim a uroky

0,1 a vice

nezdanény cash flow 0,08-0,1
R4 — 0,05-0,08
provozni vynosy 0.00-0.05

0,00 a méné

S =N WRROHFDNDWRIOFDNWRIO—~DNDWARA

Zdroj: Vlastni zpracovani podle [3]

Vysledné hodnoceni na bodové stupnici 3 a vice bodl oznacuje velmi dobrou

spolecnost. V piipadé hodnoty niz$i nez 1 se naopak jedna o velmi Spatny podnik.
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3.2.1.2 Index bonity

Index bonity vyuzivany zejména ve stiedoevropskych zemich se sklada ze Sesti
poméerovych ukazatelti. Nejvetsi vahu ma zde ukazatel rentability celkového kapitalu
(ROA) a rentabilita trzeb (ROS). Zbyvajicim ukazatelim jsou pfifazeny vahy nizsi.
Pouzité ukazatele a jim pfifazené vahy jsou uvedeny v tabulce €. 4. [14]

Tabulka €. 3: Index bonity

Ukazatel Konstrukce ukazatele Viha
X1 cash flow/cizi zdroje 1,50
X) aktiva/cizi zdroje 0,08
X3 EBT/aktiva 10,00
X4 EBT/vykony 5,00
Xs zasoby/vykony 0,30
X6 vykony/aktiva 0,10

Zdroj: Vlastni zpracovani podle [14]

Index bonity Ize na zakladé vyse uvedenych ukazatelii vypocitat z nasledujici

rovnice podle vztahu:
Bi = 1,5xi1 + 0,08xi2 + 10.X'i3 + 5xi4 + 0,3xl-5 + 0,1xi6 (1)

Obecné plati, ¢im vyssi je vysledna hodnota indexu bonity B; (1), tim Iépe Ize
hodnotit ekonomickou situaci posuzované spolecnosti. Na zéklad¢ tohoto vysledku lze
hodnocené spolecnosti rozdélit na bonitni ¢i bankrotni. Za kritickou hodnotu je v tomto
piipad€ povazovana nula. Zaporné vysledky signalizuji bankrot, kladné hodnoty naopak
bonitni spole¢nost. Interpretace vysledkii indexu bonity je s ohledem na hodnoceni

ekonomické situace provadéna na hodnotici stupnici uvedené na obrazku €. 5. [14]

Obrizek €. 5: Hodnotici stupnice ekonomické situace podle indexu bonity

Pl G
~ 7
BANKROTNI SPOLECNOST
-3 -2 -1 0 1 2 3
= | ] | | | ] i
* 1 1 T 1 1 1 ! »
Extrémné  Velmi Spatna Urgité Dobré Velmi  Extrémné
$patna $patna problémy dobra dobra

Zdroj: Vlastni zpracovani podle [14]
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3.2.2 Bankrotni modely

Bankrotni modely byly primarné vytvoieny scilem informovat, zda je
posuzovana spolecnost v dohledné dobé ohrozena bankrotem. Faktem totiz ziistava, ze
spolecnost ohrozend bankrotem vykazuje jiz pfed touto udélosti symptomy typické

pro bankrot. V praxi se nejcastéji jedna o problémy s béznou likviditou, rentabilitou

rrrrr

3.2.2.1 Altmanitv model

Altmantiv model je prakticky nejznaméjSim souhrnnym indexem hodnoceni
z kategorie bankrotnich modeld hodnotici finanéni situaci posuzované spolecnosti.
V pribéhu let bylo vytvofeno nékolik modifikaci tohoto bankrotniho modelu. [9]

Nasledujici text je zaméfen na model urceny pro spolecnosti neobchodovatelné
na financ¢nich trzich oznaCovany jako tzv. Z" Score, ptip. ZETA. Modifikace ptivodni
verze Altmanova modelu z roku 1968 spocivala ptedevSim ve zméné vah jednotlivych
pomérovych ukazatelll a stanoveni novych intervall k vyhodnoceni ziskanych vysledki.
V zésad¢ se jedna o soucet hodnot péti béZnych pomérovych ukazatel, kterym jsou
piifazeny riizné vahy. Nejvétsi vaha je zde ptisuzovana ukazateli rentability celkového
kapitalu. Optimalni vypovidaci schopnost tohoto modelu je ptedev§im u stfedné
velkych spolecnosti. [9]

Modifikovany Altmantv model Z~ Score ma pro spole¢nosti neobchodovatelné

na financnich trzich nasledujici podobu:

Z'=0,717X, + 0,847X, + 3,107 X5 + 0,420 X, + 0,998 X5 (2)
kde: Xj ... pracovni kapital/celkova aktiva
X, ... nerozdéleny zisk minulych let/celkova aktiva
X3 ... EBIT/celkova aktiva
X4 ... UCetni hodnota vlastniho kapitalu/tcetni hodnota celkovych dluht
Xs ... trzby/celkova aktiva

Pokud je vysledna hodnota Altmanova modelu Z* (2) vyssi nez 2,9, nachazi se
posuzovana spolecnost v pasmu prosperity a lze predpovidat uspokojivou financni
situaci. Naopak hodnota pod 1,23 v pasmu bankrotu signalizuje, ze je spole¢nost
ohroZzena vaznymi finan¢nimi problémy. Hodnoty v intervalu < 1,23;2,9 > jsou

povazovany za pasmo nevyhranénych vysledki tzv. pasmo Sedé zony. [14]
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3.2.2.2 Index INOS

Autory indexu INOS5 jsou manzelé Neumaierovi, ktefi sestavili i tfi predchézejici
verze tohoto indexu pro posouzeni finanéni vykonnosti a diivéryhodnosti ceskych
podnikt. Konkrétné se jedna o indexy IN95, IN99, INO1 a index INOS5, ktery je dale
blize charakterizovan vzhledem ke své aktudlni povaze. [10]

Tento index je stejné jako vySe uvedeny Altmantiv model vyjadien rovnici
obsahujici pomérové ukazatele. Konkrétné¢ se jedna o ukazatele zadluzenosti,
rentability, likvidity a aktivity. Kazdému ukazateli je stejné jako u pfedchoziho modelu
piifazena rizna vaha. [10]

Vysledny tvar indexu INOS lze zapsat v ndsledujicim tvaru:
Z=013A4A+004B+397C+0,21D+0,09E 3)

kde: .. aktiva celkem/cizi kapital
.. EBIT/nakladov¢ uroky
.. EBIT/aktiva celkem

.. celkové vynosy/aktiva celkem

m o OO © »

.. obézna aktiva/kratkodobé zadvazky a ivéry

Na zakladé vysledné hodnoty Indexu INO5 Z (3) vyssi nez 1,6 lze predvidat
uspokojivou financni situaci. Hodnota ukazatele niz§i nez 0,9 signalizuje s velkou
pravdépodobnosti spolecnost sméfujici k bankrotu, jelikoz je ohrozena véaznymi
finan¢nimi problémy. V intervalu hodnot < 0,9; 1,6 > nelze o vysledku jednoznacné

rozhodnout, jelikoz se jedna o pasmo tzv. Sedé zony nevyhranénych vysledkt. [10]
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4 FINANCNI ANALYZA JAKO NASTROJ POSOUZENI
BONITY SPOLECNOSTI

Schopnost obstat v konkuren¢nim prostiedi je pro spole¢nosti v soucasné dobé
ovladaji nejen obchodni stanku své podnikatelské Cinnosti, ale pfedevSim stanku
finan¢ni. Hodnoceni finan¢ni situace v tomto ptipad¢ sehrava velice dulezitou roli
a je nedilnou soucasti hospodatreni kazdé spolecnosti. [9]

Otazka finan¢ni situace spolecnosti a schopnosti dostat svym zavazkl je vSak
vyznamna také z pohledu vétitelt. Veritel predpoklada, ze zadluzend spoleCnost bude
schopna dostat svym zavazkim, které bude fadn¢ hradit v dob¢ jejich splatnosti. [3]

Budoucnost je pomérné nejistd a pro véfitele podstupujici uréité finanéni riziko
je kazda presvédciva predikce budouciho vyvoje hospodateni potencidlniho dluznika
vzdy ptinosem. Vhodnym nastrojem, jak hodnotit finan¢ni situaci spolenosti a obecné
posoudit jeji finan¢ni zdravi, je v odborné literatufe nejcastéji uvadéna a v praxi Casto

vyuzivand finan¢ni analyza, které je vénovan nasledujici text.

4.1 Financni analyza

Problematikou finan¢ni analyzy se ve své publikacni Cinnosti zabyva tfada
autort, jelikoz se stale jedna o velice aktudlni téma. Hlavni podstata a smysl zpracovani
finan¢ni analyzy vSak zistava stale stejny. ,, Financni analyza predstavuje systematicky
rozbor ziskanych dat, které jsou obsazeny predevsim v ucetnich vykazech. [9, s. 9]

Finan¢ni analyza v sob& zahrnuje hodnoceni minulé, soucasné a zaroven také
predikci budoucich finan¢nich podminek hodnocené spole¢nosti. Stejné jako pro ostatni
vetitelé spoleCnosti 1 pro banku je primarnim cilem vraceni vlozenych finan¢nich
prostiedkii se zohlednénim mozného rizika nesplaceni poskytnutych finan¢nich
prostfedkii. Vyhodnocené riziko se odrazi v cené poskytnutych finan¢nich prostfedkt
zpravidla ve forme uroku. [9]

Na zakladé¢ vySe uvedenych skutecnosti je zfejmé, Ze finanCni analyza
ptredstavuje rozhodujici prvek pro posouzeni bonity klienta z pohledu banky a zaroven

patii k nejdulezitéjSim nastrojliim hodnoceni finanéni situace spolecnosti. [9]



4 Financni analyza jako nastroj posouzeni bonity spolecnosti 30

4.2 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

UspéSnost provedeni finan¢ni analyzy je podminéna kvalitou a komplexnosti
pouzitych vstupnich informaci z riznych informacnich zdrojti s odliSnou dostupnosti.

Hlavnim zdrojem pro ¢erpani informaci jsou pfedevsim ucetni vykazy.

4.2.1 Uéetni vykazy

Ugetni vykazy poskytuji informace fadé uZivateld, at’ uz se jedna o informace
finan¢ni ¢i nefinan¢ni povahy. Finanéni vykazy poskytuji informace tykajici se pfehledu
o stavu a struktufe majetku, zdrojich kryti, tvorbé a pouziti vysledku hospodateni.
V nésledujicim textu budou bliZze popsany vybrané ucetni vykazy, které tvoii zakladni

vychodisko pro tvorbu financni analyzy. [9]

Rozvaha

Rozvaha je ucetni vykaz zachycujici formou bilance stav dlouhodobého majetku
na stran¢ aktiv a zdroji jeho kryti na strané pasiv k ur¢itému casovému okamziku
v penéznim vyjadfeni. Pozornost je soustfedéna predevSim na strukturu aktiv a pasiv

s dirazem na podil vlastniho kapitalu a bankovnich ¢i dodavatelskych tvér. [9]

Vykaz zisku a ztraty

Jedna se o pisemny piehled o vynosech, nidkladech a vysledku hospodateni
za urcité obdobi, ktery je vyznamnym podkladem pro hodnoceni ziskovosti spole¢nosti.
Za klicové polozky jsou zde povazovany trzby, provozni vysledek hospodafeni a dale

napiiklad nédkladové uroky. [9]

Piiloha

Nedilnou soucésti tcetni zavérky je zaroven piiloha, ktera ptispiva k objasnéni
skutecnosti vyznamnych z hlediska externich uzivatelli uCetni zavérky. Ptiloha obecné
slouzi k vysvétleni a doplnéni informaci obsazenych v rozvaze a vykazu zisku a ztraty

spole¢né s dalsimi informacemi o dané spolecnosti. [3]

Prehled o penéZnich tocich

Vykaz oznacovany v praxi také jako cash flow podava informace o penéznich
tocich v pribehu ucetniho obdobi. Jeho vyznam neustale roste, jelikoz zisk neni totéz co
penize, a z tohoto divodu se finan¢ni analytici v nékterych ptipadech odvraci od zisku

a akrualniho Ucetnictvi a priklanéji se pravé k pené¢znim toktim. [9]
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4.3 Metody finan¢ni analyzy

V ramci finan¢ni analyzy existuje v praxi fada metod slouzicich k posouzeni
finan¢niho zdravi spoleCnosti. Zvolené metody musi odpovidat pfedem stanovenému
cili, diraz je kladen pfedevS§im na spolehlivost vstupnich informaci, coz zaroven
ur¢itym zptisobem zvysuje spolehlivost ziskanych vysledka. [9]

S ohledem na elementarni metody financ¢ni analyzy lze za zaklad posouzeni
bonity spolecnosti povazovat financni ukazatele. Jedna se o vypoctenou ciselnou
charakteristiku ekonomické ¢innosti hodnocené spolecnosti. Obrazek €. 6 zachycuje

jedno z moznych ¢lenéni ukazatelli financni analyzy.

Obrazek €. 6: Ukazatele finan¢ni analyzy

POMEROVE
UKAZATELE

ABSOLUTNI

SOUSTAVY
UKAZATELE

UKAZATELU

| Horizontalni Ukazatele rgésot\}/]ni I_ Du Pontiv
analyza rentability pk o rozklad
apital

Vertikalni Ukazatele
analyza likvidity
Ukazatele

zadluzenosti

Ukazatele
aktivity

Zdroj: Vlastni zpracovani podle [9]

Bliz§i charakteristika téchto ukazateli je predmétem nésledujiciho textu.
Prakticka aplikace vybranych ukazateli finan¢ni analyzy je provedena v rdmci Sesté
kapitoly s ohledem na posouzeni bonity vybrané spolecnosti a jeji schopnosti splacet

poskytnuty uver.

4.3.1 Horizontalni a vertikalni analyza

Horizontalni a vertikalni analyza finan¢nich vykazl je obecné oznacovana jako
analyza tzv. absolutnich ukazatel. Horizontdlni analyza vychazi z dat obsazenych
v ucetnich vykazech hodnocené spolecnosti. Dulezitd je zde volba dostatecn¢ dlouhé

casové tady obvykle s retrospektivou tii az deseti let. Vedle sledovani absolutnich
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hodnot vykazovanych v Case Ize zjiStovat i jejich relativni zmény. Vertikalni analyza se
naopak zabyva vnitini strukturou absolutnich ukazateli. Posuzovany jsou zde jednotlivé
polozky majetku a kapitalu. Zakladem procentniho vyjadieni ve vykazu zisku a ztraty je

obvykle velikost trzeb a v rozvaze hodnota celkovych aktiv podniku. [10]

4.3.2 Pomérova analyza

K nejcastéji vyuzivanym ukazatelim financni analyzy patii pomérové ukazatele
vychézejici z udajii ucetnich vykazi. Zakladem pomérové analyzy jsou tedy vefejné
dostupné informace, ke kterym maji pfistup i externi uzivatelé. Pomérovy ukazatel je
obecné stanoven jako podil dvou absolutnich ukazateli. K zdkladnim pomérovym

ukazatelim patii ukazatele rentability, likvidity, zadluzenosti a aktivity. [9]

4.3.2.1 Ukazatele rentability

Rentabilita neboli vynosnost je urcitym méfitkem schopnosti vytvaret nové
zdroje a spozitim investovaného kapitdlu dosahovat zisku. V Citateli ukazateli
rentability je shodné uvedena polozka odpovidajici vysledku hospodateni. V odborné
literatuie 1ze vSak nalézt nékolik kategorii zisku spoletn¢€ a zaroven odlisné piistupy
uplatnované pii stanoveni hodnoty citatele téchto ukazatelli. Jednotlivé kategorie zisku

jsou uvedeny nize na obrazku €. 7.

Obrazek €. 7: Schéma kategorii zisku

EBITDA
EBIT odpisy

EBT troky

EAT dané

Eisty zisk, hosp. vysl.
za Ucetni obdobi
zisk pFed zdanénim, hospodéisky vysledek,
vysledek hospodareni

zisk pfed zdanénim a troky, provozni hospodafsky visledek,

zisk pi‘ed zdanénim, uroky a odpisy

Zdroj: Vlastni zpracovani podle [16]

kde: EBITDA ... zisk pfed zdanénim, uroky a odpisy (trzby - naklady bez odpist
urokd a dani)
EBIT ... zisk pted zdanénim a troky (EBITDA - odpisy)
EBT ... zisk pted zdanénim (EBIT - ndkladové uroky)

EAT ... zisk po zdanéni (EBT - dain z pfijmu)
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Vyse popsané kategorie zisku tvofi polozku Ccitatele vybranych ukazateld

rentability, které jsou spolecné s jejich vypoctem uvedeny nize v tabulce €. 5.

Tabulka €. 4: Ukazatele rentability

Ukazatel rentability Vypocet ukazatele
Rentabilita vloZzeného kapitalu EBIT /celkova aktiva
Rentabilita vlastniho kapitalu EAT /vlastni kapital

Rentabilita celkového investovaného

Kapitalu EBIT/(dlouh. dluhy + vlastni kapital)

Rentabilita trzeb EAT /trzby

Zdroj: Viastni zpracovani, 2013

Rentabilita vloZzeného kapitalu (ROA)

Jednd se o ukazatel, ktery dava do poméru zisk pfed zdanénim vici celkovym
aktivim. Pro vypocet tohoto ukazatele v nezdanéné formé je pouzit zisk pred uroky
a danémi (EBIT), ¢imz je miena hruba produkéni sila spolecnosti pied odpoctem dani

a nakladovych urok. [10]

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Tento ukazatel vyjadiuje vztah zisku po zdanéni (EAT) k vlastnimu kapitélu.
Prosttednictvim tohoto ukazatele zjist'uji vlastnici spolecnosti, zda jim vlozeny kapital
pfinasi dostatecny vynos. Obecné tedy, kolik % zisku ziské4 spole¢nost z jedné koruny

vlozené do svého podnikani. [10]

Rentabilita celkového investovaného kapitalu (ROCE)

Na rozdil od rentability vloZzené¢ho kapitalu presnéji vypovida o schopnosti dané
spolecnosti zhodnocovat vlozené zdroje. Tento ukazatel je vyuzivan zejména véfiteli
spoleCnosti. Ve jmenovateli uvedeny dlouhodoby kapital je souctem dlouhodobych
dluhit (dlouhodobé bankovni uvéry, emitované dluhopisy a pijcky) a polozkou

vlastniho kapitélu. [9]

Rentabilita trzeb (ROS)
Jednd se o ukazatel vyjadiujici, kolik dokdze spolecnost vyprodukovat efektu
na 1 K¢ trzeb. Pométovan je opét zisk po zdanéni (EAT) vzhledem k trzbam hodnocené

spolecnosti. [9]



4 Financni analyza jako nastroj posouzeni bonity spolecnosti 34

4.3.2.2 Ukazatele likvidity

Likvidita spole¢nosti je obecné vyjadienim jeji schopnosti hradit vcas své
platebni zavazky. S ohledem na ukazatele likvidity se jedna o poméfovani polozek
obézného majetku ve vztahu ke kratkodobym zavazkim spolecnosti. K zakladnim
a v praxi nejcastéji vyzivanym ukazateltiim likvidity patfi likvidita penézni, pohotova ¢i

likvidita bézn4, jejichz vypocet je uvedeny v nize uvedené tabulce.

Tabulka €. 5: Ukazatele likvidity

Ukazatel likvidity Vypocet ukazatele

Bézna likvidita obézna aktiva/kratkodobé dluhy

Pohotova likvidita (obéZna aktiva — zasoby) /kratkodobé dluhy
Okamzita likvidita pohotové platebni prostiedky/okamzité splatné dluhy

Zdroj: Viastni zpracovani, 2013

Bézna likvidita
Prvnim ukazatelem je bézna likvidita v praxi nazyvana téz jako likvidita
3. stupné. Tento ukazatel vyjadiuje, kolikrat pokryvaji obézna aktiva kratkodobé

zavazky hodnocené spolecnosti. [9]

Pohotova likvidita

Pohotova likvidita ozna¢ovana v odborné literatute také jako likvidita 2. stupné
vyluCuje ve jmenovateli z obéznych aktiv zasoby, které jsou méné likvidni nez ostatni
slozky obéZznych aktiv. Nadmérna vySe obéznych aktiv neptiznivé ovliviiuje celkovou
vynosnost vlozenych prostfedkli. Z tohoto divodu lépe vystihuje okamzZitou platebni

schopnost spolecnosti. [9]

Okamzita likvidita

Ukazatel oznaCovany také jako likvidita 1. stupné pométuje vztah pohotovych
platebnich prostfedkti viici dluhiim s okamzitou splatnosti. Jednd se o tzv. hotovostni
pomér. Za pohotové platebni prostiedky jsou zde povaZzovany penize na bézném uctu,
hotovost v pokladné¢ ¢i volné obchodovatelné cenné papiry. Jmenovatel ukazatele je
shodn€¢ pro vSechny ukazatele likvidity tvoien kratkodobymi dluhy, které zahrnuji

kratkodobé zavazky, bézné bankovni tvéry a kratkodobé financni vypomoci. [9]
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4.3.2.3 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity méfi schopnost spolecnosti vyuZzivat investované financni
prostiedky a zaroven vazanost jednotlivych slozek kapitdlu v aktivech a pasivech.
Ukazatele aktivity vyjadiuji pocet obratek jednotlivych polozek ¢i dobu obratu méfenou
ve dnech. Obecné se doporucuje co nejvyssi obrat, resp. poCet obratek a naopak co

nejnizsi doba obratu. Vybrané ukazatele aktivity jsou uvedeny v tabulce €. 6.

Tabulka ¢. 6: Ukazatele aktivity

Ukazatel aktivity Vypocet ukazatele

Obrat celkovych aktiv trzby/celkova aktiva

Obrat pohledavek trzby /pohledavky

Obrat zavazk trzby/zavazky

Doba obratu pohledavek pohledavky /trzby * pocet dni
Doba obratu zavazk zavazky /trzby * pocet dni

Zdroj: Viastni zpracovani, 2013

Obrat celkovych aktiv
Jedna se o ukazatel urCujici pocet obratek, tedy kolikrat se aktiva obrati béhem
urcitého ¢asového intervalu (1 rok). Nizkou hodnotu tohoto ukazatele je mozné zvysit

rustem trzeb, ptipadné prodejem jiz nepotiebného majetku. [10]

Obrat pohledavek a obrat zavazki
Oba ukazatelé shodn¢ udéavaji pocet obratek za urcité obdobi (1 rok). Ukazatele

jsou vyjadieny jako pomér pohledavek ¢i zavazki k dennim trzbam. [10]

Doba obratu pohledavek
Jedna se o ukazatel primérné doby splatnosti pohledavek vyjadiujici pocet dni,
po které spolecnost v priméru ¢ekd na thradu od svych odbérateli. V zajmu kazdé

spolecnosti je samoziejmé co nejkrat$i doba inkasa pohledavek. [10]

Doba obratu zavazki

Ukazatel primérné doby odkladu plateb urcuje platebni mordlku hodnocené
spolecnosti vii¢i dodavatelim. Obecné udava, po jak dlouho dobu spolecnost odklada
platbu faktur svym dodavateliim. V zajmu zachovani finan¢ni rovnovahy spolecnosti by

méla byt doba obratu zavazki delsi nez doba obratu pohledavek. [10]
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4.3.2.4 Ukazatele zadluZenosti

Posledni kategorii pomérovych ukazatel financni analyzy jsou ukazatele
zadluZenosti oznaCované zaroven jako ukazatele kapitalové struktury. Cilem analyzy
ukazateld zadluzenosti je zjistit, v jakém rozsahu jsou aktiva spolecnosti financovana
cizimi zdroji. V redlné ekonomice je prakticky nemozné financovat veSkera aktiva
pouze z vlastniho nebo naopak ciziho kapitadlu. Hlavni podstatou analyzy zadluzenosti
je hledani optimalniho vztahu mezi vlastnim a cizim kapitdlem. V praxi nejcastéji

pouzivané ukazatele zadluzenosti jsou uvedeny v tabulce €. 7.

