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ABSTRAKT

Diplomova prace je zamérena na financni fizeni stavebni zakazky. V prvni ¢asti
diplomové prace je feSené financni Fizeni, finan¢ni analyza a jejich moznosti fizeni.
Prakticka ¢ast fesi financ¢ni plany, hospodarské vysledky a financni analyzy
stavebnich zakazek, které jsou zhodnocené i v priibéhu jednoho roku. Cilem prace
je analyzovat dopady do provozni ekonomiky a vyhodnoceni zakazky v kontextu
stavebniho podniku. Vysledkem prace je zhodnoceni financni analyzy zakazek

i podniku.

KLICOVA SLOVA

finan¢ni analyza, financ¢ni plan, hospodarské vysledky, pracovni kapital, cash flow,
prijem, vydaj, vynos, naklad, provozni ekonomika, stavebni zakazka

ABSTRACT

This diploma s thesis is focusing on financial management of the construction
order. First part of diploma’s thesis is dealing with financial management, financial
analysis and management options. The practical part discusses financial plan,
economic results and financial analysis of particular construction orders, which are
evaluated within one year. The objective of the thesis aims to analyze impacts

on the operating economy and evaluate construction contract in context of

a construction company. The result is to evaluate financial analyses of construction
orders and company s too.

KEYWORDS

financial analyses, financial plan, economic results, working capital, cash flow,
inflow, outflow, revenue, expense, operating economy, construction”s contract
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Teoretick&ad’

1 Uvod

V kazdom odvetvi podnikafekej sféry je dblezité spravne nastavbrganizova
avieg financné riadenie podniku. Je dolezité riadirmu tak, aby bol podnik
rentabilny, schopny splatavoje zavazky &as, bol solventny, vykazoval zisk a mnohé
dalSie. Finatné riadenie podniku z&im procescinnosti od stanovenia diev
podniku, cez planovanie, organizovanie, riadenig@Xkontrolné analyzy a reporting.
Finartny chod mézZeme sledava a organizové z polfadu na celkovy podnik, na

jednotlivé podnikatiéskécinnosti alebo na jednotlivych zakazkach.

Vysledky finargného riadenie méZzeme sledéyaomocou réznych ukazovétes ktoré
vychadzaju z povinnych ¢tovnych vykazov a z vykazu cash flow, ktoré hodaoti
celkova stabilitu, rentabilitu, zadlZzen®s likviditu podniku a pod. V pripade
detailnejSieho finatného riadenia je mozné sleddviednotlivé zakazky aich dianie.
Vo velkych podnikoch ako napr. OHL ZS a.s. je to samozog]. Podnik na zéaklade
rozpaitu, kalkulacie, harmonogramu praci a zmlav priprmanény plan, cash flow
projektu. Tymto spdsobom su pracovnici schopnicslat dianie stavebnej zakazky,
sledovd odchylky, analyzoua ich Was avyhnti sa riziku. Pomocou sledovania
a analyzy skutinych hodn6t od kalkulovanych vie podnik odsttamedostatky,
pripadne vylepsiplanovanie v buducich projektoch. Teoretide®’ diplomovej prace
sa preto venuje fingnému riadeniu podniku a jelnnostiam, jednotlivym zlozkam
pracovného kapitalu a nasledne preklopenim na latdvezdkazku ajej moZznosti
riadenia a financovania. Praktick@a®” sa venuje trom skutaym projektom, ich
hospodarskym vysledkom af@anym tokom. Nasledne su jednotlivé projekty pyekr
v ¢asovej osi. Ako som uz spomenula, fitiad riadenie podniku Z&na na finatinom
riadeni jednotlivych zakaziek. Preto sa diplomovid@cp venuje najprv analyze
a hodnoteniu jednotlivych zakaziek a nasledne hmamoe vSetkych zakaziek

v porovnani s celkovym podnikom, v pripade zjedrsee] finatdnej analyzy.
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Vysledkom prace bude zhodnotenie jednotlivych zékax zavislosti na fungovani
celého podniku. V praci vychadzam z optimélneho ehadv ktorom ideélny model je
taky, kde prijmy predchadzaju vydaje a zarovgnosy naklady. V pripade stavebnej
vyroby sa méZe jedmianapr. o zalohy. AvSak v stavebnom odvetvi to melplne
Standardné. Preto sa realne podniky snaZia naspaijmy a vydaje aspp aby sa
Ciastaine prekryvali a podnik nemusel dlhodobo vyuEieadzie zdroje financovania
stavebnej zakazky. Praci vychadza zo skusti, Ze podnik pravdepodobne nerealizuje
len jednu zakazku a preto sa vzajomne fim&ntoky jednotlivych zakaziek moézu

n&itat’ a poskytné si navzajom financovanie.
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1.1 Ciele prace