Tabulka €. 7: Ukazatele zadluZenosti

Ukazatel zadluZenosti Vypocet ukazatele

Celkova zadluzenost cizi kapital/celkova aktiva

Bé&zna zadluZenost kratkodoby cizi kapital /celkova aktiva
Kvéta vlastniho kapitalu vlastni kapital /celkova aktiva

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Celkova zadluZenost

Celkova zadluzenost piedstavuje zakladni ukazatel zadluzenosti vyjadiujici
pomér cizich zdroji k celkovym aktivim. Jedna se o ukazatel véftitelského rizika
a obecné plati, ¢im je hodnota ukazatele vyssi, tim vyssi je zaroven riziko z pohledu

vetitelt. VEtiteli je prirozené preferovana co nejnizsi hodnota tohoto ukazatele. [10]

Bézna zadluZenost
Ukazatel bézné zadluzenosti je vyjadienim poméru kratkodobého ciziho kapitalu
v Citateli, ktery je dan souctem kratkodobych zavazkl, béznych bankovnich tvért

a vypomoci, ve vztahu k celkovym aktiviim ve jmenovateli. [10]

Kvoéta vlastniho kapitalu

Jednd se o vybavenost vlastnim kapitalem, ktera je doplitkem ukazatele celkové
zadluZenosti. Soucet obou téchto ukazateli informujicich o kapitalové struktuie
spolecnosti je v souctu roven jedné. V Citateli je namisto cizich zdroji uveden vlastni
kapital vztazeny opét k vysi celkovych aktiv spolecnosti. Tento ukazatel vyjadiuje

ve své podstaté financni nezavislost hodnocené spolecnosti. [10]
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4.3.3 Analyza Cistého pracovniho kapitalu

Cisty pracovni kapital jako rozdilovy ukazatel piedstavuje jakysi polstat
pro ptfipadné financni vykyvy. Jednd se o dlouhodoby zdroj slouzici pro financovani
b&zného chodu spole¢nosti. Cisty pracovni kapital 1ze v tzv. funkénim pojeti vypogitat
jako rozdil obéznych aktiv a kratkodobych zavazkl. Druhy zpiisob vychazi ze souctu
vlastnich zdrojii a dlouhodobého ciziho kapitalu, od kterych se nasledn¢ odectou stala

aktiva. Oba uvedené postupy vypoctu (4) a (5) vsak vedou ke shodnému vysledku. [6]

CPK = obé&ind aktiva — kratkodobé zavazky (4)

CPK = vlastni zdroje + dlouhoby cizi kapital — stala aktiva (5)

Hodnota ukazatele Cistého pracovniho kapitdlu vysSi nez nula signalizuje, Ze
obézna aktiva jsou kryta dlouhodobymi zdroji s ohledem na funkéni pojeti. Zaporna

hodnota tohoto ukazatele signalizuje mozné problémy. [10]

4.3.4 Pyramidovy Du Pontiv rozklad

Pyramidové soustavy ukazateli jsou obecné¢ dany rozkladem vrcholového
ukazatele s cilem analyzovat vzajemné zavislosti jednotlivych ukazateli a zaroven
postihnout slozité vnitini vazby v ramci celé pyramidy. Jakakoli zména jednoho
ukazatele se nasledné projevi v celé vazbé. [9]

Za nejstar$i pyramidovy ukazatel je povazovan Du Pontliv rozklad zaméieny
na rozklad ukazatele rentability vlastniho kapitdlu a vymezeni dalSich ukazateld do né&j

vstupujicich. Schéma pyramidového Du Pontova rozkladu je zachyceno na obrazku €. 9.
Obrizek ¢. 8: Du Pontiiv rozklad ukazatele rentability vlastniho kapitalu

rentabilita
vlastniho kapitalu

rentabilita celkova aktiva/
celkového kapitalu X vlastni kapital

] X 1
| 1 |

|
. . celkova

Zdroj: Vlastni zpracovani podle [10]
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1. Groven rozkladu ukazatele rentability vlastniho kapitalu
Na zaklad¢ vySe uvedeného schématu je vychozim bodem rozklad ukazatele
rentability vlastniho kapitalu (ROE) na soucin rentability celkového kapitalu (ROA)
nasobeného financni pakou (6).
EAT celkova aktiva

ROE = celkova aktiva — vlastni kapital ®)

2. Groven rozkladu ukazatele rentability vlastniho kapitalu

V navaznosti na 1. Groven nasleduje dalsi rozklad, a to ukazatele rentability
celkového kapitalu (ROA) na rentabilitu trzeb (ROS) nasobenou obratem celkovych
aktiv (7).

EAT trzby celkova aktiva
* *
trzby  celkova aktiva vlastni kapital

ROE = (7)

Dtvod pouziti pyramidového rozkladu ukazatelli rentability obecné spociva
v moznosti provedeni jejich hlubsi analyzy. Primarnim cilem spolecnosti je dosahovani
zisku a sestavenim pyramidového ukazatele 1ze zachytit vazby a vzajemné zavislosti

mezi jednotlivymi ukazateli.
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5 PREDSTAVENI SPOLECNOSTI

5.1 Profil spoleCnosti

Obrazek €. 9: Logo spole¢nosti

ELEKTROSTAV

STRAKONICE,

S
Zdroj: [18]
Obchodni jméno: Elektrostav Strakonice, s.r.o.
Sidlo: Pisecka 283, Strakonice, PSC 386 01

Jednatelé spolecnosti: Ing. Vladimir VIcek, FrantiSek KtiStan

ICO: 47239 034 [4,19]

5.1.1 Poslani spole¢nosti

Jsme stabilni a prosperujici spolecnosti s dlouholetou tradici v oblasti sluzeb
elektromontazni cCinnosti a vyroby elektrickych zafizeni s dirazem na vyuZzivani
nejmodernéjSich technologii a dodrZzovani vyrobnich postupti k plnému uspokojeni

pozadavku a o¢ekavani nasich zakaznika. [4, 19]

5.2 Historie spole¢nosti

Spolecnost Elektrostav Strakonice, s.r.o. vznikla v roce 1992 v ramci oddéleni
stavebné montazni ¢innosti od byvalé Jihoceské energetiky, a.s. Zakladateli spole¢nosti
byli pan Ing. Miroslav Vi¢ek a pan FrantiSek KfiStan, ktefi jsou zaroven jejimi
soucasnymi majiteli. [4, 19]

Za ucelem operativnosti a zlepSeni sluzeb pro energetiku byla v pribchu let
ziizovana stfediska spolecnosti s optimalnim uzemnim c¢lenénim v JihoCeském
a castecné také StredoCeském kraji:

» stfedisko Strakonice (sidlo spolecnosti)

= stfedisko Pisek

= stfedisko Ceské Budgjovice

= stfedisko Jindfichliv Hradec

= stiedisko s piisobnosti pro CEZ, a. s. v Mnigku pod Brdy

= stfedisko vyroby rozvadécu [4, 19]
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Za jedno z vyznamnych stfedisek 1ze povazovat Stredisko vyroby rozvadécu,
které vzniklo v roce 1998. Byvaly spole¢nik spole¢nosti UNIELEKTRO Strakonice,
s.r.0., pan Eduard Kadlec, odprodal spole¢nosti Elektrostav Strakonice, s.r.o. vyrobni
zafizeni, materidl a know-how na vyrobu elektrickych rozvadéci a stal se zaroven
vedoucim tohoto stfediska. Spole¢nost tim ziskala velky potencial, ktery ji pomohl

k vybudovéni ptedni pozice na trhu s elektrickymi zatizenimi. [24]

5.3 Predmét podnikani spolecnosti

Hlavnim pfedmétem podnikani spolecnosti Elektrostav Strakonice, s.r.o.
je vyroba elektrickych zatfizeni a poskytovani energetickych sluzeb v ramci spoluprace
s pfednimi energetickymi spolenostmi na tizemi CR. P¥i vykonu své &innosti se
spoleCnost zamétuje predevsim na oblast JihoCeského kraje, v menSim rozsahu pak
na ostatni mista na Gzemi Ceské republiky, kde se neustile snazi rozsifovat svoji
pusobnost. Predmétem podnikani spolecnosti je:

» vyroba, instalace a opravy elektrickych zatizeni

» vyroba rozvadécl pro distribuc¢ni a odbératelské trafostanice
= vyroba kabelt, baterii a vodici

» likvidace poruch na elektrickém zafizeni

= poradenskd a inzenyrska ¢innost v energetickych sluzbach

= vystavba a tdrzba fotovoltaickych elektraren [4, 19]

Sluzby v oblasti elektromontdazni cinnosti zahrnuji provedeni kabelovych
rozvodl v oblasti VN a NN, sluzby tykajici se vystavby, provozu a udrzby vetejného
osvétleni a likvidace poruch na elektrickém zatfizeni. V této souvislosti je po dobu
nékolika let zajiStovdna nepfetrzitd pohotovost na likvidaci poruch -elektrickych
zafizenich pro energetické spole¢nosti E.ON, s.r.o. a CEZ, a.s. spoleéné se zaji§ténim
mechanizac¢nich a dopravnich prostfedkt. Zakaznici se mohou na spole¢nost obratit
zéroven v souvislosti s poradenskou a inzenyrskou c¢innosti v oblasti energetickych
sluzeb. Spole¢nost se dale zabyva vyrobou rozvadécl pro distribucni a odbératelské
trafostanice, vystavbou a provozem energetickych zafizeni, jakymi jsou napiiklad

bioplynové stanice ¢i fotovoltaické elektrarny dale jen FVE. [4, 19]
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5.4 Pisobnost spole¢nosti

Za dobu své existence si spole¢nost vybudovala celkem silné postaveni na trhu
vramci spoluprace s pfednimi energetickymi spole¢nostmi. Plsobnost spolecnosti
Elektrostav Strakonice, s.r.0. Ize na izemi Ceské republiky v oblasti stavebné montazni

¢innosti pro energetické spolecnosti rozdélit podle jednotlivych regionti:

= E.ON, s.r.o. — region jizni a ¢aste¢né vychodni Cechy (Jihlava, Znojmo, Nové
M¢ésto na Morave)
= CEZ a.s. - region zapadni Cechy
= PRE a.s. — ¢astecné region stiedni Cechy [4, 19]
Spolecnost se orientuje predevsim na oblast JihoCeského, Plzenského a ¢astecné

Jihomoravského kraje, na urcitou ¢ast StfedoCeského kraje, v omezengj$im rozsahu

na dal3i oblasti Ceské republiky.

5.5 Zaméstnanci a organizacni struktura spole¢nosti

Spolec¢nost Elektrostav Strakonice, s.r.o. jakozto stfedné velka spoleCnost

zaméstnava v soucasné dobé 168 pracovnikil v trvalém pracovnim poméru [18]:

» fidici pracovnici, THP 13 pracovnikt
= pracovnici s odbornou elektrotechnickou kvalifikaci 75 pracovniki

podle Vyhlasky &. 50/78 Sb.

= pracovnici certifikaci pro montéz kabelovych souborti 12 pracovnikt
VN a NN

» d¢lnici energetického zatfizeni, ostatni pracovnici 21 pracovniki

= kvalifikovani projektanti a pracovnici inZenyrské ¢innosti 47 pracovniku

Z povahy podnikatelské cinnosti spolecnosti lze za hlavni vyrobni faktor
povazovat praveé lidské zdroje. Vzhledem k této skutecnosti je kladen stale vétsi diraz
na vzdé¢lanostni strukturu zaméstnancti spolecnosti. Pravidelnym proSkolovanim se
zvysuje jejich odborna kvalifikace a zaroven kvalita odvedené prace. Kvalifikace
zaméstnancl v poslednich letech vyznamnym zpisobem stoupla vlivem pravidelnych
Skoleni v oblasti elektrotechnickych zafizeni a bezpecnosti prace. Spole¢nost zaroven
uzce spolupracuje se Stfedni odbornou Skolou elektrotechnickou a centrem odborné
piipravy v Hluboké nad Vltavou pfi zajisténi odborného vycviku studenti, ktefi by se

mohli v budoucnu stat dalS§imi z fad zaméstnancli spolecnosti. [24]
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5.5.1 Organiza¢ni struktura spolecnosti

V Cele organizacéni struktury spolecnosti Elektrostav Strakonice, s.r.o. stoji oba
majitelé spole¢nosti, pan Ing. Vladimir VIcek a pan FrantiSek KiiStan. Majitel¢ zde
vystupuji jako centralni autorita, které jsou podtizeny tfi hlavni funkéni Gtvary.

Prvnim funk¢énim ttvarem je Technika a vyroba, kterému jsou podiizeni vedouci
pracovnici jednotlivych stiedisek spolecnosti, dale vedouci utvaru Projekce staveb
elektromontazni c¢innosti spolecné s utvarem Technologie a fizeni jakosti. DalSim
dilezitym c¢lankem organizacni struktury spolecnosti je funkéni Utvar Finance
a personalistika, kterému podléhaji utvary v oblasti planovani investic, personalistiky
a obecn¢ ekonomiky spole¢nosti. Tretim a zaroven poslednim hlavnim funk¢énim
utvarem je Obchod a sluzby, pod ktery spada tizeni dodavatelsko-odbératelskych vztahii
a také otazka logistiky, at’ uz se jednd o zdsobovani ¢i konkrétné o problematiku
skladového hospodarstvi. [24]

VySe popsana organizacni struktura se ve spolecnosti za dobu jeji existence
osvédcila a neni diivod tento fungujici systém néjakym zplisobem ménit. Vyhodou je
zde vSak jasnd odpovédnost za plnéni svéfenych ukoli a kontrola zaméstnanci.

Organizacni struktura spolecnosti Elektrostav Strakonice, s.r.0. je uvedena v ptiloze A.
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6 POSOUZENI BONITY SPOLECNOSTI A SCHOPNOSTI
SPLACET UVER

V ramci uvérové analyzy, kterd je nedilnou soucasti tvérového procesu, je
v kompetenci kazdé banky tvorba vlastnich postupli a uplatiovanych praktik,
prostiednictvim kterych Ize posoudit a nasledné¢ zhodnotit bonitu potencidlniho
uvérového dluznika a jeho schopnost splacet poskytnuty uvér. Je vSak nutno zdtiraznit,
ze se jedna o bankou vytvorené know-how, které si peclivé chrani. Obecny prubéh
uveérové analyzy vSak zistava v klicovych fazich zcela zfejmy. V nasledujicim textu
jsou blize piedstaveny zakladni principy Uvérové analyzy podnikatelskych subjekti
provadéné dle metodiky Komercni banky, a.s., ktera je jednou z bankovnich instituci
pusobicich na ¢eském kapitdlovém trhu. Hlavnim cilem Uvérové analyzy je ziskat
relevantni informace o daném klientovi, na zéklad¢ kterych je banka schopna
rozhodnout, zda klientovi pozadovany uvér poskytne.

Uvérova analyza je s ohledem na posouzeni bonity spoleénosti a jeji schopnosti
splacet poskytnuty uvér provedena pro spolec¢nost Elektrostav Strakonice, s.r.o., ktera je
zadatelem o poskytnuti investiéniho tvéru u Komeréni banky, a.s. Vychozim bodem
uvérové analyzy je zde shroméazdéni relevantnich informaci tykajicich se dané
spolecnosti a nasledny vypocet financ¢nich kritérii vedouci k objasnéni vztahti mezi
finan¢nimi vykazy a podnikatelskou realitou. Komplexni hodnotici modely jsou
vzhledem k zachovani know-how banky nahrazeny aplikaci bonitnich a bankrotnich
modeli blize charakterizovanych jiz ve tfeti kapitole.

Vsechny vyse jmenované nastroje financni a nefinancni uvérové analyzy vedou
ke konecnému rozhodnuti, zda je riziko poskytnuti investi¢niho Gvéru pro Komerc¢ni
banku, a.s. akceptovatelné a zda bude spolecnosti Elektrostav Strakonice, s.r.o.

pozadovany uvér poskytnut.

6.1 Uvérova analyza v Komer¢ni bance, a.s.

Uvérovéa analyza a samotny uvérovy proces, jehoZ pribdh byl obecné popsan
ve druhé kapitole, je ve své podstaté velice komplexni, zdlouhavy a pro pracovniky
banky také ¢asové narocny. DileZzité je zaznamenat relevantni informace a zpracovat
kvalitni podklady, na zakladé kterych muze Uvérovy analytik objektivné posoudit

hospodatskou situaci klienta zaddajiciho o uvér a vydat konecné rozhodnuti.
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K provedeni uvérové analyzy a pfiblizeni jejiho pribéhu v bankovni praxi
byla s ohledem na posouzeni bonity spolecnosti Elektrostav Strakonice, s.r.o. a jeji
schopnosti splacet poskytnuty uvér zvolena metodika uvérové analyzy uplatiiovana
v Komer¢ni bance, a.s., kterd je matefskou spole¢nosti Skupiny KB a jednou z pfednich
bankovnich instituci v Ceské republice.

Komer¢ni banka, a.s. je univerzalni bankou nabizejici Siroké portfolio sluzeb
v oblasti podnikového, investicniho a retailového bankovnictvi. Jednim ze zakladnich
cili banky je vytvoieni pevného vztahu mezi bankou a klientem ve snaze zajistit
dlouhodoby osobni pfistup ke kazdému klientovi spolecné se zajiSténim nabidky
klicovych produktii odpovidajici jeho skutecnym potifebam. [22] Klientela Komerc¢ni

banky, a.s. je tvofena nasledujicimi ¢tyimi hlavnimi segmenty:

= Obcané

* Podnikatelé a malé firmy (ro¢ni obrat do 60 mil. K¢)
» Podniky a municipality (ro¢ni obrat do 1,5 mld. K¢)
= Velké podniky (ro¢ni obrat nad 1,5 mld. K<) [22]

Zakladem kazdého uvérového obchodu je komplexni posouzeni rizikového
profilu klienta na zdklad¢ financni a nefinancni Uvérové analyzy. Se zaméfenim
na segment Podniky a municipality je zdkladem tGvérové analyzy Komer¢ni banky, a.s.
provedeni finan¢ni uvérové analyzy za pouziti pfedlozenych ucetnich vykazii se
zohlednénim relevantnich informaci tykajicich se dané spolecnosti ziskanych
prostiednictvim nefinancni averové analyzy. [22]

DalSim zdrojem klientskych informaci je Interni registr negativnich informaci
Komeréni banky, a.s., ktery vsob¢ integruje dostupné interni a externi negativni
informace o subjektech spojenych s konkrétnim tvérovym procesem. K vyhodnoceni
zadosti o poskytnuti uvéru dale pfispivaji udaje ziskané prostfednictvim uvérovych
registrli. Spravné vyhodnoceni veSkerych ziskanych informaci vyraznym zplsobem

pfispiva k ochran¢ pfed nespolehlivymi a pro banku rizikovymi klienty. [22]
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6.2 Priibéh uvérové analyzy spolecnosti Elektrostav Strakonice, s.r.o.
v KB, a.s.

Uvérova analyza posuzované spolenosti provadéna dle metodiky Komeréni
banky, a.s. je tvofena pilifi finan¢ni a nefinan¢ni uvérové analyzy s cilem rozhodnout,
zda je riziko poskytnuti ivéru pro banku akceptovatelné. Spravnym propojenim obou
pilift 1ze ziskat skute¢ny obraz posuzované spolecnosti. [22]

V nésledujicim textu jsou blize predstaveny zakladni otazky uvérové analyzy,
jejichz zodpovézeni je nasledné provedeno v rdmci posuzované spolecnosti Elektrostav
Strakonice, s.r.o. Uvérova analyza Komeréni banky, a.s. je v zdsadé postavena na tiech
zékladnich otazkach, jejichz zodpovézeni je dulezitou schopnosti kazdého uvérového
pracovnika. Na zéklad¢ provedeni uvérové analyzy, jejimz vysledkem je zhodnoceni
bonity spolec¢nosti Elektrostav Strakonice, s.r.o. jakozto zadatele o poskytnuti avéru, je
mozné rozhodnout, zda bude této spolecnosti pozadovany uvér od Komeréni banky, a.s.

poskytnut.

6.2.1 Otazka ¢. 1 - KDO JSI?

V pocatecni fazi uvérové analyzy je hlavnim ukolem tuvérového pracovnika
zjistit zakladni informace o posuzované spolecnosti a jejich vlastnicich. Banku zde déle
zajimd, jakym zplsobem spolecnost vibec funguje, napiiklad zda ma vlastni c¢i
pronajaté prostory, vjakém odvétvi plsobi, kdo jsou jeji dodavatelé, odbératelé,
konkurenti a jaké je obecné postaveni spolecnosti na trhu. V souvislosti s konkurenci je
dalezity interni potencidl a ptfednosti spole¢nosti, prostfednictvim kterych se miize
odlisit od svych konkurentli a uspét v konkurenénim boji na trhu. Samoziejmé plati, ¢im

v

detailnéjsi jsou ziskané informace, tim lep$i je zaroven vysledna analyza. [22]

Obrazek ¢. 10: Otazka ¢. 1 - KDO JSI?
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Podrobnéjsi charakteristika spolecnosti Elektrostav Strakonice, s.r.o. byla jiz
provedena v predchézejici paté kapitole. Jedna se o spolecnost s dlouholetou tradici
v oblasti elektromont4zni Cinnosti a vyroby elektrickych zatizeni zalozenou a soucasné
vlastnénou dvéma majiteli, a to panem Ing. Vladimirem VI¢kem a panem FrantiSkem
Kiistanem. Majetek spolecnosti Elektrostav Strakonice, s.r.o., jeho skladba spole¢né
s vyvojem jeho vySe v pribéhu sledovaného obdobi 2008-2012 je predmétem financni
uvérove analyzy provedené v nasledujici podkapitole. Dalsi oblasti nefinan¢ni ivéroveé

analyzy spolec¢nosti feSené v ramci této prvni otdzky jsou popsany nize.

Dodavatelé

V ramci zajisténi dodavek potiebného materidlu, technickych pomticek a dalsich
komponent spolecnost dlouhodobé spolupracuje s nékolika dodavateli, kterymi jsou
naptiklad spolecnosti Eaton-Moeller, s.r.0., Aspera spol. s r.0. ¢i Siemens, s.r.0. Vozovy
park spolecnosti je tvofen pfevazné bagry, traktory a ndkladnimi vozy od dodavatelti
ZETOR TRACTORS, a.s., Phoenix-Zeppelin spol. s r.o. ¢i TATRA, a.s. Dlouholetym
obchodnim partnerem pro zajiSténi novych a servisovani stavajicich osobnich
a uzitkovych vozl je spoleCnost AUTO Strakonice, spol. sr.0. V piipadé zakazek
realizovanych pro energetickou spoleénost CEZ, a.s. je dodavka veskerého materidlu

zajiSténa samotnym zadavatelem.

Odbératelé

Ekonomickou nezavislost na jednom zékaznikovi lze v tomto ohledu povazovat
za jednu z vyznamnych piednosti spole¢nosti. Zaklad klientely spolecnosti Elektrostav
Strakonice, s.r.0. je tvofen energetickymi spole¢nostmi na uzemi Ceské republiky.
Ptijaté zakazky v oblasti stavebné montazni ¢innosti od energetické spolecnosti E.ON,
s.r.0. v roce 2012 ptedstavovaly 38% z celkového poctu pfijatych zakazek a podilely se
ze 43% na vysi celkovych trzeb dosaZenych v tomto roce. Jednd se tedy o hlavniho
obchodniho partnera spolecnosti. Mezi dal§i energetické spolecnosti, se kterymi
spolecnost Elektrostav Strakonice, s.r.o. jiz fadu let uzce spolupracuje, patii spolecnosti
CEZ, as.a prazska PRE, a.s.

Dal§imi zakazniky jsou rtizné spole¢nosti na tizemi Ceské republiky, které
vyuzivaji sluzeb spolecnosti v oblasti elektrotechniky, a také mésta, kde spole¢nost
zajist'uje vystavbu a udrzbu vetejného osvétleni. Na spolecnost se zaroven obraci Siroka
vefejnost v ptipad¢ potfeby vystavby uZzivatelskych trafostanic slouzicich k rozvodu

elektrické energie pro soukromé ucely.



6 Posouzeni bonity spole¢nosti a schopnosti splacet uver 47

Konkurence

Pii vykonu podnikatelské ¢innosti se spolecnost Elektrostav Strakonice, s.r.o.
orientuje pouze na tGzemi Ceské republiky pievazné na oblast Jiho¢eského kraje.
Poskytovani komplexnich sluzeb elektromontazni cinnosti a vyroba elektrickych
zatizeni je vSak pfedmétem podnikani fady konkurencnich spole¢nosti na ¢eském trhu.

S ohledem na vyrobu rozvadécu a dalSich elektrickych zafizeni 1ze za nejvétsiho
konkurenta povaZovat spole¢nost Lumen, a.s. se sidlem v Ceskych Budg&jovicich.
Dals$imi konkurenty v tomto oboru jsou spole¢nosti Knlirr, s.r.0. s pobockami v jiznich
a zapadnich Cechach a prazski ABB, s.r.o. Samotna vyroba téchto zafizeni je
realizovana pfevazné na zakazku podle individudlnich pozadavka zakaznika. Z tohoto
divodu je vlastni mira diferenciace produktu pomérné nizka, ¢imz je zvySovana
intenzita konkurence.

V oblasti sluzeb elektromontazni Cinnosti, které ptedstavuji hlavni piredmét
podnikani spole¢nosti, 1ze za nejvétsiho konkurenta povazovat spole¢nost Seterm CB,
a.s. se sidlem v Ceskych Budgjovicich. Na uzemi mésta Strakonice, kde se zarovei
nachazi sidlo spolecnosti Elektrostav Strakonice, s.r.o0., je vyznamnym konkurentem
spole¢nost UNIELEKTRO Strakonice, s.r.o., kterd shodné¢ nabizi svym zdkaznikiim

sluzby elektromontazni ¢innosti a dalsi elektroinstalacni prace.

Prednosti a interni potencial spole¢nosti

Jednou z hlavnich priorit spolecnosti Elektrostav Strakonice, s.r.o. je odlisit se
od svych konkurentii ve snaze udrZet si své stavajici a ziskat nové potencialni zakazniky
a upevnit tak svoji pozici na trhu. Zakazniky oslovi pfedevs§im dobré jméno spolecnosti,
kvalita odvedené prace a bohaté zkuSenosti s elektromontdzni ¢innosti. Pfi vyrobé
elektrickych zatizeni je kladen diraz ptfedevSim na technické parametry a spotiebu
elektrické energie. Poskytovani sluzeb elektromontazni ¢innosti je provadéno s ohledem
na vysokou uroven v oblasti kvality, sprdvné dodrzovani norem, technologickych
postupti a predpist BOZP.

Spolec¢nost zaroven vlastni certifikaci dle normy ISO 9001:2008 v oboru
Projektovani, vystavba, udrzba, opravy a revize elektrickych zatizeni VN a NN a dale
certifikaci kvality ESC opraviiujici oznatovat vyrabéné produkty symbolem
bezpecného vyrobku. Systém managementu jakosti obecné zlepsSuje image spolecnosti,
prispiva ke zvySeni konkurenceschopnosti a celkové ke zkvalitnéni poskytovanych

sluzeb v souladu s pozadavky v ramci Evropské unie.
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6.2.2 Otazka & 2 - CO CHCES?

Dalsi bodem uvérové analyzy je otazka tykajici se divodu podani zadosti o avér.
Co konkrétné potiebuje spolecnost financovat. Jednim z moznych divodd muze byt
financovani rozsahlejSiho podnikatelského zaméru, investice tykajici se naptiklad
pofizeni nového majetku ¢i financovani bézného provozu spolecnosti. Na zakladé
znalosti potfeb klienta je nasledné¢ banka schopna optimalné nastavit podminky
financovani, oSetfit pfipadna rizika a navrhnout vhodny typ uvéru s ohledem na ucel
jeho pouziti. V této souvislosti zohledituje banka také vysledny efekt pro spolecnost
v pfipad¢€ poskytnuti uvéru. [22]

V nésledujicim textu je blize popsan investiéni zamér spolecnosti Elektrostav

Strakonice, s.r.0. spolecné s predmétem uvéru.

Obrazek & 11: Otézka &. 2 - CO CHCES?
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Pouzivani moderniho technického vybaveni, které slouzi k poskytovani
komplexnich sluzeb a vyrobé elektrickych zatizeni s diirazem na zachovani bezpecnosti,
je jednim ze zékladii Gspéchu v oblasti elektromontdzni ¢innosti. Diivodem podani
z4ddosti o poskytnuti uvéru je investicni zamér, ktery se spoleCnost Elektrostav
Strakonice, s.r.o. rozhodla realizovat v nadchézejicim roce 2014. Ve snaze nezatizit
spolecnost realizaci této investice z vlastnich zdroji byl zvolen pravé uvér jako forma
financovani. Vyuziti uvéru je obecné vhodné, pokud se hospodateni spolecnosti nachazi
v dobrém stavu a spolecnost je schopna fadn¢ splacet své zavazky.

Vzhledem k povaze planovaného investicniho zdméru se spole¢nost rozhodla
vyuzit sttednédoby investi¢ni ivér od Komercni banky, a.s., ktery bude fadné splacet
v pravidelnych anuitnich mésicnich splatkach. Na zakladé specifikace pozadavkl
spolecnosti Elektrostav Strakonice, s.r.o. byla ivérovym pracovnikem Komercni banky,
a.s. predloZzena konkrétni nabidka investicniho Uvéru na potizeni dlouhodobého
hmotného majetku uvedend v ptiloze B. Navrh splatkového kalendaie poskytnutého

investi¢niho véru ve vysi 2.890.000 K¢ je uveden v priloze C.
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Piredmét uvéru

Pii vykonu podnikatelské ¢innosti je spolecnost Elektrostav Strakonice, s.r.o.
zavisla predevsim na potfebném technickém vybaveni. Jedna se zejména o spolehlivé
uzitkové vozy, nakladni vozidla a téZzkou techniku, které tvoii vyznamnou polozku
dlouhodobého hmotného majetku spolecnosti.

Pfedmétem zadosti o poskytnuti investicniho Gvéru Komeréni bankou, a.s. je
na zakazku vyrobené nakladni vozidlo znacky TATRA v potizovaci cené¢ 2.890.000 K¢
vcetné DPH. Technicka specifikace predmétu investicniho uvéru podle individualnich
pozadavki spolecnosti je spole¢né s doprovodnou fotografickou dokumentaci uvedena
v pfiloze D. Hlavnim diivodem pofizeni nového nékladniho vozidla je nahrazeni jiz
znacn¢é opotfebovaného a po technické strance ne zcela vyhovujiciho vozidla, které se
spolecnost rozhodla ze svého majetku vytadit.

Efektem, ktery tato investice spoleCnosti piinese, je samoziejm¢ obnova
vozového parku a ziskani moderniho technického vybaveni, které pomtze pracovnikiim
pfi vykonu sluzeb elektromontazni ¢innosti a piepravé potfebného materialu. Reseni
momentalni potieby tohoto investicniho majetku prostiednictvim operativniho leasingu,
by vzhledem k jeji periodicité bylo pro spolecnost znaén€ nehospodarné. Vyuziti véru
jako zdroje financovani pfinasi spolenosti moznost pofizovany majetek ihned zatadit
do svého majetku, s ¢imz souvisi 1 moznost jeho odpisovani a nésledného snizovani

danového zakladu. Dalsi nespornou vyhodou je také okamzity odpocet DPH na vstupu.

6.2.3 Otézka & 3 - JAK SPLATIS?
uvérové analyzy, je otdzka, zda je spolecnost po finan¢ni strdnce dostatecné silnd a zda
bude disponovat prostfedky na splaceni poskytnutého uvéru, ptip. zda dokédze uvér
vhodnym zptsobem zajistit. K posouzeni financni situace spole¢nosti slouzi v prvé fadé
finan¢ni vykazy, které si uv€rovy pracovnik fadné prostuduje a nasledné identifikuje
hlavni polozky a podstatné zmény v jejich vysi. V tomto ohledu je vhodné nechat si tyto
polozky ndlezit¢ okomentovat. Finan¢ni Uverové analyza spolecnosti Elektrostav
Strakonice, s.r.o. je vzhledem ke svému rozsahu provedena v nasledujici samostatné
podkapitole. [22]

Uvérovy analytik dale zohlediiuje predikci hospodafeni spolednosti, ktera je
vychozim podkladem pro vytvorfeni riznych scénaii vyvoje hospodateni v zavislosti

na zménach predpokladanych parametrii v predikci vytvorené spolecnosti.
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Obrizek & 12: Otazka &. 3 - JAK SPLATIS?

Zdroj: [22]

Budoucnost a perspektivy spolecnosti
Od svého vzniku prochazi spolecnost Elektrostav Strakonice, s.r.o. postupnym
rozvojem ve snaze neustale rozsifovat svoji piisobnost v ramci Ceské republiky. Vizi
spolecnosti Elektrostav Strakonice, s.r.0. na obdobi 2013-2015 je byt silnou kapitalovou
spolecnosti v oblasti elektrickych zafizeni a energetickych sluzeb, spole¢nosti
ekonomicky a socidln¢ odpovédnou k zdkazniklim, zaméstnanciim i ostatnim obcantim.
Snaha o udrZeni a roz§ifeni vzajemné spoluprace se stavajicimi zakazniky vedouci
k ziskani novych lukrativnich zakazek bude pro spole¢nost i v nasledujicich letech
prioritou stejné jako navazani spoluprace s novymi potencidlnimi klienty. Spolecnost
bude dale usilovat o posileni svych stiedisek na izemi Ceské republiky. Pii realizaci
vyse uvedenych zaméri vyuzije spolecnost bohaté zkusenosti v oblasti elektromontazni

¢innosti a vyroby elektrickych zatizeni za pomoci moderniho technického vybaveni.

Predikce hospodareni spole¢nosti

Pfi hodnoceni rizik spojenych s poskytnutim uvéru podnikatelskym subjektim
pozaduje Komercni banka, a.s. Casto od téchto klienti predikci vyvoje hospodateni
na obdobi 2-6 let, ptipadné i delsi podle povahy tivérového obchodu. Vse je doplnéno
struénym komentatfem, na zaklad¢ kterého spolecnost predikovany vyvoj predpoklada.
Hlavni vyznam této predikce spociva pro banku v moznosti posoudit budouci schopnost
spolecnosti fadné plnit své uveérové zavazky.

Vzhledem ktomu, ze se jedna o citlivé informace souvisejici s planovanou
strategii spolecnosti Elektrostav Strakonice, s.r.0. a vytvofenym know-how Komer¢ni
banky, a.s. uplatiiovanym pfi tvorbé variantnich scénaili, je analyza predikce vyvoje
hospodafeni omezena pouze na piedlozeni zkracené verze této predikce vytvorené
posuzovanou spolecnosti Elektrostav Strakonice, s.r.o., kterd je uvedena v pfiloze E.
Variantni scénafe vytvarené v ramci financni uvérové analyzy dle metodiky Komer¢ni
banky, a.s. zde budou zvyse uvedenych divodi pouze struéné charakterizovany

a nebudou soucdasti uvérové analyzy posuzované spolecnosti.
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Obrazek €. 13: Model predikce hospodareni spole¢nosti
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Po ptedlozeni predikce hospodateni spolecnosti oznaCované jako Client case,
nasledné¢ Gverovy analytik provede tzv. stresovani. Jedna se o vytvareni riznych scénait
vyvoje hospodareni vlivem zmén jednotlivych parametri predpokladanych v predikci
spolecnosti (napf. ceny surovin, cena prace, atd.). Predikce vytvofena spolecnosti je
povazovana za optimisticky scénéf a je podkladem pro tvorbu nejvice pravdépodobného
konzervativniho scénéie tzv. Base case, kde jsou vychozi ptedpoklady spole¢nosti
prizpisobeny pohledu uvérového analytika. Nasledné je sestaven posledni scénar
s nazvem Mrac, ktery obsahuje hrani¢ni hodnoty, pii kterych bude spolecnost jeste
schopna nastalou situaci finanéné¢ zvladat a dostat svym zavazkiim. [23]

Absence poslednich dvou vyse uvedenych scénait v uvérové analyze spolecnosti
Elektrostav Strakonice, s.r.0. je zde nahrazena analyzou predikce tvorby volnych zdroja
za sledované obdobi 2008-2012, ktera je soucasti financni tvérové analyzy provedené
v nasledujici podkapitole. V této souvislosti je zohlednéna také predikce tvorby volnych

zdroji po dobu trvani ivérového vztahu mezi spolecnosti a Komeréni bankou, a.s.

6.3 Financni uvérova analyza spoleCnosti Elektrostav Strakonice,
s.r.o. v KB, a.s.

V uvodu finan¢ni uvérové analyzy provadéné dle metodiky uplatiované
v Komer¢ni bance, a.s. je nutné nejdiive zanalyzovat ucetni vykazy posuzované
spolecnosti za urcité obdobi. V pfipadé urcitych nejasnosti zjisténych Uveérovym
pracovnikem v nékteré z polozek je vhodné tuto analyzu doplnit o vysvétlujici komentar
ze strany spoleCnosti. Finan¢ni uvérova analyza dale pokracuje vypoctem vybranych
ukazateli finan¢ni analyzy a pfedevS§im aplikaci hodnoticich a predikénich modeld.
Vsechny vyse uvedené nastroje vyznamné prispivaji k posouzeni bonity posuzované

spolecnosti a jeji schopnosti splacet poskytnuty uver. [22]
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Vychozim bodem finan¢ni uvérové analyzy spolecnosti Elektrostav Strakonice,
s.r.0. dle metodiky Komeréni banky, a.s. je na zdkladé¢ vySe uvedenych informaci
analyza ucetnich vykazi za obdobi 2008-2012. Toto pétilet¢ obdobi bylo zvoleno
zamérné z ditvodu lepSiho posouzeni trendu vyvoje hospodateni spole¢nosti. Vypocet
vybranych ukazatelii finan¢ni analyzy, jejichz blizsi charakteristika zde byla pfedmétem
ctvrté kapitoly, predstavuje dalsi krok finanéni uvérové analyzy hodnocené spolecnosti.

Pomérné zédsadni fazi celého procesu je aplikace komplexnich hodnoticich
a predik¢nich modeld. Je vSak nutno zdiraznit, Ze tyto nastroje tvoii soucast
vytvofené¢ho know-how Komer¢ni banky, a.s. Z tohoto diivodu jsou zde tyto komplexni
modely nahrazeny aplikaci vybranych bonitnich a bankrotnich modelii zmifiovanych jiz
ve treti kapitole. Tato skute¢nost vSak zadnym zplsobem nesnizuje kvalitu financni
uvéroveé analyzy provadéné s cilem zhodnotit bonitu spolec¢nosti Elektrostav Strakonice,

s.r.0. a jeji schopnost splacet uvér poskytnuty Komeréni bankou, a.s.

6.3.1 Pohled do finan¢nich vykazu spole¢nosti

Pfedmétem nasledujicitho textu je podrobnéj$i analyza vybranych polozek
finan¢nich vykazl spolecnosti, jejichZ struktuie a vyvoji v pribéhu sledovaného obdobi
je vhodné vénovat pii provadéni financéni Uvérové analyzy nélezitou pozornost.
Finan¢ni vykazy spolecnosti Elektrostav Strakonice, s.r.o. za obdobi 2008-2012 jsou
uvedeny v pfiloze F a G. Bez dostate¢né¢ho vyjasnéni majetkové a finan¢ni situace nelze

v uvérové analyze dale pokracovat.

Struktura dlouhodobého hmotného majetku

V rozvaze na stran¢ aktiv jsou zaznamenany ucetni hodnoty jednotlivych typt
majetku spolecnosti. Vlastnény majetek by mél v zasad¢ korespondovat s predmétem
¢innosti, zfejmy by mél byt také ucel jeho pouZiti.

Dlouhodoby majetek spolecnosti Elektrostav Strakonice, s.r.o. je tvoien pouze
polozkami dlouhodobého hmotného majetku. Spole¢nost v priabehu sledovan¢ho obdobi
2008-2012 nevlastnila Zzadny dlouhodoby nehmotny ¢i finanéni majetek. Z tohoto
divodu je analyza struktury dlouhodobého majetku zamétfena pouze na polozky
hmotného majetku. Vyvoj struktury dlouhodobého hmotného majetku v priabehu

sledovaného obdobi je zachycen v tabulce €. 8.
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Tabulka ¢. 8: Vyvoj struktury dl. hmotného majetku v tis. K¢

Polozka r.2008 r.2009 r.2010 r.2011 r.2012
Pozemky 5583 5641 5641 5641 7038
Stavby 10453 11482 9679 9911 12683
Samostatné movité véci 9487 13704 10754 14561 13689

Nedokonceny dl. hmotny majetek 2812 3497 2252 6506 8971
Y. Dlouhodoby hmotny majetek 28335 34324 28326 36619 42381

Zdroj: Viastni zpracovani, 2013

V letech 2009-2011 byl v polozce pozemky vykazan stejny ziistatek. Polozka je
tvofena pozemky, které jsou soucasti stfedisek spolecnosti vybudovanych vétSinou
v prumyslovych zénach mést JihoCeského kraje, dale naptiklad pozemky urcenymi
k provozovani FVE. V roce 2012 spole¢nost zakoupila pozemky v hodnoté 1.397 tis.
K¢&. O konkrétnim tucelu jejich vyuziti se dosud spekuluje a spole¢nost zde nechce
prezentovat své zaméry planované vramci firemni strategie. Jednou z moznych
alternativ by napiiklad mohlo byt vybudovani dalSiho stfediska spole¢nosti. Podil
pozemkl na celkové hodnoté dlouhodobého hmotného majetku neni z pohledu hodnot
uvedenych v tabulce ¢. 8 vyznamny.

Polozka stavby zahrnuje budovy jednotlivych stfedisek spolecnosti, ktera byla
zminovana jiz v predchazejici paté kapitole. Stiediska spoleCnosti tvoii ve vétSing
piipadti administrativni budovy, haly na vyrobu elektrickych zatizeni, sklady a garazova
stani. V roce 2012 zadala spolegnost na stieSe stiediska Strakonice a stiediska Ceské
Budéjovice provozovat FVE, jejiz stavebni cast (Gprava stiechy, nosna konstrukce
a kabely pro rozvod elektrické energie) je technickym zhodnocenim stavby zvysujici
jeji hodnotu. V polozce stavby nebyly v pribéhu sledovaného obdobi 2008-2012
zaznamenany zadné vyraznéjsi pohyby v jeji hodnote.

Dalsi vyznamnou polozku dlouhodobého hmotného majetku tvoii samostatné
movité véci. Jednd se predevsim o osobni a nékladni vozidla, t€Zkou techniku (bagry,
traktory a jefaby). Vyvoj této polozky opét nevykazuje v pribéhu sledované¢ho obdobi
zadné vyznamné&j$i pohyby vyzadujici doplitujici komentart ze strany spolecnosti.

Kolisajici vysSe polozky nedokoncené¢ho hmotného majetku je pfic¢inou existence
majetku, ktery je zde zafazen od doby pofizeni az po uvedeni do stavu zpusobilého
k uzivani. Konkrétn¢ se jednd o majetek, ktery bude nésledné pieveden na polozky
staveb ¢i samostatnych movitych véci. Z tohoto diitvodu neni nutné ptikladdat zménadm

v hodnot¢ této polozky néjaky hlubsi vyznam.
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Na zéklad¢ provedené analyzy struktury dlouhodobého majetku spolecnosti
a zhodnoceni jejiho vyvoje v prubéhu sledovaného obdobi 2008-2012 nebyly shledany
zadné vyznamnéjsi pohyby v jednotlivych polozkach. Hodnota dlouhodobého hmotného
majetku se v prabéhu let postupné zvysuje, coz je zpusobeno neustdlym rozvojem
spolecnosti. Vlastnény majetek vSak ztohoto pohledu koresponduje s pfedmétem
¢innosti spolec¢nosti vzhledem ke své povaze i vysi. V rozvaze spolecnosti je zaroven
vykazovan pouze majetek potizeny k vykonu podnikatelské ¢innosti. Osobni zaleZzitosti

vlastnikli nejsou feSeny prostiednictvim spolecnosti.

Struktura zasob

Struktura zasob je i vtomto pifipadé znacné ovlivnéna Cinnosti spolecnosti.
Nadmérna vyse zasob obecné neni piiliS vhodnd, jelikoz zasoby v sobé vazi financni
prostiedky a jejich rostouci vysSe snizuje likviditu spolecnosti. Zaroven se jedna se
o nejmén¢ likvidni aktivum.

Struktura zasob spole¢nosti je Elektrostav Strakonice, s.r.o0. je zachycena v nize
uvedené tabulce €. 9. V rozvaze jsou v prubehu sledované¢ho obdobi vykazovany pouze
polozky materiadlu, nedokoncené vyroby a polotovari. Pii analyze vyvoje struktury

zasob je vhodné hodnotit jejich pfiméfenost vzhledem k vysi dosahovanych trzeb.

Tabulka €. 9: Vyvoj struktury zasob v tis. K¢

Polozka r.2008 r.2009 r.2010 r.2011 r.2012
Material 838 1635 3057 1670 1857
Nedokoncena vyroba a polotovary 8537 10430 6412 13756 2077
¥ Zasoby 9375 12065 9469 15426 3934
X Triby 201729 240485 326184 261469 188 853

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Pti poskytovani sluzeb elektromontazni ¢innosti a vyrobé¢ elektrickych zafizeni
je spolecnost zavisla na potiebném materidlu. V zasad¢ se jedna o kabely, jistice, naradi
a pracovni odévy s ochrannymi pomutckami. Obecné se tedy nejedna o polozky, které
by vlivem casu podléhaly zkaze.

Polozka nedokoncend vyroba a polotovary se tykd praveé vyroby elektrickych
zatizeni. JelikoZ vyroba téchto zatizeni probiha zpravidla na zakazku, je kazdy rozvadéc
svym zpusobem specificky ve svych parametrech, nicméné ur¢it¢ komponenty tohoto
zafizeni zlistavaji v zasadé stejné. Spojenim jednotlivych komponent vznika polotovar,

ze kterého mize byt pozdéji vyroben finalni vyrobek.
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Na zaklad¢ vyse uvedenych skutecnosti lze z4soby povazovat z povahy jejich
ucetni hodnoty za méné¢ vyznamné aktivum, ne vsSak zcela nepotiebné. Az na drobné
vykyvy lze fici, Ze se zasoby vyvijely proporcionalné¢ vzhledem k vysi dosazenych
trzeb. Vyjimkou byl pouze rok 2010, kdy trzby spolecnosti piesahovaly 322 mil. K¢
a zaroven material dosahoval své nejvyssi hodnoty za sledované obdobi. Celkova vyse
zasob byla vSak v tomto roce pomérné nizka vzhledem k vysokym trzbam. V roce 2012
se celkova vysSe zasob pohybovala na své nejnizsi Grovni stejné jako trzby spolecnosti
v prub¢hu sledovaného obdobi. Nizka hodnota zasob vSak znamena, ze spole¢nost nema

v zasobach vazano velké mnozstvi finan¢nich prostredk.

Struktura kratkodobych pohledivek z obchodnich vztahii

Za jeden z nejdulezitéjSich bodii finan¢ni Gvérové analyzy jsou povazovany
pohledavky a jejich vyvoj v pritbé¢hu sledovaného obdobi. Na zéklad¢ téchto udaja Ize
zjistit, zda je spolecnost schopna generovat trzby a zaroven je inkasovat. Z tohoto
divodu je vhodné hodnotit pohledavky opét vzhledem k vysi dosahovanych trzeb.
V ptipadé pohledavek z obchodnich vztaht je nutné sledovat 1 jejich casovou strukturu.

Vyvoj pohledavek z obchodnich vztahti v prabéhu sledovaného obdobi je
zachycen v tabulce ¢. 10 se zaméfenim na kratkodobé pohledavky, jelikoz v rozvaze

spole¢nosti nebyly vykazany zadné pohledavky dlouhodobého charakteru.

Tabulka €. 10: Vyvoj kr. pohledavek z obchodnich vztahu v tis. K¢

Polozka kratkodobych pohledavek r.2008 r.2009 r.2010 r.2011 r.2012

Pohledavky z obchodnich vztahti 25007 27573 52489 18183 21968

X Trzby 201 729 240485 326184 261469 188853

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

V priibéhu sledovaného obdobi polozka kratkodobych pohledavek z obchodnich
vztaht do roku 2010 postupné roste. V tomto roce byla zarovenn dosazena i jejich
maximalni hodnota ve vysi 54.489 tis. K¢. Dlkazem je témét dvojnasobné vyssi
hodnota pohleddvek v roce 2010 ve srovnani s pfedchazejicim rokem 2009 a zaroven
trzby s mezirocnim nartstem téméi 100 mil. K¢. Znaény pokles pohledavek v roce 2011
doprovazeny klesajici hodnotou trzeb, je blize popsan dale v analyze struktury trzeb
spolecnosti. V roce 2012 byl v poloZce zaznamenan mirny nartust. Trzby naopak opét

poklesy a dosahly nejnizsi irovné v pribehu sledovaného obdobi.
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V nize uvedené tabulce ¢. 11 je zachycen vyvoj struktury kratkodobych

pohledavek z obchodnich vztahti podle lhiity splatnosti.