Témou mojej diplomovej prace je,Finarcni vyhodnoceni zakazky v kontextu
stavebniho podniku*Zaoberé sa budem analyzou troch zakaziek stavebného podnik
spolanosti OHL ZS, a.s. Spatoos’ mi poskytla cash flow troch réznych projektov.
Cie’'om mojej diplomovej prace je analyzavdopady do prevadzkovej ekonomiky.
Dalsim cidom prace je urobifinanini analyzu stavebnej zakazky v nadvéznosti na

stavebny podnik a zhodndrijmy, vydaje, vynosy a naklady.
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2 Charakteristika podniku

V teoretickejéasti bakalarskej prace sa bud&iastaine odkazovéna podnik OHL ZS,
a.s., av praktickegasti sa budem venowaonkrétnym finatinym planom zakaziek

spominaného stavebného podniku.

2.1 Zakladné udaje

Firma: OHL ZS, a.s.

Sidlo: BureSova 938/17,VeieBrno, 602 00
IC: 46342796

DIC: CZ46342796

ZalozZena: 01.04.1992 v Brne

Pravna forma: akciova spdlmg’

Zakladny kapital: 486 463 ks akcii v hodnote 10@XCkus

2.2 Struktara firmy

K 31.12.2016 boli evidované celkom tri zavody spolwsti. Patria sem zavody:

Zeleznice Ceska republika a Zahramié projekty.

2.3 O spol@nosti

OHL ZS, a.s., patri do medzinarodnej stavebnej iskus pévodom v Spanielsku.
Skupina ma viac ako 100 rokov praxe. Bola zalozemaku 1911 v meste Bilbao.
Pb&sobisko m& v dvadsiatich Statoch na Styroch @zrkpntinentoch. Podnik rozSiril
svoje pole pdsobnosti v roku 1991 aj@deskej republiky. Zakladny kapital spétmsti

ku diu 31.12.2016 je 486 483 00@ Knasledne bol kapital navySeny k 1.3.2017 na 668
112 000. Menovita hodnota akcie je 1008 KlajvysSim organom spaioosti je valna
hromada. Zasad4 minimalne jedenkrét za rok. Vahoénada rozhoduje uznesenim,
ktoré su zavazné pre vsSetky organy spodsti. Valna hromada voli a odvolava
dozokiu radu, ktora dohliada na prisluséi@nosti Spolénos’ ma d’alej sederdlenné

predstavenstvo, vedenie spaiosti a ich podruzné zlozky.
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2.4 Predmetéinnosti

Medzi hlavné ¢innosti OHL 7S, a.s., patri vystavba dopravnej agafruktdry,
vodohospodarske stavby, potrubia, ekologické agetieké stavby, vystavba
administrativnych budov, Sportovych centier a nemmc Udrzby tychto stavieb,
a rekonstrukcie. Spataog’ je schopna zabez§ié kompletnt dodavku sluzieb od studii
uskut@nitel’'nosti, analyzy financovania projektu, inziniersképnosti, spracovanie
projektovej dokumentacie az po samotnu realizadidrabu stavby. Pdd vyrainej
spravy roku 2016 tvoria drdZzne stavby takmer palowelkovej produkcie. Celkové

vyhodnotenie mnoZstva jednotlivych praci je uvedeigéafec.2.

Graf 1 - Percentualna Struktdra jednotlivych odboro

B Draznestavby  MInZinierske stavby acesty M Pozemné stavby Ostatné

Zdroj: Vyro¢na sprava 2016 OHL ZS, a.s., vlastné spracovanie

2.5 Zakazky

Viac ako 50 % zéakaziek tvori verejny sekiGeskej Republiky. Spotmos’ dalej
produkuje vyrobu pre stkromny sekiGeskej Republiky, verejny a stukromny sektor
zahranéia a ostatni produkciu. Zadiska odborovych segmentov tvori takmer
polovicu odbor dréaZne stavbyal3ou v&Sou poloZzkou sU inZinierske stavhyalej su

to pozemné stavby a nestavebna produkcia. (OHla2S,2016)
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2.6 Ekonomické informacie