Tabulka ¢. 11: Vyvoj struktury kr. pohledavek z obchodnich vztahi podle lhity splatnosti v tis. K¢

Pohledavky z obchodnich vztahi r.2008 r.2009 r.2010 r.2011 r.2012

Do lhity splatnosti 20831 21784 30099 14954 19469
Po lhate splatnosti do 30 dnt 1327 1445 4274 690 500
Po lhite splatnosti od 31 do 90 dnti 143 581 20915 95 53
Po 1huité splatnosti od 91 do 180 dnti 1 706 864 1921 3244 1946
Po lhate splatnosti od 181 do 365 dnti 0 0 0 0 0
Po 1hute splatnosti nad 365 dnti 0 0 0 0 0
Y. Pohledavky po lhiité splatnosti 3176 5789 8390 4229 2499

Zdroj: Viastni zpracovani, 2013

Znacna cast kratkodobych pohledavek z obchodnich vztaht je vzhledem k jejich
celkové vysi do lhity splatnosti. V z4jmu spolecnosti Elektrostav Strakonice, s.r.o. je
snizovani hodnoty pohledavek po splatnosti. Vymahani téchto pohledavek probiha
ve veétsiné pripadl smirnou cestou na zakladé dohody s konkrétnim dluznikem. Tvorba
danovych opravnych polozek k nedobytnym pohledavkam probiha v souladu se
zdkonem o rezervach. Ugetni opravné polozky jsou stanoveny na zaklad& individualniho
posouzeni rizik spojenych s konkrétni pohledavkou. Pokud nelze riziko spolehlivé urcit,
fidi se tvorba ucetnich opravnych polozek podle pravidel urcenych vnitropodnikovou
smérnici spolec¢nosti.

Na zéklad¢ vyvoje celkové hodnoty pohleddvek po lhité splatnosti uvedené
v tabulce €. 11 je zfejmy klesajici trend od roku 2011, ktery je zadouci i pro nasledujici

obdobi.

Struktura vlastniho kapitalu

Hodnota vlastniho kapitalu reprezentujici narok vlastnikti na aktiva spole¢nosti
patii k nejdalezitéj$Sim polozkam, které banka pii hodnoceni zadosti spolecnosti o uveér
posuzuje. Jednd se o poloZzku na stran¢ pasiv rozvahy. Pro banku z pohledu véfitele
predstavuje vlastni kapital urCitou jistotu ¢i rezervu v pripadé netspéchu spolecnosti.
Obecné plati, ¢im je podil vlastniho kapitalu na majetku vyssi, tim vice jsou vlastnici

spole¢nosti ochotni podilet se na jejim zisku a zachrané v ptipadé¢ moznych problémd.
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Tabulka €. 12: Vyvoj struktury vlastniho kapitalu v tis. K¢

Polozka r.2008 r.2009 r.2010 r.2011 r.2012
Zakladni kapital 100 100 100 100 100
Zakonny rezervni fond 10 10 10 10 10
Statutarni a ostatni fondy 10 10 10 10 10

Nerozdéleny zisk minulych let 57 188 68 113 60576 88437 105 342
VH bézného ucetniho obdobi 20337 21874 37273 16906 3138
X Vlastni kapital 77645 90107 97969 105463 108 600

Zdroj: Viastni zpracovani, 2013

Spole¢nost Elektrostav Strakonice, s.r.o. byla dne 9. fijna 1992 zapsana
do obchodniho rejstiiku vedeného Krajskym soudem v Ceskych Budgjovicich. Vyse
zékladniho jméni spoleCnosti s ruCenym omezenym cCinila v dobé jejiho zalozeni
100.000 K¢ oproti soucasnym 200.000 K¢. Spolecnost byla zalozena dvéma zakladateli,
ktefi jsou zaroven i jejimi soucasnymi majiteli. Za dobu existence spolecnosti nebyly
realizovany zadné nové kapitdlové vklady vlastniki spolecnosti a vysSe zakladniho
kapitalu zistava stile ve stejné vysi, tj. 100.000 K¢ vlastnénych majiteli v poméru
60:40. Clensky vklad pana Ing. VI¢ka &ini 60.000 K¢ a ¢lensky vklad pana Frantiska
Kiistana je ve vysi 40.000 K¢. Stejnd hodnota v pribéhu sledovaného obdobi byla
vykazovana také v polozce zékonny rezervni fond a fondy ze zisku.

Meziro¢ni rast hodnoty vlastniho kapitalu spolecnosti je v prvé fad¢é zplisoben
rostouci polozkou nerozd€leného zisku minulych let a samoziejmé vysi dosazené¢ho
vysledku hospodatfeni bézného ucetniho obdobi. Z vySe uvedené tabulky ¢. 12 je
s vyjimkou roku 2010 ziejma snaha spolecnosti kazdoro¢né kumulovat urcitou ¢ast
dosazen¢ho zisku v polozce nerozdélen¢ho zisku minulych let. Vroce 2011 byla
do této polozky opét pfevedena znacnd ¢ast vysledku hospodateni za uplynuly rok 2010,
ktery byl pro spolecnost vzhledem k vysi dosazeného zisku velice nadprimérny.
Spole¢nost tak znovu potvrdila tento trend a pokracovala v ném i v nasledujicim roce

2012, ¢imz je signalizovan jeji ptiznivy vyvoj do budoucna.

Struktura kratkodobych zavazki z obchodnich vztaha

Zavazky patii obecné k cizim zdrojim financovani spoleCnosti. S ohledem
na kratkodobé zavazky z obchodnich vztahii je vyvoj jejich vyse v pritbéhu sledovaného
obdobi zachycen v tabulce €. 13, jelikoz se jednd o nejvyznamnéjSi polozku cizich
zdrojii spolecnosti Elektrostav Strakonice, s.r.o. V z4jmu spolecnosti je nejen dbat

na vc¢asné inkaso pohledavek od svych dluzniki, ale zaroven fadné hradit své zadvazky.
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Tabulka €. 13: Vyvoj kr. zavazki z obchodnich vztahii v tis. K¢

Polozka kratkodobych zavazki r.2008 r.2009 r.2010 r.2011 r.2012

Zavazky z obchodnich vztahi 11386 19890 36633 22435 8937

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Polozka kratkodobych zavazkii z obchodnich vztahti v prabéhu let 2008-2010
postupné roste. Jeji nejvyssi hodnota byla vykazana v roce 2010 ve vysi 36.633 tis. K¢.
Jiz v ptedchazejici analyze pohledavek bylo zjiSténo, ze pohledavky z kratkodobych
obchodnich vztahii i celkové trzby dosahly vtomto roce shodné svého maxima
v prubéhu sledovaného obdobi 2008-2012. V zajmu spolecnosti je vSak udrzovat
hodnotu téchto zavazkt jako cizich zdrojt financovani v ptijatelné vysi, jelikoz rostouci
mira zadluzeni a Spatna platebni moralka neni dobrym signalem pro stavajici i budouci
vétitele. V této souvislosti je op€t vhodné analyzovat vyvoj struktury téchto zavazki
podle lhity splatnosti, coz poslouzi k lepSimu posouzeni platebni moralky spolec¢nosti.
V tabulce €. 14 je zachycen vyvoj struktury kratkodobych zavazki z obchodnich vztaha
v pribehu sledovaného obdobi 2008-2012.

Tabulka ¢. 14: Vyvoj struktury Kkr. zavazki z obchodnich vztahi podle lhiity splatnosti v tis. K¢

Zavazky z obchodnich vztahi r.2008 r.2009 r.2010 r.2011 r.2012
Do lhuty splatnosti 8379 15147 26328 17708 6366
Po 1htté splatnosti do 30 dnti 1879 3133 10291 4595 2571
Po 1htit€ splatnosti od 31 do 90 dnti 527 1048 14 133 0
Po lhate splatnosti od 91 do 180 dnt 241 562 0 0 0
Po 1hute splatnosti od 181 do 365 dnti 0 0 0 0 0
Po 1hut¢ splatnosti nad 365 dnti 0 0 0 0 0
Y. Zavazky po lhuté splatnosti 2647 4743 10305 4727 2571

Zdroj: Viastni zpracovani, 2013

Vzhledem k celkové vysi kratkodobych zavazki z obchodnich vztaht je zna¢na
cast této polozky do lhity splatnosti. Nejvyssi hodnota zdvazkl z obchodnich vztahti
po lhaté splatnosti byla zaznamenéna v roce 2010. Nicméné oproti pfedchazejicimu
roku 2009 byla tato hodnota tvofena predevSim zavazky do tficeti dnti po lhaté
splatnosti. Lze fici, Ze se spolecnost od roku 2011 snazi postupné snizovat hodnotu

zavazki po 1huté splatnosti, ¢imz zlepSuje 1 svoji platebni moralku viici dodavatelim.
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Finan¢ni struktura

V souvislosti s analyzou struktury zdroji financovani spole¢nosti je vhodné
zamétit se na vlastni a predev§im cizi zdroje financovani, obecné tedy na financni
strukturu spole¢nosti. Vyvoj finan¢ni struktury spolecnosti Elektrostav Strakonice, s.r.o.
v prub¢hu sledovaného obdobi 2008-2012 je zachycen v néasledujicim grafu na obrazku

¢. 15.

Obrazek ¢. 14: Vyvoj finan¢ni struktury v letech 2008-2012 v tis. K¢
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013
Znacna cast zdroji financovani spolec¢nosti je tvofena polozkami vlastniho
kapitalu. V nize uvedenych tabulkach ¢. 15 a €. 16 je zachycen vyvoj struktury vlastnich

a cizich zdroji financovani spolecnosti Elektrostav Strakonice, s.r.o. v prabchu

sledovaného obdobi 2008-2012.

Tabulka €. 15: Vyvoj struktury vlastnich zdrojii v tis. K¢

Zakladni kapital 100 100 100 100 100
Fondy ze zisku 20 20 20 20 20
VH minulych let 57188 68113 60576 88437 105342
VH bézného ucetniho obdobi 20337 21874 37273 16906 3138
Y. Vlastni kapital 77645 90107 97969 105463 108 600

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Bliz§i komentai k vyvoji struktury vlastnich zdroji byl jiz proveden v ramci
analyzy struktury vlastniho kapitalu v tabulce €. 12. Z tohoto divodu je vétsi pozornost
soustfedéna na analyzu struktury cizich zdroji. Jednotlivé polozky cizich zdroji

spolecnosti Elektrostav Strakonice, s.r.o. jsou uvedeny nize v tabulce €. 16.
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Tabulka €. 16: Vyvoj struktury cizich zdroji v tis. K¢

Polozka r.2008 r.2009 r.2010 r.2011 r.2012
Kratkodobé zavazky 23662 31058 56014 41038 23662
Bankovni tvéry a vypomoci 0 0 0 0 0
Dlouhodobé zavazky 0 1915 727 743 380
. Cizi kapital 23662 32973 56741 41781 25029

Zdroj: Viastni zpracovani, 2013

Nejvétsi podil na cizich zdrojich financovani je tvofen polozkou kratkodobé
zavazky, kterd do roku 2010 postupné roste a od roku 2011 postupné klesa. Existuje zde
piima souvislost s polozkou kratkodobé zadvazky z obchodnich vztaht, které predstavu;ji
znacnou c¢ast polozek kratkodobych zavazki spolecnosti.

Polozka bankovni uvéry a vypomoci je zde uvedena zcela zdmérné, prestoze
zde byla vykazana nulova hodnota po celou dobu sledovaného obdobi. Divodem je
skutecnost, ze spolecnost zde necCerpala zadnou formu bankovniho tvéru, coz do jisté
miry miize vypovidat o pfiznivém stavu zadluzenosti.

V souvislosti s polozkou dlouhodobé zavazky je vSak nutné zdiraznit, Ze
spolecnost ve sledovaném obdobi 2008-2012 vyuzila dva nebankovni Gvéry k pofizeni
dlouhodobého hmotného majetku od spolecnosti SG Equipment Finance Czech
Republic, s.r.0., ktera je nebankovni instituci vlastnénou z 50,1% Komerc¢ni bankou, a.s.
Spolecnost Elektrostav Strakonice, s.r.0. je tak z pohledu Komer¢ni banky, a.s. klientem
s uvérovou minulosti Stav zadluzenosti se obecné jisté miry zvySuje, spolenost vSak
této formy financovani dosud vyuzivala v rozumné mife a jeji financni stabilita tim
nebyla vyrazné ohrozena. Bliz§i charakteristika této formy financovani potfizeni majetku
spolecné se zhodnocenim platebni moralky spolec¢nosti Elektrostav Strakonice, s.r.o.

jako tvérového dluznika je provedena dale.

Financ¢ni leasing a uvér jako zdroj financovani porizeni majetku

Realizace vétSiny zakdzek elektromontazni ¢innosti vyzaduje vzhledem ke své
penéznich prostiedkii by v§ak mohlo pro spolecnost predstavovat urcitou finanéni zatéz
z divodu jeho vysoké pofizovaci ceny. Ve snaze neohrozit finan¢ni stabilitu spole¢nosti
touto investici lze za vhodnou alternativu povazovat potizeni financované z cizich
zdrojii. V soucasn¢é dobé upiednostiiuje fada spolecnosti potizeni nékladnéjSich forem

majetku prostiednictvim tivéru ¢i financniho leasingu pted pfimym nakupem.
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V priibéhu sledovaného obdobi 2008-2012 probéhla ve spolecnosti Elektrostav
Strakonice, s.r.0. rozsahld modernizace a obnova vozového parku s diirazem na vozidla
tézké techniky. Vzhledem k vySe uvedenym skutec¢nostem vyuzila spolecnost k potizeni
nekolika bagri a nakladnich automobilii financni leasing a uvér. Splatkové kalendare
majetku pofizeného s vyuzitim téchto forem financovani jsou uvedeny nize v tabulkach

¢.17ac. 18.

Tabulka €. 17: Splatkovy kalendar finanéniho leasingu v tis. K¢

Polozka LC r.2008 r.2009 r.2010 r.2011 r.2012
Minirypadlo CAT 303 973 405 232 0 0 0
Nékladni automobil VOLVO 1617 980 625 0 0 0
Nékladni automobil MAN 3S 1579 924 843 0 0 0
Bagr CAT 428E 1706 0 0 1075 600 17
Bagr CAT 303C 999 0 0 551 283 165
Bagr CAT 432A 1 884 0 0 988 794 102
Bagr CAT 432E 1347 0 0 0 747 277
X Leasingové splatky - 2319 1700 2614 2424 561

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Vyse celkovych rocnich leasingovych splatek dosdhla své nejvyssi hodnoty
v roce 2010 vzhledem k potizeni tii bagri CAT formou finan¢niho leasingu a zaroven
vlivem vysoké hodnoty splatek uveru na potizeni ndkladniho automobilu TATRA, coz

dokazuje 1 nize uvedena tabulka ¢. 18.

Tabulka ¢. 18: Splatkovy kalendar uvéru v tis. K¢

Polozka Splatky r.2008 r.2009 r.2010 r.2011 r.2012
Nékladni automobil TATRA 2 400 0 485 1188 727 0
Rypadlo CAT 424E 810 0 0 0 67 362
X Uvérové splatky 3210 0 485 1188 794 362

Zdroj: Viastni zpracovani, 2013

Z vyse uvedenych tabulek je na prvni pohled patrné, ze spolecnost do jisté miry
upiednostiiuje finanéni leasing jako zdroj financovani pofizeni majetku, zaroven se vSak
nebrani vyuziti avéru. Je vSeobecné zndmo, ze financni leasing neni pfimo vykazan
v rozvaze, je vSak veden v podrozvahové evidenci. Z tohoto pohledu neni z rozvahy
zcela zfejmy stav zadluzenosti, jako je tomu pii vyuziti Gveru. Poskytnuty Gvér je
naopak veden vrozvaze na strané¢ pasiv jako polozka cizich zdroji financovani

a porizovany majetek se zaroven okamzité stava majetkem spole¢nosti.
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V priabehu sledovaného obdobi 2008-2012 spolecnost fadn¢ hradila své zavazky
vyplyvajici z potfizeni vySe uvedeného majetku prostfednictvim finan¢niho leasingu
a uvéru. Lze ji tedy povazovat za klienta s vynikajici platebni moralkou v uplynulych
letech. Finan¢ni prostiedky nutné k fadnému splaceni zdvazkl jsou generovany
piedevsim z trzeb z prodeje vlastnich vyrobkil a sluzeb. Z tohoto diivodu je nésledujici
text zaméfen pravé na analyzu struktury trzeb spoleCnosti a jeji vyvoj v prabéhu

sledovaného obdobi 2008-2012.

Struktura trzeb

V této fazi prechazi financni uvérova analyza od rozvahy k dalSimu ucetnimu
vykazu, kterym je vykaz zisku a ztraty. Pozornost uvérového pracovnika je zde
soustfedéna zejména na nékolik prvnich tadkt. VySe dosazenych trzeb je zaroven
klasifikaénim stupném pro rozdé€leni klienti Komercni banky, a.s. do jednotlivych
segmentd zminovanych v tivodu této kapitoly. V zavislosti na vysi rocniho obratu, ktery
za rok 2012 pieséahl ¢astku 170 mil. K¢, se spole¢nost Elektrostav Strakonice, s.r.o. fadi
do segmentu Podniky a municipality.

Vzhledem k povaze podnikatelské Cinnosti se spolecnost nezabyva prodejem
zbozi. Ztohoto divodu nejsou generovany zadné trzby ani naklady souvisejici
s prodejem zbozi, jejichz rozdil prestavuje tzv. obchodni marzi. Spolecnost se orientuje
piredevsim na poskytovani sluzeb elektromontazni ¢innosti a na vyrobu elektrickych
zafizeni. Struktura trZzeb spolecnosti Elektrostav Strakonice, s.r.o. podle zakaznikl

v roce 2012 je zachycena v niZe uvedeném grafu na obrazku €. 16.

Obrazek €. 15: Struktura trZeb podle zakaznika v roce 2012 v %
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Zdroj: Viastni zpracovani, 2013
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Energetickd spolec¢nost E.ON, s.r.o. je pro spole¢nost Elektrostav Strakonice,
s.r.0. jiz fadu let vyznamnym obchodnim partnerem, ktery se vroce 2012 podilel
ze 43% na vysi celkovych trzeb generovanych ze zakédzek elektromontazni ¢innosti
a vyroby elektrickych zafizeni. Vyznamnym zdkaznikem je ztohoto pohledu dalsi
energeticka spole¢nost CEZ, a.s. s podilem 26% na vysi celkovych trzeb. Zbylych 31%
je tvofeno trzbami od ostatnich zékaznikli spolecnosti. Vyvoj trzeb z prodeje vlastnich

vyrobkt a sluzeb v pritbé¢hu sledovaného obdobi 2008-2012 je zachycen v tabulce €. 19.

Tabulka €. 19: Vyvoj trzeb z prodeje vl. vyrobkii a sluzeb v tis. K¢

Polozka r.2008 r.2009 r.2010 r.2011 r.2012

Trzby z prodeje vl. vyrobki a sluzeb 199 987 239 138 323919 260226 187958

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Trzby z prodeje vlastnich vyrobkt a sluzeb vykazuji v letech 2008-2010 rostoucti
trend. V roce 2010 ¢inily 323.919 tis. K¢, coz je zaroven nejvyssi hodnota v pribéhu
sledovaného obdobi. Od roku 2011 vSak vyse trzeb postupné klesa, coz ma své nalezité
opodstatnéni. Vlivem rostouciho konkuren¢niho boje a neustalych zmén v podminkach
trzniho prostiedi ztratila spolecnost Elektrostav Strakonice, s.r.o. ur¢itou ¢ast zakazek
od energetické spolecnosti E.ON, s.r.0. a zaroven vystavba novych FVE nebyla od roku
2011 natolik vyhodnou zalezitosti jako v predchéazejicich letech.

V roce 2011 vstoupila energetickd skupina E.ON znac¢nou kapitalovou ucasti
do tii spole¢nosti v ramci nadnarodni skupiny LUMEN INTERNATIONAL. Vzhledem
k ucasti predstavujici témet 40% v kazdé z téchto tii spole€nosti se jednalo o vyznamny
strategicky krok. Realizace nékterych zakazek elektromontazni Cinnosti a vyroby
elektrickych zafizeni od spolenosti E.ON, s.r.o. jako zadavatele byla svéfena
spole¢nosti Lumen, a.s. se sidlem v Ceskych Budg&jovicich jako jedné z dcefinych
spolecnosti skupiny LUMEN INTERNATIONAL. [19]

Ptestoze spolecnost Elektrostav Strakonice, s.r.o. timto ztratila ¢ast téchto
zakazek od energetické spolecnosti E.ON, s.r.o., jejich vzdjemna spoluprace vedouci
fadu let k oboustranné spokojenosti zlstala i nadale zachovana. Dlikazem je podil této
energetické spolecnosti ve vysi 43% na celkovych trzbach spolecnosti Elektrostav
Strakonice, s.r.o. v roce 2012.

Dalsi pfic¢inou poklesu trzeb spolecnosti v letech 2011-2012 je snizeni poctu
zakéazek na vystavbu FVE v diisledku znaénych legislativnich zmén od roku 2011. Do té

doby se jednalo o velice lukrativni zaleZitost a pocet téchto zaiizeni v Ceské republice
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znacné rostl. Hlavni zmény spocivaly ve sniZzeni vykupnich cen elektfiny z FVE a také
v omezeni vystavby na zemédélské pudé zvySenim poplatku za jeji vynéti z pidniho
fondu. Novym trendem se naopak stala vystavba malych FVE na stfechach budov.
Zcela zasadnim rozhodnutim vSak bylo zavedeni zdanéni trzeb z FVE, coz zpisobilo
pokles piijmi jejich majiteliim a prodlouzeni doby néavratnosti této investice. Obecné se
jednd o pomérné naro¢nou problematiku vyzadujici hlubsi analyzu. Z tohoto diivodu
byly uvedeny pouze podstatné zmény, které zpiisobily pokles zajmu o FVE a nésledné
snizeni trzeb spolecnosti Elektrostav Strakonice, s.r.o. [15]

Vzhledem k vysi trzeb z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb lze trzby z prodeje
dlouhodobého majetku a materidlu povazovat za zanedbatelné, coz dokazuje
1 nize uvedena tabulka ¢. 20. Vyvoj struktury téchto trzeb je zde uvedeny pouze

pro uplnost analyzy struktury celkovych trzeb spolecnosti.

Tabulka €. 20: Vyvoj struktury trZeb z prodeje dl. majetku a materialu v tis. K¢

Polozka r.2008 r.2009 r.2010 r.2011 r.2012
Trzby z prodeje dl. majetku 1 560 145 300 21 378
Trzby z prodeje materialu 182 1202 1965 1222 517

Y. Trzby z prodeje dl. majetku a mat. 1742 1347 2265 1243 895

Zdroj: Viastni zpracovani, 2013

6.3.2 Finan¢ni kritéria

Na zaklad¢ analyzy finan¢nich vykazii si uvérovy pracovnik Komer¢ni banky,
a.s. jiz vytvoftil uritou pfedstavu o vyvoji hospodafeni posuzované spole¢nosti. Dalsi
krok finan¢ni uvérové analyzy spociva v posouzeni finan¢nich kritérii. V podstaté se
jedna o vypocet vybranych ukazateli finan¢ni analyzy, které byly blize popsany
ve Ctvrté kapitole, spolecné s interpretaci ziskanych vysledka. Financni kritéria jsou
z tohoto pohledu dalSim nastrojem, ktery poslouzi k posouzeni bonity spolecnosti
Elektrostav Strakonice, s.r.0. a jeji schopnosti splacet poskytnuty aveér.

Postup hodnoceni finan¢nich kritérii zavisi na typu pozadovaného tvéru. Pokud
spolecnost pozaduje uver na investici a bude tedy splacet jistinu spole¢né s uroky,
postupuje uveérovy pracovnik pii hodnoceni finan¢nich kritérii ve sméru shora dola
podle nize uvedeného schématu na obrazku ¢. 17. Naopak v ptipadé provozniho tvéru,
kdy budou splaceny nejdiive troky a az v zavéru dojde k jednorazovému splaceni

jistiny, je postup hodnoceni finan¢nich kritérii opacny. [23]
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Obrizek €. 16: Finan¢ni kritéria financni uvérové analyzy

INVESTICNI UVER

PROVOZNI UVER

Zdroj: Viastni zpracovani podle [22]

Vzhledem k povaze planované investice pro nésledujici rok 2014 je spole¢nost
Elektrostav Strakonice, s.r.o. zadatelem o poskytnuti investiéniho Uvéru. Z tohoto
diivodu je pro posouzeni financnich kritérii spolecnosti vychozim bodem pravé analyza
volnych zdroji. Nasleduje provedeni analyzy zadluZenosti a rentability. Na zaklad¢
téchto tii kritérii ma uveérovy pracovnik jiz urCitou piedstavu, zda se jednd
o bonitni spole¢nost, kterd je schopna fadné splacet své zavazky vici bance. Pokud
spoleCnost dosahuje ptiznivych vysledki, zvySuje tim pravdépodobnost schvaleni
zadosti o poskytnuti investicniho uveru. Zohlednovana jsou dale kritéria aktivity
a likvidity. Cela analyza je zakoncena analyzou pracovniho kapitélu.

V nasledujicim textu pokracuje financni uvérova analyza spole¢nosti Elektrostav
Strakonice, s.r.o. vypoctem vybranych ukazatell jednotlivych finan¢nich kritérii podle
postupu uvedeného na obrazku ¢. 17 pro investicni uvér. Ziskané vysledky budou
nasledn¢ doplnény potfebnym komentarem a grafickym srovnanim pro lepsi posouzeni
trendu s ohledem na jejich vyvoj v pribéhu sledovaného obdobi 2008-2012. Podkladem

zde budou opét financni vykazy spolecnosti v ptiloze F a G.

Volné zdroje

Na otazku, zda bude spolecnost schopna vytvatet dostatek zdrojii k fadnému
splaceni Gvéru, odpovidd analyza finan¢niho kritéria volné zdroje dle metodiky
Komer¢ni banky, a.s. Z pohledu Komercni banky, a.s. jako poskytovatele investi¢niho
uvéru je za primarni zdroj jeho splaceni povazovan zisk spoleCnosti a odpisy
dlouhodobého majetku. [22]

Volné zdroje jsou v bankovni praxi nej¢astéji vycisleny prostfednictvim hodnoty

EBITDA spocivajici v o€isténi zisku spolec¢nosti o vSechny mimotadné a Ucetni vlivy.
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Konstrukce této hodnoty provadéné dle metodiky Komer¢ni banky, a.s. v aplikaci C4M
pro fizeni rizik je vSak velice komplexni zalezitosti. [22]
Vzhledem k vySe uvedenym skuteCnostem je pro vycisleni volnych zdroji

v ramci rychlé uvérové analyzy uplatiiovan nasledujici zjednoduseny postup (8).
Volné zdroje = zisk pred zdanénim + nakladové Uroky + odpisy (8)

Vyse uvedeny vzorec vychazi ze souctu polozky zisku pted zdanénim, odpisi
a nakladovych uroki s cilem ziskat hodnotu vyjadiujici volné zdroje, které spolecnosti
zustanou k dispozici na konci ucetniho obdobi. Na zaklad¢ této hodnoty a posouzeni
jejiho historického vyvoje je uvérovy pracovnik do jisté miry schopen posoudit, v jaké
vysi je spolecnost schopna realizovat rocni splatky uvéru. Jelikoz se vSak jedna
o historické vysledky, je potfeba zohlednit i vyvoj hospodateni spole¢nosti v budoucnu.
Spolecnosti, kterd netvofi dostate¢ny objem volnych zdroji, nemize byt Zzadost
o poskytnuti uvéru s vysokou pravdépodobnosti schvélena, pfestoze ostatni kritéria
mohou vykazovat ptiznivé hodnoty. [22]

Vypoctené hodnoty volnych zdrojt a jejich vyvoj v pribéhu sledovaného obdobi
2008-2012 je zachycen v tabulce ¢. 21. Predikce pro nasledujici obdobi 2013-2015 je
uvedena v tabulce €. 22, jejimz podkladem jsou ¢iselné hodnoty predikovaného vyvoje

hospodareni spolecnosti na toto obdobi uvedené v pftiloze E.

Tabulka €. 21: Vyvoj hodnoty volnych zdroji v letech 2008-2012 v tis. K¢

Polozka r.2008 r.2009 r.2010 r.2011 r.2012

Volné zdroje 32620 37751 58158 31159 11623

Zdroj: Vlastni zpracovanit, 2013

Vzhledem k ziskanym vysledkiim hodnot volnych zdroja se opét potvrzuje jiz
ziejmy vyvoj, ktery se projevil jiz pfi analyze uGcetnich vykazl spolecnosti. Hodnota
volnych zdrojii do roku 2010 postupné roste a v tomto roce dosahuje zdroven své
maximalni hodnoty. Od roku 2011 naopak klesa, az na svou nejnizs§i uroven v roce
2012. Hlavni pfi¢inou byl pokles trzeb spole¢nosti, jehoz pti¢ina byla blize popsana
v ramci analyzy struktury trzeb. SniZzeni hodnoty volnych zdroji v letech 2011-2012
zpusobilo do jisté miry zhorSeni stavu hospodafeni spolec¢nosti. Z pohledu banky je
pozitivné hodnocena predevsSim kladna hodnota volnych zdroji, coz je zde v pribéhu

sledovaného obdobi 2008-2012 splnéno.
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V nize uvedené tabulce €. 22 je uvedena predikce hodnoty volnych zdroji, kdy

spole¢nost pfedpoklada v nasledujicich letech 2013-2016 jeji postupny narast.

Tabulka ¢. 22: Predikce hodnoty volnych zdroji v letech 2013-2016 v tis. K¢

Polozka r.2013 r.2014 r.2015 r.2016

Volné zdroje 14872 19360 24409 29027

Zdroj: Viastni zpracovani, 2013

Volné zdroje se nédsledné porovnaji s uvazovanymi ro¢nimi splatkami uvéru, kdy
je hodnoceno tzv. kryti dluhové sluzby neboli DSCR. Dluhova sluzba ve jmenovateli

zde zahrnuje splatky jistiny a tirokové naklady novych a stavajicich investi¢nich uvéra.

volné zdroje

Kryti dluhové sluzby (DSCR) = Tluhova shisha

Kryti dluhové sluzby vyjadiuje, kolikrat vice zdrojii ma spole¢nost k dispozici
k fadnému splaceni Givéru ve srovnani s ro¢ni vysi splatky. V podstaté Ize rozlisit tii
situace, které mohou nastat. V ptipad¢ hodnoty DSCR rovné jedné vykazala spolecnost
ptesné tolik zdrojl, kolik skutecné potiebuje. Neexistuje zde vSak zadna rezerva. Pokud
je hodnota DSCR vétsi nez jedna, vykézala spolecnost vice zdrojii ve srovnani s tim,
kolik skute¢né potfebuje. Obecné plati, ¢im vysSi je DSCR, tim vysSi je zaroven
rezerva. Pokud se hodnota DSCR pohybuje vintervalu < 0;1 >, neprokazuje
spolecnost schopnost splacet ivéry v budoucnosti. Cela situace se zhorSuje, ¢im vice se
tato hodnota blizi nule. [22]

Vyvoj ukazatele DSCR spolecnosti Elektrostav Strakonice, s.r.o. ve sledovaném
obdobi 2008-2012 se zohlednénim predikce spolecnosti na obdobi 2013-2016 je uveden
v nasledujicich tabulkach ¢. 23 a ¢. 24.

Tabulka €. 23: Kryti dluhové sluzby v letech 2008-2012

Polozka r.2008 r.2009 r.2010 r.2011 r.2012
Volné zdroje 32620 37751 58158 31159 11623
Dluhova sluzba - 485 1188 794 362
Kryti dluhové sluzby - 77,84 48,95 39,24 32,11

Pozn.: Volné zdroje a Dluhova sluzba jsou uvedeny v tis. K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Vysledné hodnoty ukazatele DSCR dosahuji v pribéhu sledovaného obdobi vice

nez ptiznivych hodnot. JelikoZ spolecnost necerpala v roce 2008 Zadnou formu avéru, je
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zde vypocet této hodnoty bezptedmétny. Pokles DSCR od roku 2011 byl zpisoben jiz
zminovanym sniZzenim zisku vlivem klesajicich trzeb a zvySenou hodnotou dluhové
sluzby zejména v roce 2010. Pokles hodnoty DSCR v predikci roku 2014 zplsoben
zvySenim dluhové sluzby, které je zplsobeno pravé vyuzitim uveéru na pofizeni
investi¢cniho majetku. Hodnota volnych zdroji vSak v pribéhu sledovaného obdobi

postupné roste spolecné s vyslednou hodnotou DSCR, coz Ize hodnotit pozitivné.

Tabulka €. 24: Kryti dluhové sluzby v letech 2013-2016

Polozka r.2013 r.2014 r.2015 r.2016
Voln¢ zdroje 14872 19360 24409 29027
Dluhové sluzba 348 713 713 713
Kryti dluhové sluzby 42,74 27,15 34,23 40,71

Pozn.: Volné zdroje a Dluhova sluzba jsou uvedeny v tis. K¢

Zdroj: Vlastni zpracovanit, 2013

ZadluZenost

Po uspésném provedeni analyzy volnych zdroji nasleduje posouzeni spolecnosti
z hlediska zadluzenosti jako dalSiho finan¢niho kritéria. Zadluzenost ptedstavuje obecné
miru podilu vlastnich a cizich zdrojii na financovani aktiv posuzované spolecnosti.
Zaroven ji nelze vnimat pouze jako negativni jev. Existuje zde vSak silnd zéavislost
na oboru podnikéani dané spole¢nosti.

Vyvoj jednotlivych ukazateli zadluzenosti spole¢nosti Elektrostav Strakonice,
s.r.0. v prub¢hu sledovaného obdobi je zachycen v tabulce ¢. 25 doplnény grafickym

srovnanim na obrazku ¢&. 18.

Tabulka €. 25: Ukazatele zadluZenosti v letech 2008-2012 v %

Ukazatel zadluZenosti r.2008 r.2009 r.2010 r.2011 r.2012
Celkova zadluzenost 23,36% 26,79% 36,68% 28,38% 18,73%
Bé&zna zadluzenost 23,36% 25,23% 36,21% 27,87% 18,45%
Kvéta vlastniho kapitalu 76,64% 73,21% 63,32% 71,62% 81,27%

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Kazdy z vyse uvedenych ukazatelti hodnoti zadluzenost spole¢nosti z odlisného
pohledu. Obecné vsak plati, ¢im vice vlastnich zdrojii pouziva spolecnost k financovani
své ¢innosti, tim mensi je pro banku riziko plynouci z financovani tohoto klienta.

Hodnota ukazatele celkové zadluzenosti se do roku 2010 postupné zvysuje.

Ptic¢inou je rostouci vyse celkovych aktiv v Citateli doprovazena ristem hodnoty cizich
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zdroji ve jmenovateli. Cizi zdroje spolecnosti jsou do roku 2008 tvofeny pouze
polozkami kratkodobych zavazkl. V roce 2009 se spolecnost rozhodla vyuzit uvér
na pofizeni investicniho majetku, ¢imz zvysila celkovou hodnotu dlouhodobych cizich
zdrojii. Od roku 2011 se ukazatel celkové zadluzenosti snizuje vzhledem k poklesu
vSech zminovanych polozek. Ke zvySeni hodnoty ukazatele nedoslo ani v souvislosti
s pofizenim dal$i polozky investicniho majetku prostiednictvim tvéru v roce 2011.
Vroce 2012 byla zaznamenana nejniz§i hodnota ve vysi 18,73%, coz vypovida
o nizkém stavu zadluzenosti a financovani prevazné z vlastnich zdroja spolecnosti.

Hodnota ukazatele b&zné¢ zadluzenosti zde Uzce souvisi s vySe popsanou
celkovou zadluzenosti. Z tabulky ¢. 25 jsou zfejmé témét shodné hodnoty obou
ukazatelli zadluzenosti. Diivodem jsou jiz zminované kratkodobé zavazky, které jsou
jedinou polozkou kratkodobého ciziho kapitalu v Citateli ukazatele bézné zadluzenosti
a zaroven tvoii podstatnou ¢ast celkového ciziho kapitalu spolecnosti.

Kvota vlastniho kapitalu je zde uvedena piedev§im jako doplikovy ukazatel
k bézné zadluZenosti. Oba tyto ukazatele poskytuji informaci o financni struktuie
spolecnosti a jejich soucet je roven jedné. Pokles kvoty vlastniho kapitalu v roce 2010
byl zplisoben znacnym zvySenim hodnoty celkovych aktiv, ale ponckud nizS§im rastem
zvysujici se hodnotou vlastniho kapitdlu doprovazené¢ho poklesem celkovych aktiv.
Vzhledem k pfiznivé vysi ukazatele kvoty vlastniho kapitalu je opét ziejmy nizky stav
zadluZenosti spolecnosti Elektrostav Strakonice, s.r.0.

Grafické srovnani na obrazku ¢. 18 zachycuje vyvoj ukazateli zadluzenosti

v prub¢hu sledovaného obdobi a doklada vyse uvedené skutecnosti.

Obrazek €. 17: Vyvoj ukazateli zadluZenosti v letech 2008-2012 v %
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Zdroj: Viastni zpracovani, 2013
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Rentabilita

Na otdzku, jakym zplisobem se vyviji hospodateni spole¢nosti v ¢ase, odpovida
finan¢ni kritérium rentabilita zahrnujici vypocet jednotlivych ukazatelli rentability
spolecné s interpretaci ziskanych vysledka. Konkrétné se jedna o posouzeni vynosnosti
a efektivnosti hodnocené spolecnosti.

Vysledné hodnoty vybranych ukazateld rentability vypoctené pro spolecnost

Elektrostav Strakonice, s.r.0. jsou uvedeny nize v tabulce €. 26.

Tabulka ¢. 26: Ukazatele rentability v letech 2008-2012 v %

Ukazatel rentability r.2008 r.2009 r.2010 r.2011 r.2012
Rentabilita vloZzeného kapitalu 2541% 22,36% 30,26% 15,03%  3,80%
Rentabilita vlastniho kapitalu 26,19% 24,28% 38,05% 16,03% 2,89%
Rentabilita celkového investovaného 33,15% 29,90% 47,43% 20,84%  4,65%
kapitalu

Rentabilita trZzeb 10,08% 9,10% 11,43% 6,47% 1,66%

Zdroj: Viastni zpracovani, 2013

Nejen v odborné literatufe, ale také v bankovni praxi zalezi na zvolené
metodologii, ktera forma zisku je pouzita k vypoctu téchto ukazatel. Pozornost banky
je vSeobecné soustiedéna nejvice na hodnotu Cistého zisku. Vypocet jednotlivych
ukazatelll vychdzi ze vzorci uvedenych ve Ctvrté kapitole v ramci charakteristiky
pomérovych ukazateli rentability se zohlednénim poznatkii z odborné literatury
doplnénych o piistup uplatiovany ve finan¢ni tivérové analyze Komer¢ni bance, a.s.

Do roku 2010 dosahuji ukazatele rentability shodné velice ptiznivych hodnot,
od roku 2011, kdy spolecnost zaznamenala urcity pokles trzeb a nasledné i dosazené¢ho
zisku. Tato skutecnost se jeSté vice projevila vroce 2012, kdy ukazatele rentability
dosahuji nejnizsich hodnot v pribéhu sledovaného obdobi.

Ptestoze vysledné hodnoty ukazatelli rentability od roku 2011 zna¢né poklesly,
nelze fici, Ze se spolecnost nachdzi ve Spatné hospodaiské situaci. Hodnota ukazatele
rentability vlastniho kapitalu (ROE) je s vyjimkou roku 2012 v prub¢hu sledovaného
obdobi vy$s$i nez rentabilita vlozeného kapitdlu (ROA). VySe ukazatele rentability
vlastniho kapitadlu zaroven ptevySuje urokovou miru bezrizikovych cennych papird,
kterou by investor obdrzel pfi jiné form¢ financovani, jelikoz nese pomérné vysoké
riziko spojené se ztratou svého kapitadlu vlivem Spatného hospodaieni ¢i bankrotu

spoleCnosti. Aktudlni zvefejnénd vyse hrubého vynosu statniho desetiletého dluhopisu
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Ceské republiky vyhlagend CNB k 31.7.2013 je 1,65%. [21] Vzhledem ke zna¢nému
poklesu ukazatele rentability vlastniho kapitalu v roce 2012 neni snizovani jeho hodnoty
v nasledujicich letech pro spolecnost Elektrostav Strakonice, s.r.0. zadouci.

Ukazatel celkového investovaného kapitalu (ROCE) Iépe vypovida o schopnosti
spolecnosti zhodnocovat vlozené prostiedky, jelikoz ve jmenovateli uvadi soucet
vlastniho kapitadlu a dlouhodobych cizich zdroji. Vyvoj tohoto ukazatele vSak opét
koresponduje s vysledky ptredchazejicich ukazateld rentability a od roku 2011 klesa az
na svoji nejnizsi hodnotu v roce 2012.

V nize uvedeném grafu na obrazku ¢. 19 je zachycen vyvoj vyse uvedenych

ukazatelll rentability, ze kterého je zfejmy jejich znaény pokles od roku 2011.

Obrazek €. 18: Vyvoj ukazatelid rentability v letech 2008-2012 v %
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Vzhledem k pomérné nizkym hodnotdm ukazatele rentability trzeb v letech
2011-2012 je zde vhodné provést hlubsi analyzu vyvoje ptfidané hodnoty z trzeb
v navaznosti na jiz provedenou analyzu struktury trzeb spolecnosti. Klesajici trzby totiz
nemusi nutn¢ signalizovat mozné problémy, pokud je spolecnost schopna si i nadéle
udrzet svoji marzi, coz sved¢i o jejim pozitivnim vyvoji. Bohuzel vSak v soucasné dob¢
existuje na trhu fada spolecnosti, které¢ jsou ochotny vlivem konkurenéniho tlaku
akceptovat i zakdzky se zapornymi marzemi. Tato situace je vSak udrzitelnd pouze
kratkodob¢. Z dlouhodobého hlediska mé za nasledek likvidaci spolecnosti.

V nize uvedené tabulce ¢. 27 je zachycen vyvoj pifidané hodnoty z trzeb
v pribéhu sledovaného obdobi. Absence polozek tvoficich obchodni marzi je pfi¢inou
neexistence trzeb a souvisejicich ndkladli na prodej zbozi, kterému se spolecnost

Elektrostav Strakonice, s.r.0. pfi vykonu podnikatelské ¢innosti nevénuje.
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Tabulka ¢. 27: Piidana hodnota z trzeb v letech 2008-2012 v tis. K¢

Vykony 194291 251344 319901 267570 176280
Vykonova spotieba 124 281 164534 207400 179946 108 112
Pridana hodnota 70010 86810 112501 87624 68168

Pridana hodnota v % 36,03% 34,54% 35,17% 32,75% 38,67%

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Ptestoze hodnota dosazenych trzeb od roku 2011 klesa, je posuzovana
spolecnost 1 pfesto schopna udrzet si svoji marzi na srovnatelné urovni. Zaroven v roce
2012 byla dosazena o 3,5% vyssi pfidana hodnota pfi vykonech niznich o 143 621 tis.
K¢ ve srovnani s rokem 2010. Navzdory poklesu trzeb v tomto roce dokéazala spole¢nost
realizovat vyssi pfidanou hodnotu, coz 1ze hodnotit velice pozitivné. V soucasné dobé
vyse trzeb vétsiny spole¢nosti v Ceské republice klesa a pravé ztohoto divodu je
vhodné zhodnotit, zda je posuzovand spoleCnost schopna udrzet si alesponi svoji

vynosnost a nesnizovat vyrazn¢ jeji hodnotu.

Rozklad rentability vlastniho kapitalu

Rozklady vrcholovych ukazateli nebyvaji zpravidla ve finan¢ni avérové analyze
Komer¢ni banky, a.s. zpravidla aplikovany. Z pohledu spolec¢nosti vSak umoziuji
detailnéj$i zobrazeni situace ve spoleCnosti a pfispivaji tak k lepSimu pochopeni
souvislosti ve vyvoji daného ukazatele.

Vzhledem ke znacnému poklesu v hodnoté ukazatele rentability vlastniho
kapitalu od roku 2011 je v nize uvedenych tabulkach ¢. 28 a ¢. 29 proveden pyramidovy
Du Pontiiv rozkladu ukazatele rentability vlastniho kapitalu (ROE).

Tabulka ¢. 28: 1. uroven rozkladu ukazatele rentability vlastniho kapitalu

2008 26,19% 20,07% 1,30
2009 24,28% 17,77% 1,37
2010 38,05% 24,09% 1,58
2011 16,03% 11,48% 1,40
2012 2,89% 2,35% 1,23

Zdroj: Viastni zpracovani, 2013
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Tabulka €. 29: 2. uroven rozkladu ukazatele rentability vlastniho kapitilu

2008 26,19% 10,08% 1,99 1,30
2009 24,28% 9,10% 1,95 1,37
2010 38,05% 11,43% 2,11 1,58
2011 16,03% 6,47% 1,78 1,40
2012 2,89% 1,66% 1,41 1,23

Zdroj: Viastni zpracovani, 2013

Pro lepsi posouzeni vztahi mezi jednotlivymi ukazateli je v tabulce ¢. 30
provedena analyza relativnich zmén jejich vyvoje v procentech doplnénd o potiebny

komentaf.

Tabulka ¢. 30: Vyvoj relativnich zmén a jejich vlivu na ukazatel ROE v %

2009 -7,32% -9,78% -1,88% 4,69%
2010 56,72% 25,63% 7,91% 15,61%
2011 -57,87% -43,42% -15,78% -11,59%
2012 -81,97% -74,30% -20,41% -11,87%

Zdroj: Viastni zpracovani, 2013

Pokles ukazatele rentability vlastniho kapitalu (ROE) je ziejmy uz zjeho
pouhého vypoctu prostfednictvim podilu zisku po zdanéni a vlastniho kapitalu. Nejvétsi
vliv na vyvoj hodnoty tohoto ukazatele v§ak m¢la rentabilita trzeb, coz dokazuje vyse
relativnich zmén uvedenych v tabulce ¢. 30. Zna¢ny narast hodnoty ukazatele ROE byl
zaznamenan v roce 2010, kdy jeho vySe cCinila 38,05%. Pfic¢inou byla nejen rostouci
rentabilita trzeb, ale 1 pozitivni riist obratu aktiv a efekt finan¢ni paky. VSechny relativni
zmény dosahuji v tomto roce kladnych hodnot. Naopak k nejvétsSimu poklesu ROE
doslo v roce 2012, kdy jeho hodnota klesla na nejnizsi Groven 2,89%. Divodem je opét
vyrazny pokles rentability trzeb zptsobeny klesajici hodnotou trzeb a zaroven cistého
sniZzenim obratu aktiv. VIiv finan¢ni paky se oproti predchazejicimu roku 2011 pftilis

nezmenil a zastal témef ve stejné relativni vysi.
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Aktivita

V néavaznosti na analyzu pohledévek a zavazki je provadéno hodnoceni aktivity
jako dalsiho finan¢niho kritéria. Aktivita je déle provéfovana z hlediska zasob ¢i
celkovych aktiv. Jednotlivé ukazatele aktivity odpovidaji na otazku, jakym zptisobem je
optimalizovan provoz spolecnosti a jakd jsou zde mozna rizika. Hodnoceni aktivity je
dle metodiky Komer¢ni banky, a.s. provadéno ve snaze ovéfit, zda bude spolecnost
schopna inkasovat své pohledavky a predevs§im hradit své zavazky.

V tabulce ¢. 31 je uveden vypocet ukazatelti aktivity spolecnosti Elektrostav
Strakonice, s.r.o. ve sledovaném obdobi. Ukazatele obratu jsou vyjadfeny v poctu

obratek, doba obratu jako pfevracend hodnota k ukazateli obratu ve dnech.

Tabulka €. 31: Ukazatele aktivity v letech 2008-2012

Ukazatel aktivity r.2008 r.2009 r.2010 r.2011 r.2012
Obrat celkovych aktiv 1,99 1,95 2,11 1,78 1,41
Obrat pohledavek 7,88 8,33 6,09 13,66 7,87
Obrat zavazkt 8,53 7,74 5,82 6,37 7,66
Doba obratu pohledavek (ve dnech) 46,33 43,82 59,93 26,72 46,38
Doba obratu zavazka (ve dnech) 42,81 47,14 62,68 57,29 47,64

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Za ptiznivé jsou povazovany co nejvyssi vysledné hodnoty obratu a nejkratsi
doby obratu. V hodnotach vSech ukazatell aktivity se shodné projevuje do roku 2010
rust trzeb a jejich nasledny pokles od roku 2011. Obecné se jednd o polozku, ktera
vstupuje do vypoctu kazdého z vySe uvedenych ukazatela v Citateli ¢i jmenovateli.

Ukazatel obratu celkovych aktiv ma v prib¢hu sledovaného obdobi nejméné
kolisavy charakter. Nejvyss$i hodnota byla zaznamenana v roce 2010, kdy polozka
celkovych aktiv i trzeb dosahovala svého maxima. Pokles téchto hodnot se v ukazateli
obratu celkovych aktiv nejvice projevil v roce 2012, kdy doslo ke zna¢nému snizeni
trzeb o vice nez 70 mil. K¢ oproti roku 2011. V prabéhu sledovaného obdobi je vSak
hodnota ukazatele vyssi nez jedna, coz je zaroven doporuc¢ena minimalni hodnota.