Usek Pravo, Gsek Zastupca generalneho rieslita, Gsek Financie a ekonomika, tsek
Podpornych sluzieb, UseRudské zdroje a usek Obchod a technika netvoriangiad
vynosy. Vymenované uUseky tvoria len naklady a prggopotrebné ich pokry

z jednotlivych vyrobnych oddeleni. Spotmg’ zrealizovala v roku 2016 zakazky
v celkovej hodnote trzieb 5, 3 miliardcka v roku 2015 za takmer 12,5 miliard.KZa
najvasSiu zakazku v draznych stavbach vroku 2016 sa ZugeaRekonstrukcia
Zeleznénej stanice Olomouc, a napr. v segmente inZiniestkgby je to slovenska
dialnica z Hubovej — lvachnovej. (OHL ZS, a.s., 2016)

2.7 Ciele spolénosti

Pre rok 2017 ma spalnog’ v plane dosiahnutrzby v hodnote 8 miliard K Ciele pre
d’alsie roky maju méapostupne stlpajicu tendenciu po jednej miliar@¢l( ZS, a.s.,
2017)
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3 Finanéné riadenie podniku

Délezitou a neoddeliteou s@ag’ou spravneho riadenia podniku je aj fitaé
riadenie. Vziiadom k tomu, Ze nie je podloZené legislativnymidpiemi, alebo
vSeobecne uznavanymi jednotnymi Standardmi, sadsame s r6znymi technikami
riadenia. Tieto r6zne techniky a postupy maju pizeeajednotné ciele. Qiev je
niekd’ko a budem o nich pigav podkapitole. V skratke to ale mdézeme zhrma

vykazovanie zisku a schopngsodniku splacasvoje zavazky &as.

Finartné riadenie podniku je manazérskamnog’, ktora sa sklada z nieloych
¢innosti, ktoré vedu k dosiahnutiu vopred stanovhlngie’'ov podniku. Jedna sa teda
0 tietoc¢innosti:

- planovanie

- rozhodovanie

- organizovanie

- finantn& analyza a kontrola.

3.1 Planovanie

Z&kladom finatného planovanie je stanovanie silole podniku. Cié chapeme ako
stav, vysledok ktory ma podnik dosiatinkkam ma podnik dlhodobo/ kratkodobo
smerovd, za akych okolnosti a v akotase. Podnik si preto musi startoeiele ktoré

su formulované v suvislosti s podnikégkoucinnog’ou podniku a s SMART.

Obrazok 1 - Vysvetlenie SMART 1

specific Specifické
measurable meratelné
ambitious ambicidzne

realistic redlne

- ® > z o

timebound casovo ohranicené

Zdroj: Svecova 200/asiné spracovanie
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Hlavnym ci¢'om finartného riadenia podniku je maximalizacia zisku a malizacia
vynaloZenych nakladov. AvSak p@dp. Valacha v kniZzke ,,Finami fizeni podniku“ sa
jedna o vémi teoreticky cié podniku, ktory neberie v Uvahu nidko doélezitych
skutatnosti. (Valach, 1999, s. 15)

1. Zisk v povinnych dtovnych vykazoch zatia naklady, vynosy ale aj odpisy,
rezervy a naklady buddcich obdobi. Na rozdiel hdgpskych vysledkov
a finartnym tokov poukazujem aj v praktickejasti diplomovej prace na
konkrétnych projektoch stavebného podniKalsim spominanym problémom
su odpisy, kde podnik¢fuje s daovymi odpismi nie sé&ovnymi. Preto sa
odpor&a jednak doplni povinné @tovné vykazy aj o nepovinny vykaz cash
flow, ktory zobrazuje realne pazné toky podniku a preto méze poukana
realnejSi stav a taktiez napr. pouZigojité Etovanie odpisov. (Valach, 1999,
s. 15)

2. Maximalizacia zisku taktiez neuvazuje s rizikom.edpoklada vysSi zisk
s rovnakym rizikom, ¢o praxi nezodpoveda. Riziko rastie s vySkou zisk

a zarové znizuje trznu cenu podniku. (Valach, 1999, s. 15)

Z vysSie rozoberanych Gvah vychadza Ze hlavnyniome podniku nema by za
kazdych okolnosti maximalizacia zisku ale maximédia trznej hodnoty firmy.
(Kislingerové, 2004, s. 82)

K zaisteniu a spravnhemu nastaveniulaie podniku je délezité spomeniniekd’ko

principov.