V souvislosti s analyzou aktivity posuzované spolecnosti je dle metodiky
Komeréni banky, a.s. upfednostiiovano spiSe hodnoceni ukazateli doby obratu.
Hodnoty ukazatelli obratu pohledavek a obratu zavazkli jsou zde uvedeny pouze
pro uplnost piehledu ukazateli aktivity a ve finan¢ni Gveérové analyze jim dale neni
vénovana bliz§i pozornost. Ve sledovaném obdobi vSak dosahuji oba tyto ukazatele

obratu pomérné ptiznivych hodnot.
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Pro ukazatele doby obratu pohledavek a doby obratu zavazkli neexistuje
z pohledu metodiky uplatiované v Komercni bance, a.s. idedlni hodnota. Je zde silna
zavislost na dodavatelsko-odbératelskych podminkéch a oboru podnikani hodnocené
spolecnosti. Vzhledem k pfedmétu ¢innosti spolecnosti Elektrostav Strakonice, s.r.o. je
pievazna cast zakéazek elektromontdzni ¢innosti dlouhodobéjsiho charakteru se zna¢nou
naro¢nosti jejich realizace. Z tohoto diivodu je nastavena del§i doba splatnosti faktur
presahujici ve vétSiné pripadu 30 dni. Na zékladé provedené analyzy struktury
pohledavek a zavazkl spolecnosti bylo jiz zjisténo, Zze dochazi k postupnému inkasu
pohledéavek po splatnosti a thrad¢ zavazkl spolecnosti po 1hite splatnosti.

Nejveétsi pozornost je zde vénovana ukazateli doby obratu zavazka, ktery nejlépe
vypovida o platebni discipliné spolec¢nosti. Hodnota tohoto ukazatele pievySuje
v pribéhu sledovaného obdobi s vyjimkou roku 2008 dobu obratu pohledavek, coz je
bankou hodnoceno pozitivné. Z tohoto pohledu Cerpa spolecnost delsi obchodni uvér,
nez ktery poskytuje svym zakaznikim. Nejvyraznéjsi rozdil byl zaznamenan v roce
2011, kdy spolecnost Cerpala obchodni uvér v délce 57 dni a svym zakaznikiim jej
poskytovala v délce 26 dni. V roce 2012 se tento rozdil vyznamné snizil a ob¢ hodnoty
se téméf vyrovnaly, coz neni z tohoto pohledu povazovano za zcela optimalni. Hlavni
pricinou byl jiz n€kolikrat zmiflovany pokles trzeb spolecnosti a predevsim vyrovnané
hodnoty pohledavek a zavazka. Zavazky v roce 2012 klesly oproti roku 2011 témét
o polovinu, v hodnot¢ pohledavek byl zaznamenan pouze zanedbatelny narust.

Vyvoj ukazateli aktivity v prabéhu sledovaného obdobi se zaméfenim

na ukazatele doby obratu je zachycen v grafickém srovnani na obrazku ¢. 20.

Obrazek ¢. 19: Vyvoj ukazateli aktivity v letech 2008-2012 ve dnech
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013
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Likvidita

Likviditou je oznacovana schopnost okamzité hradit své kratkodobé zavazky.
Obecnou charakteristikou likvidni spole¢nosti je vazanost financnich prosttedki
v polozkach obéznych aktiv, a to v zasobach, pohledavkach ¢i penéznich prostfedka
na bankovnich uctech. Za nejlikvidnéj$i majetek je zpravidla povazovan prave
kratkodoby finan¢ni majetek. Z pohledu Komeréni banky, a.s. je pozornost soustfedéna
predevsim na ukazatel bézné likvidity v rdmci financni ivérové analyzy spolecnosti.

V tabulce €. 32 jsou uvedeny vysledné hodnoty jednotlivych ukazatelti bézné,
pohotové a penézni likvidity spolecnosti Elektrostav Strakonice, s.r.o. ve sledovaném

obdobi. 2008-2012.

Tabulka €. 32: Ukazatele likvidity v letech 2008-2012

Ukazatel likvidity r.2008 r.2009 r.2010 r.2011 r.2012
Bézna likvidita 2,97 2,81 2,23 2,65 3,65
Pohotova likvidita 2,58 2,42 2,07 2,27 3,49
Okamzit4 likvidita 1,49 1,49 1,11 1,81 2,52

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

V odborné literatufe se casto hovoii o doporucenych hodnotach jednotlivych
ukazatelll likvidity. Vyslednd hodnota je vSak z velké Casti zavisla na aplikovanych
ucetnich pravidlech, oboru podnikani a urcité kvalit¢ polozek pouzitych k jejich
vypoctu. Z tohoto divodu neni pfili§ vhodné posuzovat vysledné hodnoty pouze
porovnanim s hodnotami doporucenymi, které se mohou s ohledem na pfistupy riznych
autorti do jisté miry rozchazet.

Ukazatel bézné likvidity vyjadiuje, kolikrat pokryvaji obézna aktiva kratkodobé
zévazky. Vysledna hodnota je obecné doporucovana v intervalu < 1,5; 2,5 > a jeji vyse
by neméla byt nizs$i nez jedna. Nejvyznamnéjsi polozkou ob&znych aktiv spole¢nosti
Elektrostav Strakonice, s.r.o. jsou kratkodobé pohledavky a déle polozky finan¢niho
majetku. Zasoby zde tvoii pouze zanedbatelnou cast z celkové hodnoty obéznych aktiv.
Posouzeni kvality téchto polozek bylo podrobnéji provedeno v ramci analyzy tucetnich
vykazl spole¢nosti. Od roku 2011 hodnota vSech polozek pro vypocet ukazatele bézné
likvidity postupné klesd. Znacny pokles vysSe kratkodobych zavazkli vroce 2012

wrwe

tohoto ukazatele je z pohledu Komerc¢ni banky, a.s. hodnocen pozitivné.
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Z vyse uvedené tabulky ¢. 32 je zfejmy vztah mezi ukazateli bézné a pohotové
likvidity. Pohotova likvidita zde urCitym zplsobem kopiruje vyvoj ukazatele bézné
likvidity vzhledem ke skute¢nosti, ze v Citateli pohotové likvidity jsou z obéznych aktiv
vylouceny zasoby jako nejméné likvidni aktivum. Nizka vySe zasob, kterd v roce 2012
klesla na svou nejnizsi troven v pribéhu sledovaného obdobi, spole¢né s poklesem
celkové hodnoty obéznych aktiv a znaénym poklesem kratkodobych zévazkl zpusobila
v tomto roce rust pohotové likvidity oproti ptfedchézejicimu roku 2011. Pro zachovani
likvidity podniku by vyslednd hodnota neméla byt nizs$i nez jedna, coz je v prubéhu
sledovaného obdobi splnéno.

Poslednim ukazatelem je okamzitd likvidita, ktera s velkou ptesnosti hodnoti
schopnost spolecnosti hradit kratkodobé zavazky v dany okamzik. Penézni prostfedky
spolecnosti Elektrostav Strakonice, s.r.o. v Citateli jsou tvofeny pouze hotovosti
v pokladné a penézi na bankovnich uctech. Likvidita spolecnosti je obecné zajiSténa
pii hodnot¢ alespon 0,2. ZvySena hodnota tohoto ukazatele v roce 2012 byla zptsobena
poklesem penéznich prostfedkl a pfedev§im znacnym snizenim kratkodobych zavazki
spolecnosti oproti predchdzejicimu roku 2011.

Vyvoj ukazateli likvidity v prabehu sledovaného obdobi 2008-2012 je zachycen

v nize uvedeném grafu na obrazku ¢. 21.

Obrazek €. 20: Vyvoj ukazateli likvidity v letech 2008-2012
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Zdroj: Viastni zpracovani, 2013

Dle metodiky tvérové analyzy uplatiované v Komer¢ni bance, a.s. se dale
doporucuje doplnit analyzu likvidity o posouzeni (Cist¢ho) pracovniho kapitalu jako
rozdilového ukazatele, jelikoz pro kazdou spolecnost je obecné velice piiznivé, pokud

disponuje vétsim objemem pracovniho kapitélu.
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Pracovni kapital (WCAP)

Poslednim zohlediiovanym finan¢nim kritériem je z pohledu finanéni uvérové
analyzy Komer¢ni banky, a.s. pracovni kapital vyjadiujici, kolik zdroja je blokovano
v provozu spolecnosti. Jelikoz se jednad o posledni kritérium financni Gvérové analyzy
pro poskytnuti investi¢niho tivéru a naopak prvni kritérium v ptipadé provozniho uvéru,
je zde ztejmy jeho doplitkkovy charakter pro tivérovou analyzu spolecnosti Elektrostav
Strakonice, s.r.o. Nejvétsi vyznam hodnoceni ukazatele pracovniho kapitalu spociva
praveé v aveérové analyze spole¢nosti zadajici o provozni ver.

V souvislosti s ukazateli likvidity pracuje metodika Gvérové analyzy Komeréni
banky, a.s. spojmem C¢isty pracovni kapitdl. V zdsad¢ jsou bankou uvérovany
spole¢nosti s kladnou hodnotou CPK. Piipousti se samoziejmé mozné vyjimky, pokud
je v nasledujicich letech jisty predpoklad zlepSeni této financni nerovnovahy. Je zfejmé,
ze ¢im vysSi je hodnota Cistého pracovniho kapitdlu, tim je spolecnost likvidnéjsi
a zaroven mén¢ zranitelna ze strany svych véfiteli. V dlouhodobém ¢asovém horizontu
se za priznivou povazuje rostouci hodnota, coZz znamena, ze i kladné hodnoty s klesajici
tendenci mohou byt z pohledu banky hodnoceny negativné. [22]

V tabulce ¢. 33 je zachycen vyvoj rozdilového ukazatele Cistého pracovniho

kapitalu spole¢nosti Elektrostav Strakonice, s.r.o. v prub¢hu sledovaného obdobi.

Tabulka ¢. 33: Ukazatel ¢istého pracovniho kapitalu v letech 2008-2012 v tis. K¢

Ukazatel r.2008 r.2009 r.2010 r.2011 vr.2012

Cisty pracovni kapital 44746 58256 71628 89622 65946

Zdroj: Viastni zpracovani, 2013

Ukazatel cistého pracovniho kapitdlu je zpohledu banky obecné vhodny
k posouzeni rizikovosti financovani posuzované spolecnosti. Do roku 2011 je ziejma
poklesem hodnoty kratkodobych zavazkl oproti pfedchazejicimu roku, které dosahly
své nejnizsi trovné v priubéhu sledovaného obdobi. Nasledny pokles ukazatele Cistého
pracovniho kapitalu v roce 2012 byl zplisoben dal§im poklesem polozek obéznych aktiv
doprovazeny opétovnym naristem hodnoty kratkodobych zavazkl o téméi 5 mil. K¢.
Ackoli mize byt tento vyvoj hodnocen spiSe negativné, ukazatel Cistého pracovniho
kapitalu vykazal v roce 2012 hodnotu, ktera je stale pomérné vysoka ve srovnéni s roky
2008 ¢i 2009. Hlavni ptic¢inou poklesu je pravdépodobné celkovy vyvoj hospodateni

spolecnosti vroce 2012, ktery je zna¢né ovlivnén klesajicimi trzbami a celkovym
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poklesem cistého zisku, ktery dosahl své nejnizs§i hodnoty v pribéhu sledovaného
obdobi. V nasledujicim obdobi spolecnost ptedpoklada riist hodnoty tohoto ukazatele.
Finan¢ni Givérova analyza Komer¢ni banky, a.s. vSak v této fazi upfednostiiuje
vyuziti alternativniho ukazatele oznacovaného jako pracovni kapitdl (WCAP), ktery zde
1épe vystihuje hodnotu penéz, které spolecnost potiebuje mit k dispozici na financovani
bézného provozu. Hlavni odlisnost od ukazatele Cistého pracovniho kapitalu spociva jiz

v jeho samotném vypoctu (9). [22]

WCAP = zasoby + kr. pohledavky z obch. vztaht — kr. zavazky z obch. vztahl
9)

Z vyse uvedeného vzorce je ziejma absence polozek financniho majetku a také
kratkodobych tvéri, které tvoii soucast hodnoty Cistého pracovniho kapitalu. Polozka
pohledavek a zavazkll je omezena pouze na ty z obchodnich vztahil a opét kratkodobého
charakteru. Pravé zde spociva hlavni vyznam pouziti tohoto ukazatele, jelikoz vysledna
hodnota WCAP vyjadiuje, kolik finan¢nich prostiedkli potiebuje spolecnost na svij
provoz. [22]

V nize uvedené tabulce ¢. 34 je zachycen vyvoj ukazatele pracovniho kapitalu

v prub¢hu sledovaného obdobi.

Tabulka €. 34: Ukazatel pracovniho kapitalu (WCAP) v letech 2008-2012 v tis. K¢

Ukazatel r.2008 r.2009 r.2010 r.2011 vr.2012

Pracovni kapital (WCAP) 22996 19748 33325 20174 18965

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Vysledné hodnoty ukazatele pracovniho kapitdlu uvedené v tabulce ¢. 34
reprezentuji hodnotu penéz, které potiebuje mit spolecnost k dispozici pro zajisténi
bézného provozu a zaroven urcity ramec, do které¢ho by mohla Cerpat ptipadné provozni
uvéry. Komeréni banka, a.s. poskytuje provozni uvéry zpravidla ve vysi 60-70%
hodnoty WCAP. V zajmu banky neni financovat kompletn¢é cely provoz spolecnosti,
jelikoz by tim byla zvysSena rizikovost ttvérového obchodu. [23]

V prubéhu sledovaného obdobi 2008-20121 jsou dosahovany kladné hodnoty
ukazatele WCAP. Kolisavy vyvoj hodnot je zptisoben vykyvy v jednotlivych polozkach
pouzitych ve vzorci. V tomto pfipad€ neni tento vyvoj povazovan za negativni, jelikoz

jsou hodnoty WCAP kladné a pohybuji se téméi ve srovnatelné vysi s vyjimkou roku
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2010, ktery byl pro spolecnost zhlediska celkového vyvoje a dosazené vysSe
hospodatského vysledku zna¢né nadprimérny.

Vzhledem ke skutecnosti, ze spole¢nost Elektrostav Strakonice, s.r.o. neCerpala
v prub¢hu sledovaného obdobi 2008-2012 zadné provozni uvéry a neni v tomto piipadé
ani zadatelem o jeho poskytnuti od Komeréni banky, a.s., nemd dalSi pokracovani
v analyze tohoto kritéria hlub8i vyznam. Na zdklad¢ analyzy kritéria pracovniho
kapitalu lze zavérem fici, Ze primérna vySe prostiedkil pottebnych k financovani
provozu této spolecnosti se v priabehu sledovaného obdobi 2008-2012 pohybuje ve vysi

okolo 20 mil. K¢&.

6.3.3 Bonitni a bankrotni modely

Zakladem pro vznik uvérového vztahu mezi Komeréni bankou, a.s. a danou
spoleCnosti je nejdiive komplexni posouzeni jejiho rizikového profilu z nefinan¢niho
a finan¢niho hlediska za pouziti komplexnich scéringovych a hodnoticich nastroji.
Konkrétné se jednd o aplikaci hodnoticich a predikénich modell vytvofenych pfimo
Komer¢ni bankou, a.s. scilem posoudit pravdépodobnost nesplaceni zéavazku
potencidlniho uvérového dluznika. [22]

Pfi posuzovani miry uveérového rizika dle metodiky uvérové analyzy z pohledu
Komerc¢ni banky, a.s. Ize povazovat za vychozi bod kvalitativni a kvantitativni kritéria,
jejichz vysledkem je stanoveni ratingu vyjadiujiciho divéryhodnost potencidlniho
uvérového dluznika na ratingové Skéale o rozsahu dvaadvacet stupniii. Rating je
sestavovan za pomoci softwarovych programl a jiz vySe zminovanych hodnoticich
a predik¢nich modelt pfedstavujicich bankou vytvotené know-how. [22]

V ramci ochrany a zachovani vytvofeného know-how v metodice uvérové
analyzy neni v zajmu Komer¢ni banky, a.s. vtomto ohledu zvefejiiovat a obecné
tykajici se této faze financni Givérové analyzy.

Vzhledem k vySe uvedenym skutec¢nostem pokracuje financni uvérova analyza
posuzované spolecnosti Elektrostav Strakonice, s.r.o. ve své zavérecné fazi praktickou
aplikaci vybranych bonitnich a bankrotnich model, které¢ byly jiz zminovany ve tfeti
kapitole, s cilem zhodnotit bonitu spolecnosti Elektrostav Strakonice, s.r.o. a jeji
schopnost splacet uvér poskytnuty Komercni bankou, a.s. Obecné se jedna o modely
piifazujici posuzované spole¢nosti jeden vysledny hodnotici koeficient, ktery urcitym

zpusobem vypovida o jeji urovni bonity, ptip. informuje o moznosti hroziciho bankrotu.
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Dutlezita je v tomto ohledu zejména spravna interpretace ziskanych vysledkd. Bonitni
a bankrotni modely jsou v zasad€ postaveny na aplikaci pomérovych ukazatelti finan¢ni
analyzy. Vyuziti pomérovych ukazateli finan¢ni analyzy je vSak obecné rozsifeno také
v bankovni praxi a tyto ukazatele se zaroven objevuji v konstrukci komplexnich
scoringovych a hodnoticich modeli vytvoifenych Komeréni bankou, a.s. Klicové faze
s.r.o0. a jeji hlavni cil tak ztistavaji zachovany.

V nasledujicim textu je za pouziti vybranych bonitnich a bankrotnich modeli
a nasledné interpretace ziskanych vysledkii posouzena ekonomicka situace a obecné
bonita spolecnosti Elektrostav Strakonice, s.r.o. Nasledné¢ je zhodnocen vyvoj

hospodareni spolecnosti v pribéhu sledovaného obdobi 2008-2012.

Kralickiiv Quicktest

Jednim z nejznaméjsich bonitnich modelt je Kralickliv Quicktest z roku 1990,
jehoz sestaveni spociva ve vypoctu ctyf ukazateli tykajicich se financni stability
a rentability spoleCnosti. Vypocet téchto ukazatelli v ptipadé¢ posuzované spolecnosti

Elektrostav Strakonice, s.r.0. je proveden nize v tabulce €. 35.

Tabulka ¢. 35: Vypocet ukazateli Kralickova Quicktestu v letech 2008-2012

Ukazatel Kralickova Quicktestu r.2008 r.2009 r.2010 r.2011 r.2012
R1 vlastni kapital/aktiva 0,77 0,73 0,63 0,72 0,81
R2 dluhy — kratk. FM/nezdnény CF  -0,36 -0,35 -0,09 -1,08 -3,52
R3 EBIT/aktiva 0,25 0,22 0,30 0,15 0,04

R4 nezdanény CF/provozni vynosy 0,16 0,16 0,18 0,11 0,06

Zdroj: Viastni zpracovani, 2013

Hodnoty z vySe uvedené tabulky €. 35 jsou ndsledn¢ ohodnoceny na bodové
stupnici v intervalu < 0;4 > v zavislosti na dosazenych hodnotach jednotlivych
ukazateld. Ziejmée nejveétsi pozornost budi ukazatel R2, ktery mé v pribéhu sledovaného
obdobi zapornou hodnotu. Hlavni pfi¢inou je nizkd vySe dluhti a naopak vyssi hodnota
kratkodobého financniho majetku v Citateli tohoto ukazatele, jelikoz dluhy spole¢nosti
jsou tvofeny pouze polozkami kratkodobych zavazkl a od roku 2009 také polozkou
jinych dlouhodobych zavazkl. Spolecnost v prubéhu sledovaného obdobi nevyuzivala
k financovani své ¢innosti Zadnou formu bankovniho Uveéru, coZz svéd¢i o dostate¢né
vysi kratkodobého financniho majetku. Vyslednd hodnota ukazatele R2 se pozitivné

odrazila v jeho hodnoceni na bodové stupnici, které je uvedeno v tabulce ¢. 36.
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Tabulka ¢. 36: Hodnoceni ukazateli Kralickova Quicktestu v letech 2008-2012

Ukazatel Kralickova Quicktestu r.2008 r.2009 r.2010 r.2011 r.2012

R1 Kvoéta vlastniho kapitalu 4 4 4 4 4

R2 Doba splaceni dluhu 4 4 4 4 4
R3 Rentabilita celkového kapitalu 4 4 4 3 1
R4 Cash flow v % trzeb 4 4 4 4 2
Priumér znamek hodnoceni 4 4 4 3,75 2,75

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Vysledné hodnoceni Kralickova Quicktestu dosahuje v letech 2008-2010 své
maximalni mozné vyse. Od roku 2011 se zde opét projevila klesajici tendence vyvoje
hospodateni spolec¢nosti, coz zplsobilo snizeni vysledné znamky o 0,25. I pfes tuto
skutecnost 1ze spolecnost Elektrostav Strakonice, s.r.o. povazovat za velmi dobrou
bonitni spolecnost.

V roce 2012 byl zaznamenan nejvétsi pokles ve vysledném hodnoceni v pritbé¢hu
sledovaného obdobi, jehoz hlavni pti¢inou byla nizka vySe EBIT v Citateli ukazatele R3,
ktery se nejvice podilel na snizeni vysledné zndmky o 1,00 oproti roku 2011. Ukazatele
R1 a R2 vypovidajici o finan¢ni stabilité spolecnosti vSak ziistaly v roce 2012 nadale
ve stejné vysSi. Naopak pokles hodnoty ukazateli R3 a R4 hodnoticich vynosovou

situaci spole¢nosti zptsobil pifechod do pasma tzv. Sedé zony nevyhranénych vysledk.

Index bonity

DalSim pouzitym bonitnim modelem je Index bonity vyuzivany zejména
v zemich stfedni Evropy. Vypoctem Sesti pomérovych ukazatelti ndsobenych ptislusnou
vahou lIze stanovit vyslednou hodnotu tohoto bonitniho modelu. Vypocet Indexu bonity

spole¢nosti Elektrostav Strakonice, s.r.o. je uveden v tabulce ¢. 27.

Tabulka €. 37: Vypocet ukazateli Indexu bonity v letech 2008-2012

Ukazatel Indexu bonity Vaha r.2008 r.2009 r.2010 r.2011 r.2012

x, cash flow/cizi zdroje 1,50 1,73 1,46 1,29 0,93 0,58

X, aktiva/cizi zdroje 0,08 0,34 0,30 0,22 0,28 0,43
x5 EBT/aktiva 10 2,54 2,23 2,98 1,42 0,30
x, EBT/vykony 5 0,64 0,57 0,71 0,40 0,10
Xs zasoby/vykony 0,30 0,01 0,02 0,01 0,02 0,01
X¢ Vykony/aktiva 0,10 0,20 0,20 0,21 0,18 0,14
Vysledna hodnota - 5,46 4,77 5,41 3,22 1,56

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013
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Pti hodnoceni vyvoje ekonomické situace posuzované spolecnosti je v tomto

ptipad¢ vhodné zachytit vysledné hodnoty Indexu bonity graficky.

Obrazek ¢. 21: Hodnoceni ekonomické situace spole¢nosti v letech 2008-2012
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Zdroj: Viastni zpracovani, 2013

Na zékladé¢ vyvoje hodnoty Indexu bonity na obrazku ¢. 22 Ize ekonomickou
situaci spolecnosti Elektrostav Strakonice, s.r.o. do roku 2011 oznacit jako extrémné
dobrou. Jiz v roce 2011 byl vSak zaznamenan urcity pokles Indexu bonity, ktery vSak
stale dosahoval velmi vysoké urovné na stupnici hodnoceni. Zasadni zména nastala az
v roce 2012. Nicméné spolecnost byla i v tomto roce oznacena jako bonitni s dobrou
ekonomickou situaci.

Z poklesu vysledné hodnoty v roce 2011 byly jiz zfejmé urcité zmény ve stavu
hospodateni spolecnosti signalizujici mozné problémy. Tato klesajici tendence se jesté
obdobi. Vzhledem k dosavadnim vysledkiim celé Gvérové analyzy lze vSak s jistotou

fici, ze spolecnost Elektrostav Strakonice, s.r.o. neni v budoucnu ohrozena bankrotem.

Altmaniiv model

Altmanova analyza je obecné typickym piikladem skupiny bankrotnich modelt
hodnoticich finan¢ni situaci spole¢nosti. Vzhledem ke skutecnosti, ze se hodnocena
spolecnost Elektrostav Strakonice, s.r.o. zabyva prodejem vlastnich vyrobkt a sluzeb
a zaroven nepatii mezi veiejné¢ obchodovatelné spolecnosti na burze, byla zvolena
varianta Altmanova modelu oznacovana jako tzv. Z" Score.