Princip penaznych tokov, ako som uz vysSie spominala k fiseému planovaniu
a celkovému riadeniu podniku je potrebnétnkadispozicii aj pgazné toky, nie len
hospodarske vysledky z povinnyctEitavnych vykazov. Podnik musi tyschopny
splacd svoje zavazky nms, teda maaj paiazné prostriedky nie len vykazavaisk.
(Valach, 1999, s. 18)
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Princip ¢istej siasnej hodnoty (NPV), pred investovanim do projektu by si mal
podnik sp@itat’ ¢istu s&asnu hodnotu projektu. NPV vychadza z predpoklagh,
penazné prostriedky su s (doc. Ing. Jana Korytaro0@9%ravne investované pokige
vynos v&Si alebo rovny p@iatocnym investénym nakladom. Poklaméc istd séasna
hodnota kladnu hodnotu, projekt je pripustny tedlmy byt efektivnou investiciou pre
firmu. Cista s&éasna hodnota uvazujem s diskontovanyntiggg@ymi prijmami projektu

a vydajmi. (doc. Ing. Jana Korytarova, 2009, s. 27)

CFi
NPV = Z( 1+ r)l

(doc. Ing. Jana Korytarova, 2009, s. 27)

ReSpektovanie faktoru ¢asy sa riadi jednoduchym pravidlo investovania. Jedna
koruna zarobena dnes mac$i@ hodnotu, ako jedna koruna zarobena zajtraoBeet
jednu korunu zarobenu dnes moézdialej investova a mbze vytvamaokamzite zisk.

Pri dlhodobom planovani je potrebné Patint’ casovl hodnotu pazi. Prijmy a vydaje
sa aktualizuju urgenim. (Valach, 1999, s. 19)

Zohradnenie faktoru rizika, vychadza opaz jednoduchého pravidla. Jedna koruna
zarobena bez rizika ma &&u hodnotu ako jedna koruna zarobena s rizikorktidaje
jasné, Ze investicia do stroja s ktorym uz podpiléba je menej rizikova ako investicie
do inovéciici novych technologickych postupov. Faktor rizikepmrebné zofadiova’
hlavne v dlhodobom rozhodovani. VySku rizika Ptaditujeme vySkou diskontnej

sadzby, ktora upravuje p@né prijmy a vydaje ¥ase. (Valach, 1999, s. 19)
Medzi d’alSie principy patri: Optimalizicia kapitalovejuitiiry, Zoadiovanie stupa

efektivnosti kapitalovych trhov a Planovanie a gpalfinafnych zdrojov, ktorej sa

venujem v praktickefasti.
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3.2 Finantné rozhodovanie

,,Finaneni rozhodovani podniku #aeme charakterizovat jako proces &gboptimalni
varianty ziskavani pem, podnikového kapitalu a jejich uziti z hlediskikladnich
financnich cili podnikani s ghlédnutim k iznym omezujicim podminkéangValach,
1999, s. 28)

Finartné rozhodovanie rozumiem teda ako sukimnosti ktory vybera a zvaZuje
najviac optimélnu variantu pre dosiahnutie stangebncidov podniku. Fina#né
rozhodovanie mézeme Zddiskacasu rozdeti na dlhodobé — strategické rozhodovanie
a kratkodobé - operativne rozhodovanie. Medzi yzaj@mnejSie finamé
rozhodovanie strategické patria tieto situacie:

- rozhodovanie o celkovej vyske kapitalu

- rozhodovanie o Struktare podnikoveho kapitélu

- rozhodovanie o Struktire podnikového majetku

- rozhodovanie o investovani podnikového kapitalu

- rozhodnutie o rozdeleni zisku podniku po zdaneni

Medzi najvyznamnejSie rozhodovacie situécie kraskedpatria:
- rozhodovanie o \J#osti a Strukture jednotlivych zlozZiek

- rozhodovanie o optimalnej forme kratkodobého tapi

- rozhodovanie o spdsobe ochrany proti roznym fonmaika
(Valach, 1999, s. 29)

3.3 Finantné organizovanie
Organizovanie finatnych procesov je kazdodent@nog’ ktord zabezp®ije, pracuje
na tom, aby boli dosiahnuté ciele podniku a abypsgté finartné rozhodnutia

dosledne dodrziavali a uptatvali.