Vysledné hodnota Z” Score je sou¢inem pomérového ukazatele a ptislusné vahy,
ktera mu byla pfifazena diskriminacni metodou. Vysledné hodnoty posuzované

spolecnosti v pribéhu sledovaného obdobi jsou uvedeny v tabulce ¢. 38.
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Tabulka ¢. 38: Vypocet ukazateli Altmanova Z" Score v letech 2008-2012

Ukazatel Altmanova Z'Score Vaha r.2008 r.2009 r.2010 r.2011 r.2012

X, prac. kapital/aktiva 0,717 0,32 0,34 0,33 0,44 0,35
X, nerozdéleny zisk/aktiva 0,847 0,48 0,47 0,33 0,51 0,67
x5 EBIT/aktiva 3,107 0,79 0,69 0,93 0,44 0,09
X, ¢ hod. VK/u¢. hod. dluhu 0,420 1,38 1,15 0,73 1,06 1,82
Xs trzby/aktiva 0,998 1,99 1,95 2,10 1,77 1,41
Vysledna hodnota - 4,95 4,60 4,42 4,22 4,35

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Vysledné hodnoty Z° Score spolecnosti Elektrostav Strakonice, s.r.o. se
v pritbéhu sledovaného obdobi 2008-2012 nachéazi v pasmu prosperity, jelikoz prevysuji
hrani¢ni hodnotu 2,9. Jedna se o bonitni spolecnost bez vaznéjsich finan¢nich problémt.

S ohledem na ziskané hodnoty je vSak nutno poznamenat, Ze hodnota v roce
2012 je zde vyssi nez v predchéazejicim roce 2011, prestoze rok 2012 byl pro spolecnost
z hlediska hospodafeni méné uspéSny zejména ve vysi dosazeného zisku. K vysledné
hodnoté Z" Score ve vysi 4,35 vroce 2012 piispél rist ukazatele x, vlivem polozky
nerozdéleného zisku v Citateli, jehoz kazdoro¢ni navySovani je zde hodnoceno velice
pozitivné. Dalsi pfi¢inou byl také vyrazny pokles polozky kratkodobych zavazki jako
nejvyznamnéjs$i polozky ciziho kapitalu a obecné tedy ucetni hodnoty dluhu
ve jmenovateli ukazatele x,.

Na rozdil od bonitnich modelt je skladba pouzitych pomérovych ukazatela
do jist¢é miry odlisnd. Na vyvoj finan¢ni situace spolecnosti je zde nahlizeno opét

z jiného pohledu, coz opét pispiva k objektivnimu posouzeni bonity dané spole¢nosti.

Index INOS

Manzelé Neumaierovi jsou autory Ctyf bankrotnich indexti, z nichz prvni vznikl
jiz v roce 1995. Zatim posledni je modifikovana komplexni varianta INO5 z roku 2005.
V zasad¢ se jedna o modifikaci pfedchazejici varianty tohoto indexu, kterd spocivala
ve zméné hodnoticich intervall v disledku zuzeni pasma tzv. Sedé zony, které se nyni
nachéazi v intervalu < 0,9; 1,6 >.

V nize uvedené tabulce €. 39 je uveden vyvoj vyslednych hodnot Indexu INOS

spolecnosti Elektrostav Strakonice, s.r.0.
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Tabulka ¢. 39: Vypocet ukazateli Indexu INO5 v letech 2008-2012

Ukazatel Indexu IN05 Vaha r.2008 r.2009 r.2010 r.2011 r.2012
A aktiva/cizi kapital 0,13 0,56 0,49 0,35 0,46 0,69
B EBIT/nakladové uroky 0,04 0,00 9,02 2,67 0,69 0,18
C EBIT/aktiva 3,97 1,01 0,89 1,20 0,60 0,15
D vynosy/aktiva 0,21 0,42 0,41 0,44 0,37 0,30
E obézna aktiva/kratk. 0,09 0,27 0,25 0,20 0,24 0,33
Zavazky
Vysledna hodnota - 2,25 11,06 4,87 2,36 1,65

Zdroj: Viastni zpracovani, 2013

Z vyse uvedené tabulky ¢. 39 je ziejmy kolisajici vyvoj vysledné hodnoty
Indexu INOS, ktery byl zpusoben ukazatelem B vlivem polozky nékladové troky
ve jmenovateli. Vzhledem k tomu, ze spolecnost Elektrostav Strakonice, s.r.o. v roce
2008 necerpala zadné bankovni uvéry ani financni vypomoci, ze kterych by plynuly
nakladové turoky, je hodnota ukazatele vtomto roce nulova. Dals§i vyrazna zmeéna
nastdva vroce 2009, kdy spolecnost pofidila investicni majetek prostiednictvim
nebankovniho uvéru. Vyse nakladovych trokti v tomto roce Cinila 122 tis. K¢ vzhledem
k EBIT ve vysi 27 519 tis. K¢. Pro ptipad, kdy jsou nakladové uroky velmi nizké je
vhodné hodnotu tohoto ukazatele omezit maximalni hodnotou ve vysi 9,00, coz je
v tomto pfipadé splnéno a neni nutné provadét jeho korekci. Je to predevsim z divodu,
aby tento ukazatel nepfevazil vyznam ostatnich pomérovych ukazatelt.

V hodnotach ostatnich pomérovych ukazateli se opét odrazi klesajici vyvoj
trzeb a souvisejici pokles vysledku hospodateni spolecnosti od roku 2011, coz se
projevilo poklesem ukazateli B, C a D zejména v roce 2012. Naopak pozitivni vyvoj
byl v roce 2012 zaznamenan v ukazatelich A a E vlivem zna¢ného snizeni kratkodobych
zévazki, které tvoii nejvyznamnéjs$i polozku ciziho kapitalu spole¢nosti. Vysledné
hodnoty Indexu INOS5 v pribéhu sledované¢ho obdobi 2008-2012 pievysuji pasmo tzv.
Sedé¢ zo6ny vintervalu < 0,9;1,6 > a spoleCnost Elektrostav Strakonice, s.r.o. lze
z pohledu tohoto bankrotniho modelu opét hodnotit jako bonitni spolecnost tvofici

hodnotu.
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6.4 Zhodnoceni bonity spolecnosti Elektrostav Strakonice, s.r.o.
a navrhy na zlepSeni

Na zéklad¢ uvérové analyzy spolecnosti Elektrostav Strakonice, s.r.0. provedené
dle metodiky Komer¢ni banky, a.s. 1ze nyni celkové zhodnotit jeji bonitu posuzované
spolecnosti a posoudit jeji schopnost splacet investi¢ni uvér, jehoz poskytovatelem je
Komeréni banka, a.s V nasledujicim textu jsou shrnuty vysledky uvérové analyzy
zjisténé vramci nefinanéni a finanéni Uveérové analyzy posuzované spolecnosti

s respektovanim vySe uvedené metodiky.

6.4.1 Zhodnoceni bonity spolecnosti a jeji schopnosti splacet poskytnuty uvér

K fadnému provedeni tivérové analyzy spolecnosti Elektrostav Strakonice, s.r.0.
byly nejdiive shromdzdény veskeré relevantni informace tykajici se posuzované
spolecnosti s dirazem na jeji vlastnickou strukturu, pfedmét podnikani a postaveni
na trhu, které zde tvorily zaklad nefinan¢ni uvérové analyzy. Spolecnost Elektrostav
Strakonice, s.r.o. je spolecnosti s dlouholetou tradici v oblasti poskytovéani sluzeb
elektromontazni Cinnosti a vyroby elektrickych zafizeni na ceském trhu. Velice
pozitivné lze hodnotit ekonomickou nezavislost posuzované spolecnosti na jednom
zakaznikovi a jeji snaha odlisit se od svych konkurentli v oboru. Vysoky interni
potencial spolecnosti a jeho neustalé zvySovani byly zaroven hlavnim diivodem podani
zéadosti o poskytnuti investi¢niho uvéru.

V ramci uvérové analyzy spolecnosti Elektrostav Strakonice, s.r.o. byla nasledné
posouzena jeji hospodarska situace prostfednictvim finanéni tivérové analyzy ve snaze
zjistit, zda je spolecnost dostatecné silna po finan¢ni strdnce a zda bude disponovat
dostateCnou vysi finan¢nich prostiedki na splaceni svych zavazkt viaci Komeréni
bance, a.s. Zakladem pro posouzeni hospodaiské situace spolecnosti byla analyza
ucetnich vykazii za sledované obdobi 2008-2012. Pozornost zde byla vénovana
vybranym polozkam majetku a zdrojl financovani spolec¢nosti.

Provedenim analyzy ucetnich vykazii spolecnosti bylo zjisténo, ze jednotlivé
polozky dlouhodobého majetku a zdsob koresponduji s jejim pfedmétem podnikani
a nevykazuji v pribéhu sledovaného obdobi vyraznéjsi zmény. Schopnost spole¢nosti
generovat trzby a zaroven je inkasovat byla prokdzana analyzou kratkodobych
pohledavek z obchodnich vztahti vzhledem k vysi dosahovanych trzeb. Zohlednén byl
také vyvoj jejich casové struktury podle lhiity splatnosti, ktery prokazal znac¢ny podil

pohledavek z obchodnich vztaht do lhity splatnosti na jejich celkové vysi.
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Nasledné byla provedena analyza finan¢ni struktury spolecnosti na strané pasiv
rozvahy. Z analyzy struktury vlastniho kapitalu vyplynul dle metodiky Komeréni
banky, a.s. dulezity zavér, ktery svédci o pozitivnim vyvoji spolecnosti do budoucna.
PoloZzka nerozdélen¢ho zisku minulych let vykazovala v pribéhu sledovaného obdobi
rostouci trend, z ¢ehoz jednoznacné vyplyva snaha spolecnosti kazdoroéné kumulovat
uritou Cast dosazeného vysledku hospodafeni v této polozce. Zaroveil byl zjistén
rostouci podil vlastniho kapitalu na celkové vysi pasiv v prubéhu sledovaného obdobi,
coz se dale pozitivné projevilo pifi analyze stavu zadluzenosti této spolecnosti.
V pribéhu analyzy struktury ciziho kapitalu byla pozornost soustiedéna na polozku
kratkodobych zavazkl z obchodnich vztahd, jelikoz se zde jednalo o nejvyznamnéjsi
polozku kratkodobych zavazki a obecné cizich zdroji financovani spolecnosti.
I v tomto ptipadé byl vykézan znaény podil téchto zdvazka do lhlty splatnosti na jejich
celkové vysi, coz signalizuje dobrou platebni moralku spole¢nosti viic¢i dodavateltim.

Vzhledem k podani zadosti o poskytnuti tivéru bylo vhodné analyzovat rozsah
vyuziti tohoto zdroje financovéni. V pribéhu sledovaného obdobi 2008-2012 spolecnost
necerpala zadnou formu bankovniho Uvéru, ani ji nebyly poskytnuty Zadné financ¢ni
vypomoci. V letech 2009 a 2011 vyuzila spole¢nost Elektrostav Strakonice, s.r.o. dvou
nebankovnich Uvéri k pofizeni investicniho majetku, jejichz poskytovatelem byla
spolecnost SG Equipment Finance Czech Republic, s.r.o. jako nebankovni instituce
vlastnénd z 50,1% Komeréni bankou, a.s. V souvislosti suvérem jako formou
financovani pofizeni investicniho majetku spole¢nosti bylo dale zohlednéno vyuziti
finan¢niho leasingu, o kterém je vSeobecné znamo, Ze neni zachycen v rozvaze.
Ze splatkovych kalendaiid obou zminénych forem financovani vyplynulo, Ze spole¢nost
uptfednostnuje jejich vyuziti pro pofizeni nakladnéjSich polozek investicniho majetku
pied pfimym nakupem. V pribéhu sledovaného obdobi spolecnost fadn¢ hradila své
zavazky a lze ji povazovat za klienta s vynikajici platebni moralkou.

Z dosavadniho prib¢hu finanéni uvérové analyzy spolecnosti Elektrostav
Strakonice, s.r.o. byl zfejmy rostouci trend vétSiny polozek tcetnich vykazt do roku
2010. V roce 2011 doslo na zakladé analyzy vykazu zisku a ztraty ke znacnému poklesu
trzeb spolecnosti, coz se negativné odrazilo v poklesu vySe dosazeného zisku v letech
2011 a ptedevsim 2012. Hlavni pfic¢inou klesajicich trzeb od roku 2011 byla ztrata ¢asti
zakazek elektromontazni ¢innosti od energetické spolecnosti E.ON, s.r.o., ktera byla
blize popsana jiz v analyze struktury trzeb provedené v ramci financni tivérové analyzy.

Vzéajemna spoluprace obou spolecnosti vedouci fadu let k oboustranné spokojenosti
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vSak zustala pro nésledujici obdobi stale zachovana. Diikazem tvrzeni byl podil této
energetické spolecnosti ve vysi 43% na hodnoté celkovych trzeb spole¢nosti Elektrostav
Strakonice, s.r.o. v roce 2012.

Po uspésném provedeni analyzy ucetnich vykazii spole¢nosti v prubéhu
sledovaného obdobi 2008-2012 nésledovala finan¢ni analyza zaloZend na zkoumani
vybranych pomérovych ukazatell. Jelikoz je spolecnost Elektrostav Strakonice, s.r.o.
zadatelem o poskytnuti investi¢niho uvéru, bylo zde nutné dodrZet urcitou posloupnost
pii hodnoceni finan¢nich kritérii zohlediiovanych v rdmci provedeni financni Gvérové
analyzy dle metodiky Komer¢ni banky, a.s. Analyza finan¢niho kritéria volné zdroje
prokazala jejich tvorbu v pribéhu sledovaného obdobi 2008-2012 v kladné vysi
a zéaroven schopnost generovat finan¢ni prostiedky na zéklad¢ predikce hodnoty
volnych zdroja v letech 2013-2016.

Na zakladé analyzy finan¢niho kritéria zadluZenost byl zjistén nizky stav
v prubéhu sledovaného obdobi. Naopak méné piizniva situace byla zaznamenana
v ptipad¢ ukazateli rentability, které do roku 2010 dosahovaly pomérné vysokych
hodnot. V diisledku klesajici hodnoty vysledku hospodateni vlivem poklesu vyse
2011, ktery se jesté vice projevil vroce 2012. Z divodu pomérné méné piiznivého
vyvoje ukazateld rentability v pribéhu sledované¢ho obdobi byla provedena analyza
vyvoje piidané hodnoty z trzeb, ze které vyplynul pozitivni zavér o vyvoji hospodaieni
posuzované spolecnosti. 1 ptes klesajici vysi celkovych trzeb od roku 2011 byla
spolecnost Elektrostav Strakonice, s.r.o. schopna udrzet si svoji pfidanou hodnotu
a naopak ji v roce 2012 jesté zvysit na 38,67%, coz byla zaroven jeji maximalni hodnota
v prub¢hu sledovaného obdobi.

Pii analyze ukazatelli aktivity byl dle metodiky Komer¢ni banky, a.s. kladen
diraz na ukazatele doby obratu pohleddvek a zavazki. Zohlednény zde byly zaroven
vysledky zjisténé v ramci analyzy kratkodobych pohledavek a zavazkl z obchodnich
vztahl. Doba obratu zavazkl prevySovala v pribéhu sledovaného obdobi dobu obratu
pohledavek, coz vyrazné pfispélo k optimalizaci obratového cyklu penéz. Pon¢kud
problemati¢téjsi zde bylo posouzeni finan¢niho kritéria likvidity. Vysledné hodnoty
ukazatelli likvidity byly analyzovany ptedevSim v zéavislosti na vyvoji a kvalité
jednotlivych polozek pouzitych kjejich stanoveni. Doporucené hodnoty uvadeéné

v odborné literatufe zde byly pouze druhotnym kritériem pro posouzeni jejich stavu
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a vyvoje v prib¢hu sledovaného obdobi. O pozitivnim vyvoji ukazateli likvidity vSak
vypovida zejména pokles hodnoty kratkodobych zdvazkli spolecnosti od roku 2011
a zaroven klesajici vySe obéznych aktiv vlivem snizeni zasob jako nejméné likvidniho
aktiva. Analyza finan¢nich kritérii spoleCnosti Elektrostav Strakonice, s.r.o. byla
v ndvaznosti na analyzu likvidity doplnéna kritériem pracovniho kapitalu. Nasledné
byla analyzovana vyse rozdilového ukazatele Cistého pracovniho kapitalu, ktery byl dle
metodiky uvérové analyzy z pohledu Komercni banky, a.s. modifikovan do obecné
podoby ukazatele pracovniho kapitdlu. Tomuto finanénimu kritériu nebyla v véroveé
analyze posuzované spoleCnosti, kterd je zadatelem o poskytnuti investiéniho tvéru
vénovana pftili§ velka pozornost. Nejvétsi vyznam jeho hodnoceni spoc¢iva u spolecnosti
zéadajicich o poskytnuti provozniho tvéru.

Zaveérecnd faze uverové analyzy spolecnosti Elektrostav Strakonice, s.r.o.
spocivala v aplikaci bonitnich a bankrotnich modeli pro posouzeni ekonomické situace
posuzované spolecnosti v prubehu sledovaného obdobi 2008-2012. Pouzité hodnotici
modely se do jist¢é miry podobaji komplexnim scoringovym a hodnoticim modelim
aplikovanym v avérové analyze provadéné piimo Komercni bankou, a.s. Jejich
uveiejnéni zde vSak nebylo z divodu zachovéani vytvofeného know-how Komeréni
banky, a.s. umoznéno. Sestavenim bonitnich modelti Kralickliv Quicktest a Index
bonity byla posouzena ekonomickd situace spolecnosti Elektrostav Strakonice, s.r.o.
Jelikoz se zde opét projevila klesajici tendence vyvoje hospodafeni od roku 2011,
vysledné hodnoty téchto bonitnich modeli od tohoto roku postupné klesaly.
Ekonomicka situace posuzované spolecnosti se vSak i pfes tuto skutecnost pohybovala
na dobré Urovni a spolecnost byla oznacena jako bonitni. Druhou skupinu tvofily
bankrotni modely Altmanovo Z” Score a Index INOS. Velice ptiznivych hodnot dosahl
Altmantiv model Z" Score, ktery spolecnost oznacil opét jako bonitni bez vaznéjSich
finan¢nich probléma v pribéhu celého sledovaného obdobi. Shodny vysledek byl
zjistén 1 v ptipad¢ Indexu INOS, kdy se spolecnost pohybovala nad pdsmem tzv. Sedé
zony nevyhranénych vysledki. Vysledné hodnoty se nachéazely v pasmu prosperity
a spole¢nost byla shodn¢ hodnocena jako bonitni bez vaznéjSich financnich problému
bez hrozby bankrotu.

Se zohlednénim vSech vySe uvedenych informaci zjisténych v ramci provedené
nefinancni a finan¢ni taveérové analyzy dle metodiky uplatnované Komer¢ni bankou, a.s.
byla spolecnost Elektrostav Strakonice, s.r.0. zhodnocena jako bonitni spole¢nost, ktera

je schopna tadné splacet investicni Uvér poskytnuty Komeréni bankou, a.s. Nasledné
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byla spolecnosti Elektrostav Strakonice, s.r.o. schvalena jeji Zadost o poskytnuti
investi¢niho avéru ve vysi 2.890.000 K¢ na pofizeni investicniho majetku, kterym je

nakladniho automobilu znacky TATRA.

6.4.2 Navrhy na zlepSeni stavajici situace

Uvérova analyza spole¢nosti Elektrostav Strakonice, s.r.o. provedena s cilem
zhodnotit jeji bonitu a schopnost splacet poskytnuty avér od Komercéni banky, a.s.
neprokézala zadné vyraznéj$i problémy v hospodafeni této spolecnosti v prubchu
sledovaného obdobi 2008-2012. V nékterych bodech tverové analyzy byl vSak zjistén
mén¢ piiznivy vyvoj v nékterych polozkéch ucetnich vykazi, ktery se nasledné projevil
ve vyslednych hodnotach pomérovych ukazatelti finan¢ni analyzy. V tomto ohledu je
vhodné spolecnosti Elektrostav Strakonice, s.r.o. provést navrhy a stanovit urcita
doporuceni a na mozné zlepseni stavajici situace.

Bezesporu nejvyraznéjsi zména ve vyvoji hospodateni spole¢nosti Elektrostav
Strakonice, s.r.o. byla zaznamendna v roce 2011, kdy celkova vysSe trzeb spole¢nosti
klesla o témé&f 60 mil. K¢ oproti pfechazejicimu roku 2010 a tento klesajici trend se
jesté vice projevil v roce 2012. Navzdory klesajici hodnoté dosahovanych trzeb si vSak
spolecnost dokéazala udrzet svoji ptidanou hodnotu. V této souvislosti bych spole¢nosti
doporucovala udrzet i pro nasledujici obdobi pfidanou hodnotu na stejné, piip. i na vyssi
urovni.

S ohledem na obnoveni riistu hodnoty trzeb spolecnosti by se za vhodné feSeni
mohlo povazovat rozsifeni zédkaznického portfolia. Na zakladé dosavadnich informaci
o predmétu podnikani spole¢nosti by vSak tento navrh mohl byt pomémné obtizné
realizovatelny. Zadavateli zakazek elektromontazni ¢innosti jsou pfedevsim energetické
spolecnosti, kterych na ¢eském trhu neni mnoho, a spole¢nost Elektrostav Strakonice,
s.r.0. jiz spfevaznou vétSinou znich dlouhodobé spolupracuje. Na zaklad¢ této
skutecnosti bych spolecnosti navrhovala piedev§im udrzet si své zakaznické portfolio
a snazit se zaroven oslovit potenciondlni zakazniky z fad soukromych podnikatell ¢i
spolecnosti a Siroké vetejnosti s cilem upevnit svoji pozici na trhu. Spolec¢nosti bych
dale doporucovala provést modernizaci a predevsim aktualizaci internetovych stranek,
ktera naposledy probéhla vroce 2011, coz by mohlo pomoci pii osloveni novych
zékazniki a zlepsit celkovou image spolecnosti.

V uvérové analyze prokazala spole¢nost Elektrostav Strakonice, s.r.o. vynikajici

platebni moralku vii¢i svym véfitelim v uplynulych letech, coz vyznamné piispélo
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ke schvéleni zadosti o poskytnuti investicniho uvéru. Komer¢ni banka, a.s. ma
v uvérovych podminkich standardné nastaveno kvartdlni ¢i piilrocni vyhodnocovani
finan¢ni situace aveérového klienta, které je oznacovano jako tzv. monitorovani klienta.
Z tohoto diivodu je pro uvérovanou spole¢nost zadouci ptiznivy vyvoj hospodafeni

v nasledujicich letech.
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ZAVER

Hlavnim cilem této diplomové prace bylo na zédklad€ provedeni uvérové analyzy
dle metodiky Komer¢ni banky, a.s. zhodnotit bonitu spole¢nosti Elektrostav Strakonice,
s.r.o. a jeji schopnost splacet uvér, jehoz poskytovatelem je Komercni banka, a.s.
Provedena uvérova analyza jako nedilna soucast aveérového procesu byla tvotfena pilifi
nefinanéni a finan¢ni uvérové analyzy vedouci k posouzeni vyvoje hospodaiské situace
spolecnosti v prib¢hu sledovaného obdobi 2008-2012. Diplomova prace byla rozdélena
do Sesti samostatnych kapitol.

Vychozim bodem piedlozené diplomové prace bylo zpracovani teoretickych
vychodisek, ktera se tykala stru¢né charakteristiky cizich zdroji financovani provedené
v prvni kapitole. Se zaméfenim na aktivni uvérové obchody a samotny Gvérovy proces
ve druhé kapitole byla bliz§i pozornost vénovana samotnému prubéhu uvérové analyzy
s hlavnim cilem posoudit bonitu potencialniho tvérového dluznika. Ve tieti a Ctvrté
kapitole byly predstaveny ndstroje, prostfednictvim kterych lze posoudit bonitu
spole¢nosti a jeji schopnost splacet poskytnuty uveér, at’ uz se jednalo o finanéni analyzu
¢1 bonitni a bankrotni modely.

V paté kapitole byla pfedstavena posuzovana spolec¢nost Elektrostav Strakonice,
s.r.o., ktera je zadatelem o poskytnuti investicniho tvéru u Komercni banky, a.s.
V nésledujici Sesté kapitole byla provedena tUveérovd analyza této spolecnosti
dle metodiky Komercni banky, a.s. s cilem zhodnotit jeji bonitu a schopnost splacet
poskytnuty uvér. Nékteré faze uveérové analyzy vSak nemohly byt z divodu ochrany
vytvofeného know-how Komeréni banky, a.s. zvefejnény. Z tohoto diivodu byly
zejména komplexni scoringové a hodnotici modely vytvofené Komercni bankou, a.s.
pro vyhodnoceni urovné bonity potencidlnich tvérovych klientli nahrazeny aplikaci
bonitnich a bankrotnich modelti vhodnych pro zhodnoceni ekonomické situace a bonity
posuzované spole¢nosti. Klicové faze a kvalita provedené uverové analyzy a jeji hlavni
cil vSak zlistaly zachovany.

Na zéklad¢ zjisténych vysledkli Gvérové analyzy zpracované dle metodiky
Komerc¢ni banky, a.s. byla spole¢nost Elektrostav Strakonice, s.r.o. oznacena jako
bonitni spolecnost, ktera je schopna fadné splacet investi¢ni uvér, jehoz poskytovatelem
je Komer¢ni banka, a.s. Spolecnosti Elektrostav Strakonice, s.r.o. byla nasledné

schvélena jeji zddost o poskytnuti investi¢niho Gvéru na pofizeni investicniho majetku.
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V souvislosti se zjiSténou hospodaiskou situaci spolecnosti Elektrostav
Strakonice, s.r.o. v letech 2008-2012 byly koncipovany navrhy a stanovena doporuceni
vedouci k jejimu zlepSeni v nasledujicich letech. Pfiznivy vyvoj hospodafeni
spolecnosti Elektrostav Strakonice, s.r.o. je Zadouci také z pohledu Komercni banky,
a.s. jako poskytovatele investicniho uvéru, jelikoz ma v uveérovych podminkach
standardn¢ nastaveno tzv. monitorovani finanéni situace uvérového klienta po dobu

trvani uvérového vztahu.
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BOZP
CNB
CPK
CR
DPH
EAT
EBIT

EBITDA

EBT
FVE
ISO

ROA
ROCE
ROE
ROS
SME
THP
WCAP

bezpecnost ochrany zdravi pfi praci

Ceska narodni banka

Cisty pracovni kapital

Ceska republika

dan z pfidané hodnoty

Earnings after Tax (zisk po zdanéni)

Earnings before Interest and Tax (zisk pied uroky a zdanénim)

Earnings before Interest, Tax, Depreciation and Amortization (zisk pted
uroky, zdanénim a odpisy)

Earnings before Tax (zisk pied zdanénim)

fotovoltaicka elektrarna

International Organization for Standardization (Mezinarodni organizace
pro normalizaci)

nizké napéti

Return on Assets (rentabilita vlozného kapitalu)

Return on Capital Employed (rentabilita dlouhodobého kapitalu)
Return on Equity (rentabilita vlastniho kapitalu)

Retrun on Sales (rentabilita trzeb)

Small and Medium Enterprises (mal¢ a stiedni podniky)
technicko-hospodaisky pracovnik

working capital (pracovni kapital)

vysoké napéti
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Priloha A: Organizacni struktura spolecnosti Elektrostav Strakonice, s.r.o.
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Piiloha B: Nabidka investi¢niho ivéru na pofizeni dlouhodobého hmotného majetku

4 4

Uvér na investice v K¢ a cizi méné

od Komercni banky, a.s. = KB

Uvér na investice je urcen:

= podnikatelskym subjektim (FO, PO) opravnénym podnikat na uzemi Ceské
republiky, které zde podnikaji, maji zde danovou povinnost a zaroven spliuji

podminky ptislusnych pravnich predpist pro piijeti uvéru

Charakteristika uvéru na investice:

*  Ucel: porizeni hmotného investi¢niho majetku
= splatnost: stirednédoby

*  vySe aveéru: 2.890.000 K¢

* ména Uveru: K¢

» vySe mimoradné splatky:  30% z kupni ceny investice
= urokova sazba: pevna

= vySe urokové sazby: 3,70%

= gsplaceni jistiny a urok: ~ anuitni mési¢ni splatka

= vySe splatky: 59.457,42 K¢

= Cerpani: jednorazové

Podminky poskytnuti uvéru:
» piedlozeni zadosti o Gveér
» aktudlni dokumenty opravilujici k podnikani
» finan¢ni vykazy

» dal$i podklady a informace

Uvér na investice umozni:

= realizovat finanéné naro¢éné investice

* rozvoj podnikatelské ¢innosti

Zdroj: Vlastni zpracovani podle [20]



Piiloha C: Mési¢ni penéZni toky investi¢niho uvéru od Komerc¢ni banky, a.s. v K¢

2023 000,00 59 457,42 6 237,58 53 219,84 1969 780,16
1969 780,16 59 457,42 6 073,49 53 383,93 1916 396,23
1916 396,23 59 457,42 5 908,89 53 548,53 1862 847,69
1 862 847,69 59 457,42 5 743,78 53 713,64 1809 134,05
1 809 134,05 59 457,42 5578,16 53 879,26 1755 254,80
1755 254,80 59 457,42 5412,04 54 045,39 1701 209,41
1701 209,41 59 457,42 5 245,40 54 212,03 1646 997,38
1 646 997,38 59 457,42 5078,24 54 379,18 1592 618,20
1592 618,20 59 457,42 4 910,57 54 546,85 1538 071,35
10 1538071,35 59 457,42 4 742,39 54 715,04 1483 356,32
11 1483 356,32 59 457,42 4 573,68 54 883,74 1428 472,58
12 1428 472,58 59 457,42 4 404,46 55052,96 1373 419,61

O 0NN AR W=

1 1373 419,61 59 457,42 4 234,71 55222,771 1318 196,90
2 1318 196,90 59 457,42 4 064,44 55392,98 1262 803,92
3 1262 803,92 59 457,42 3 893,65 55563,78 1207 240,14
4 1207 240,14 59 457,42 372232 55735,10 1151 505,05
5 1 151 505,05 59 457,42 3 550,47 55906,95 1095 598,10
6 1 095 598,10 59 457,42 3 378,09 56 079,33 1039 518,77
7 1 039 518,77 59 457,42 3205,18 56 252,24 983 266,53
8 983 266,53 59 457,42 3031,74 56 425,68 926 840,85
9 926 840,85 59 457,42 2 857,76 56 599,66 870 241,19
10 870 241,19 59 457,42 2 683,24 56 774,18 813 467,01
11 813 467,01 59 457,42 2 508,19 56 949,23 756 517,78
12 756 517,78 59 457,42 2 332,60 57 124,83 699 392,95

1 699 392,95 59 457,42 2 156,46 57 300,96 642 091,99
2 642 091,99 59 457,42 1979,78 57 477,64 584 614,35
3 584 614,35 59 457,42 1 802,56 57 654,86 526 959,49
4 526 959,49 59 457,42 1 624,79 57 832,63 469 126,86
5 469 126,86 59 457,42 1 446,47 58 010,95 411 115,91
6 411 115,91 59 457,42 1267,61 58 189,81 352 926,10
7 352 926,10 59 457,42 1 088,19 58 369,23 294 556,87
8 294 556,87 59 457,42 908,22 58 549,20 236 007,66
9 236 007,66 59 457,42 727,69 58 729,73 177 277,93
10 177 277,93 59 457,42 546,61 58 910,81 118 367,11
11 118 367,11 59 457,42 364,97 59 092,46 59 274,66
12 59 274,66 59 457,42 182,76 59 274,66 0

Pozn.: Mimoradna splatka ve vysi 867 000,00 K¢ (30%) neni ve splatkovém kalendari uvedena.

Zdroj: Viastni zpracovani, 2013



Priloha D: PFedmét investi¢niho Gvéru

NAKLADNI VOzZIDLO TATRA T810,
6x6 jefab

Dodavatel: TATRA TRUCKS a.s.
Aredl Tatry 1450/1, 742 21 Kopfivnice

Model T810-1R1R26/321:

=  cena bez DPH: 2.388.430 K¢
= DPH 21%: 501.570 K¢
=  cena véetné DPH: 2.890.000 K¢

Technicka dokumentace a rozméry vozidla:

=  motor: Renault Dxi 7, 195 kW

= uzitecné zatizeni: 8 500 kg (podvozek)

= max. rychlost: 85 km/h (s omezovacem rychlosti)
* nastavba: jerab

J085 30

1490 £30 1 3150 (3540] 1 1200
7400 {7790) +30
1500 (7890] £30

Zdroj: Vlastni zpracovani podle [23]



Piiloha E: Predikce vyvoje hospodareni spolecnosti Elektrostav Strakonice, s.r.o. v letech 2013-
2016 v tis. K¢

Rozvaha 2013-2016 v tis. K¢ (strana aktiv)

r.2013 | r.2014 | r.2015 | r.2016

AKTIVA CELKEM 132552 145284] 156903| 171 840,
Stala aktiva 44298 47829 52387] 55997
Dlouhodoby hmotny majetek 44298 47829 52387 56997
Obézna aktiva 88254] 97455 104516 115 843]
Zasoby 4285 5823 6691 8927
Kratkodobé pohledavky 23735 27939 31582 37590

I. Pohledavky z obchodnich vztahl 22845] 26904] 30286] 36064

II. Ostatni kratkodobé pohledavky 890 1035 1296 1526
Kratkodoby financéni majetek 60234] 63693 66243 69326

Rozvaha 2013-2016 v tis. K¢ (strana pasiv)

r.2013 | r.2014 | r.2015 | r.2016

PASIVA CELKEM 132552| 145284] 156903] 171840
Vlastni kapital 113241 120572 129715 139053]
Zakladni kapital 100 100 100 100
Rezervnifondy a fondy ze zisku 20 20 20 20
VH minulych let 106 443] 110477 115869| 122684
VH bézného ucetniho obdobi 6678 9975 13726 16 249
Cizi zdroje 19311 24712 27188 32787
Kratkodobé zdvazky 19311 23339 26 489 32787

I. Zavazky z obchodnich vztaht 10489 13 874 16 471 19642

I. Ostatni kratkdobé zavazky 8822 9 465 10018 13 145
Bankovni Uvéry a vypomoci dlouhodobé 0 1373 699 0

Vykaz zisku a ztraty 2013-2016 v tis. K¢

r. 2013 r. 2014 r. 2015 r. 2016
Vykony 192 891] 211734] 229071] 242401
Vykonova spotreba 119450] 131058] 141987| 149083
Pridana hodnota 73 441 80 676 87 084 93 318|
Osobni naklady 55 682 56921 57 019 58 103
Odpisy dl. hmotného a nehmotného majetku 7 985 9 765 11 427, 13 651
Dané a poplatky 812 875 924 979
Ostatni provozni vynosy 2 495 2 823 3241 3676
Ostatni provozni naklady 3297 3 862 4257 4523
Provozni hospodarsky vysledek 8 160 12 076 16 698 19 738
Vynosové uroky 231 256 287 302
Nakladové uroky 138) 64 39 14
Ostatni finanéni naklady 219 258 347 391
Financni vysledek hospodareni -126 -66 -99 -103,
Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost 8 034 12 010 16 599| 19 635
Dan z pfijmu z béZné Cinnosti 1 356 2 035 2873 3 386
Vysledek hospodareni za tcetni obdobi 6 678| 9 975 13 726 16 249
Vysledek hospodareni pred zdanénim 6 749| 9531 12 943 15 362

Pozn.: Zjednodusend predikce financnich vykazii spolecnosti Elektrostav Strakonice, s.r.o. na obdobi 2013-2016 je provedena
s cilem vycislit hodnotu volnych zdrojii (soucet vysledku hospodareni pred zdanénim, odpisii dl. hmotného a nehmotného majetku
a ndkladovych urokii). V predikovanych vykazech je zahrnuta planovand investice, ktera se zde projevila ristem polozky dl.
hmotného majetku, dlouhodobych bankovnich uvérii a vypomoci v rozvaze a ve vykazu zisku a ztrdty v polozce ndakladové uroky.

Zdroj: Vlastni zpracovani podle [24]



Piiloha F: Vykaz rozvaha spole¢nosti Elektrostav Strakonice, s.r.o. v letech 2008-2012 v tis. K¢

Oznaceni

Polozka

Uéetni obdobi

2008

2009 2010

2011

2012

AKTIVA CELKEM

101307

123080 154710

147 244

133 629

Pohledavky za upsany zakladni kapital

Dlouhodoby majetek

0 N UHWNPE

Dlouhodoby nehmotny majetek

Zfizovaci vydaje

Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje

Software

Ocenitelna prava

Goodwill

Jiny dlouhodoby nehmotny majetek

Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek

28335

34324| 28326

36619

42381

Dlouhodoby hmotny majetek

36619

B.II.

O XN LA WNPRE

Pozemky

Stavby

Samostatné movité véci a soubory movitych véci
Péstitelské celky trvalych porostud

Dospéla zvitata a jejich skupiny

Jiny dlouhodoby hmotny majetek

Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek
Poskytnuté zdlohy na dlouhodoby majetek
Ocenovaci rozdil k nabytému majetku (+/-)

5641

9911

14 561

Dlouhodoby finanéni majetek

B. IlI.

Podily v ovladanych a fizenych osobach

Podily v Ucetnich jednotkdach pod podstatnym vlivem

Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily

PUjcky a véry ovladanym a fizenym osobam a Gcetnim jednotkam
Jiny dlouhodoby finanéni majetek

Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek

Obézna aktiva

87125 125184

108 766

o v s WwN R

Zasoby

Material

Nedokoncend vyroba a polotovary
Vyrobky

Mladd a ostatni zvifata a jejich skupiny
Zboizi

Poskytnuté zalohy na zasoby

12 065 9469

15426

1635 3057

1670

10430 6412

13756

C. .

Dlouhodobé pohledavky

C. 1.

0 N VA WNE

Pohledavky z obchodnich vztaht

Pohleddvky - ovladajici a fidici osoba

Pohledavky - podstatny vliv

Pohleddavky za spolecniky, ¢leny druZstva a za Gcastniky sdruzeni
Dlouhodobé poskytnuté zalohy

Dohadné ucty aktivni

Jiné pohledavky

OdloZena danova pohledavka

C. 1.

Kratkodobé pohledavky

28869 53556

19144

C. 1.

L XN LA WNPRE

Pohledavky z obchodnich vztaht

Pohleddvky - ovladajici a fidici osoba

Pohledavky - podstatny vliv

Pohleddavky za spolecniky, ¢leny druZstva a za Ucastniky sdruzeni
Socidlnizabezpecdenia zdravotni péce

Stat - dariové pohledavky

Ostatni poskytnuté zalohy

Dohadné ucty aktivni

Jiné pohledavky

27573 52 489

18183

69 18

C.Iv.

Kratkodoby finanéni majetek

46191 62 159

74 196

C.Iv.

W NE

Penize

Uéty v bankach

Kratkodobé cenné papiry

Pofizovany kratkodoby finan¢ni majetek

865 1320

1504

45 326 60 839

72692

D. .

Casové rozliseni

D.I. 1.

N

Naklady pristich obdobi
Komplexninaklady pfiStich obdobi
PFijmy pfistich obdobi




Oznaceni

Polozka

Ucetni obdobi

2008

2009

2010

2011

2012

Vlastni kapital

77 645

90107

97 969

105 463

108 600

Zakladni kapital

100

100

100

100,

w N

Zakladni kapital
Vlastni akcie a vlastni obchodni podily
Zmény zdkladniho kapitalu

100

100

100

Kapitalové fondy

Eal o o

Emisni aZio

Ostatni kapitalové fondy

Oceriovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazk(
Ocenovaci rozdily z precenéni pfi preménach

Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku

[

Zakonny rezervnifond / Nedélitelny fond
Statutarni a ostatni fondy

10

10,

Vysledek hospodareni minulych let

88437

105 342

Nerozdéleny zisk minulych let
Neuhrazena ztrata minulych let

88437

105 342

Vysledek hospodareni béZného ucetniho obdobi

16 906

3138

Vs W e

Cizi zdroje

Rezervy

Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist
Rezervy na dichody a podobné zavazky
Rezerva na dan z pfijmu

Ostatnirezervy

41781

25029

Dlouhodobé zavazky

@

O 0 N ;A WN R

[N
©

Zavazky z obchodnich vztaht

Zavazky k ovladanym a fizenym osobam

Zavazky k ucetnim jednotkam pod podstatnym vlivem

Zavazky ke spoleénikim, élendim druZstva a k uéastnikim sdruzeni
Dlouhodobé prijaté zalohy

Vydané dluhopisy

Dlouhodobé sménky k thradé

Dohadné ucty pasivni

Jiné zévazky

OdloZeny danovy zavazek

1915

Kratkodobé zavazky

23 662

31058

56 014

41038

B. I11.

Zavazky z obchodnich vztaht

Zavazky k ovladanym osobdm a fizenym osobam

Zavazky k ucetnim jednotkdm pod podstatnym vlivem
Zavazky ke spolecnikim, ¢lentdim druZzstva a k ucastnikim sdruzeni
Zavazky k zaméstnanciim

Zavazky ze sociadlniho zabezpecenia zdravotniho pojisténi
Stat - danové zévazky a dotace

Kratkodobé pfijaté zalohy

Vydané dluhopisy

Dohadné ucty pasivni

Jiné zavazky

11386

19 890

36633

22435

B.IV.

Bankovni Uvéry a vypomoci

B. V.

=

Bankovni Uvéry dlouhodobé
Kratkodobé bankovni Gvéry
Kratkodobé finanéni vypomoci

C.L

Casové rozliseni

C.IL

NP

Vydaje pfistich obdobi
Vynosy pfistich obdobi

Zdroj: Vlastni zpracovani podle [25]



Priloha G: Vykaz zisku a ztraty spole¢nosti Elektrostav Strakonice, s.r.o. v letech 2008-2012 v tis. K¢

Oznaceni Polozka Ucetni obdobi
2008 2009 2010 2011 2012
I Trzby za prodej zboZi - — - - -
A. Naklady vynaloZené na prodané zboZi --- --- --- --- ---
+ Obchodni marZe - --- --- --- ---
1. Vykony 194291 251344 319901] 267570 176280
1. 1. |TrZzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 199987| 239138 323919 260226| 187958
2. |Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -5 696 1893 -4018 7344 -11678
3. |Aktivace --- 313 --- --- ---
B. Vykonova spotieba 124281| 164 534| 207400] 179946| 108112
B. 1. [Spotfeba materidlu a energie 108 350| 143396 186147| 158920 87570
B. Sluzby 15931 21138 21253 21026 20542
+ Pfidana hodnota 70 010 86810, 112501 87 624 68 168
C. Osobni ndklady 35405 46 937 52717 54 400 54725
C. 1 Mzdové naklady 25434 34 254 38402 39799 39530
C. 2. |Odmény ¢lentdim organ( spoleénosti a sluzeb 887 1060 1146 997 1403
C. 3 Naklady na socidlni zabezpecenia zdravotni pojisténi 8921 11412 12925 13344 13498
C. 4 Socialni ndklady 163 211 244 260 294
D. Dané a poplatky 579 599 626 680 716
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 6 879 10 232 11343 9026 6551
1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 1742 1347 2265 1243 895
1.1, [Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 1560 145 300 21 378
111.2.  |TrZby z prodeje materialu 182 1202 1965 1222 517
F. ZUstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materidlu 1505 1039 1422 948 244
F.1 ZUstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 1453 11 --- --- ---
F.2 Prodany material 52 1028 1422 948 244
Zména stavu rezerv a opravnych poloZek v provozni oblasti a
G. komplexnich nakladl pfistich obdobi --- --- 42 -29 -13
V. Ostatni provozni vynosy 248 728 799 461 896
H. Ostatni provozna naklady 1716 2 306 2487 2284 2737
V. Pfevod provoznich vynost --- --- --- --- ---
I Prevod provoznich nakladd --- --- --- --- ---
< Provozni vysledek hospodareni 25916 27772 46 906 22019 4999
VI. Trzby z prodeje cennych papirl --- --- --- --- ---
J. Prodané cenné papiry a podily --- --- --- --- ---
VII. Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku --- --- --- --- ---
Vynosy z podild ovladanych a fizenych osobach a v Gcetnich
VII.1. [jednotkach pod podstatnym vlivem --- --- --- --- ---
VII.2. |Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papirt a podilt --- --- --- --- ---
VII.3 |Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku --- --- --- --- ---
VIIl. |Vynosy z kratkodobého finan¢niho majteku --- --- --- --- ---
K. Naklady z finan¢éniho majetku --- --- --- --- ---
1X. Vynosy z pfecenénicennych papirQ a derivatQ --- --- --- --- ---
L. Ndklady z pfecenéni cennych papir( a derivatl --- --- --- --- ---
M. Zména stavu rezerv a opravnych poloZek ve finanéni oblasti --- --- --- --- ---
X. Vynosové uroky 12 40 50 297 231
N. Nakladové uroky -—- 122 701 1275 1126
XI. Ostatnifinan¢nivynosy --- --- --- --- ---
0. Ostatnifinan¢ni naklady 181 150 133 181 158
XII. Prevod finanénich vynosl --- --- --- --- ---
P. Prevod fiananénich nakladl --- --- --- --- ---
< Financ¢ni vysledek hospodareni -169 -232 -784 -1159 -1053
Q. Dan z pfijmi za béZnou ¢innost 5404 5523 8841 3952 808
Q.1. - splatna 5404 5523 8841 3952 808,
Q.2. - odloZend --- --- --- --- ---
i Vysledek hospodafeni za béZnou ¢innosti 20343 22017 37 281 16 908 3138
X111, Mimoradné vynos --- --- --- --- ---
R. Mimoradné naklady 6 143 8 2 ---
S. Dari z pfijm z mimotadné ¢innosti --- --- --- --- ---
S.1. - splatna --- --- --- --- ---
S.2. - odloZend --- --- --- --- ---
* Mimoradny vysledek hospodafeni -6 -143 -8 -2 ---
W. Prevod podilu na vysledku hospodareni spoleénikim --- --- --- --- ---
3, Vysledek hospodareni za ticetni obdobi 20337 21 874 37273 16 906 3138
kil Vysledek hospodareni pied zdanénim 25741 27397 46114 20858 3946

Zdroj: Vlastni zpracovani podle [25]



ABSTRAKT

HANZALOVA, Martina. Posouzeni bonity spolecnosti Elektrostav Strakonice, s.r.o.
a jeji schopnosti spldcet poskytnuty uver Diplomova prace. Plzen: Fakulta ekonomicka

ZCU v Plzni, 101 s., 2014

Klic¢ova slova: bonita, ivérova analyza, finan¢ni analyza

Ptedlozend diplomova prace je zaméfena na posouzeni bonity spolecnosti a jeji
schopnosti splacet poskytnuty uvér. Po formalni strance je rozdélena do Sesti
samostatnych kapitol. Teoretickd ¢ast je vénovana stru¢né charakteristice cizich zdrojt
financovani, kterd prechazi k problematice aktivnich uvérovych obchodt a uvérového
procesu. Zcela stézejni vyznam ma zde uverova analyza provedena s cilem posoudit
bonitu uvérového klienta a jeho schopnost splacet poskytnuty avér za pouziti financni
analyzy, bonitnich a bankrotnich modelli. V praktické ¢asti je pfedstavena posuzovana
spolecnost Elektrostav Strakonice, s.r.o., kterd je Zzadatelem o poskytnuti investi¢niho
uvéru od Komercni banky, a.s. Na zaklad¢ uvérové analyzy provedené dle metodiky
Komerc¢ni banky, a.s. je mozné zhodnotit bonitu této spolecnosti a rozhodnout, zda ji
bude pozadovany uvér poskytnut. Na zavér jsou koncipovany navrhy a stanovena
doporuceni na zlepSeni stavajici hospodatské situace spolecnosti Elektrostav Strakonice,

s.r.0. v nasledujicich letech.



ABSTRACT

HANZALOVA, Martina. Assess the creditworthiness of the company Elektrostav
Strakonice, s.r.o. and its ability to repay the loan. Diploma thesis. Pilsen: Faculty of

Economics University of West Bohemia in Pilsen, 101 p., 2014

Key words: creditworthiness, credit analysis, financial analysis

This thesis focuses on assessing creditworthiness and ability to repay the loan. After the
formal site is it divided into six separate chapters. The theoretical part is devoted to
a brief characterization of foreign sources of funding that goes to the issue of active
lending and loan process. Quite crucial importance here credit analysis performed to
assess the creditworthiness of the borrower and his ability to repay the loan granted
for the use of financial analysis, rating and default models. In the practical part
is introduced the company Elektrostav Strakonice, s.r.o., which is an applicant
for the provision of investment loans from Komeréni banka, a.s. Based on a credit
analysis performed by the methodology of Komer¢ni banka, a.s. is possible to assess the
creditworthiness of the company and decide whether would be the loan granted. At the
conclusion are conceived proposals and recommendations to improve the current

economic situation of the company Elektrostav Strakonice, s.r.o. in the coming years.