3.4 Finantna analyza a kontrola
Meranie dosiahnutej Urovne stanovenych fimgeh cidov podniku a realizacie
financnych rozhodnuti. Jednad sa o vyznamnw@asi financného riadenia, pretoze

odraza skuttnog’ ktora bola planovana. Je Uzko spata s tingmi vykazmi.
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K finan¢nej analyze neodmyslitee patri aj kontroling. Je to néstroj managementu
ktory umo#uje podnikatéskym subjektov udrza sprdvny smer resp. priebezne
zistova’ skutané hodnoty, porovnavach s planom, identifikowaodchylky, pripadne
odstranf negativne. Ciom kontrolingu je zabratineziaducim situaciam, resp. ich

véas odhali a odstrani.

Zakladnym zdrojom informacii jectovna uzavierka, ktora je zakotvena v § 18 zakona
o Wtovnictve. Tvoria ju: rozvaha, vykaz zisku a stegpriloha. Priloha doplje a

vysvetuje informécie obsiahnuté v rozvahe a vykaze zasktrat. (UZ:.1111, 2016)

Rozvaha
Zobrazuje prefad o majetku podniku a ich zdrojov krytia Kisé¢mu datumu. Strana
aktiv(majetku podniku) a strana pasiv(zdrojov krythusia by v rovnovahe a plati tzv.

bilanéna rovnovaha. (Kislingerova, 2004, s. 24)

Aktiva, majetok podniku, su zoradenéladiiska funkcie¢asu viazanosti k podniku a z
hradiska ich likvidity. Aktiva delime na dve zaklads&upiny: dlhodoby majetok
a obezné aktiva. Pasiva, zdroje krytia aktiv, sadené pokh doby splatnosti. Pasiva
modzZzeme rozddali na dve zakladné skupiny: vlastny kapitdl a cudzeroje.
(Kislingerové, 2004, s. 27-30)

Tabu’ka 1 - Rozvaha

Aktiva Pasiva
1. Dlhodoby majetok 1. Vlastné zdroje
Dlhodoby nehmotny majetok Z&kladny kapital
Dlhodoby hmotny majetok Fondy
Dlhodoby finany majetok Vysledok hospodarenia
2. ObeZny majetok 2. Cudzie zdroje
Zasoby Rezervy
Polradavky Zavazky
Kratkodoby finagny majetok Uvery

Zdroj: Svecova 2006, vlastné spracovanie
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Dlhodoby majetok
- dlhodoby nehmotny majetok, podmienkou je obstaravaena vysSia ako 60

tis. K¢ a Zivotnos viac ako jeden rok
- dlhodoby hmotny majetok, podmienkou je obstaravamma vysSia ako 40 tis.
K¢

- dlhodoby finagny majetok, Zivotnasmajetku musi bi/vysSia ako jeden rok

ObeZny majetok
- zasoby su tvorené tovarom, materialom, polotovamagokogenou vyrobou,
vyrobkami a inymi
- pohadavky su nezaplatené faktiry v ktorym ma podnilojesvfinaréné
prostriedky

- kratkodoby finatiny majetok, podmienkou je Zivotnbdo jedného roku

Vlastny kapital
- z&kladny kapitdl je vklad vlastnych hmotnych, nebmyoh a finadnych
prostriedkov

- hospodarsky vysledok, hodnota z vykazu zisku &, sttgk alebo strata podniku

- fondy, rezervné a kapitalové

Cudzi kapitél

- Uvery, cudzie finatné prostriedky na krytie aktiv

- zavazky su nezaplatené zavazky spobsti vaii obchodnym partnerom,
zamestnancom, Statnym institaciam a inym

- rezervy, v minulosti zo zdkona dané rezewyisku

Vykaz zisku a strat

Informuje o vysledkoch podniku, ktoré dosiahol swojpodnikatéskou ¢innog’ou za
urcité obdobie. Vykaz zisku a strat pracuje s vynozeutité obdobie a nakladmi na
nich vynaloZzenymi. Nepracuje s vydajmi a prijmanprato saisty zisk nemusi rovia

skutatnej hotovosti ziskanej podnik@iskoucinnog’ou. (Kislingerova, 2004, s. 40-43)
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Priloha u¢tovnej uzavierky

Dopliuje informacie obsiahnuté v rozvahe a vykaze zsktrat. Obsahuje informacie
o Wtovnych metdédach, odevania majetku firmy, zdravotnom a socialnom
zabezpeeni¢i nedoplatkoch u finamych organov. (UZ.1111, 2016)

Cash flow

Vykaz cash flow zobrazuje skutoy peaiazny tok. Pracuje vyhradne so skimgmi
hotovostnymi tokmi a to vydajmi a prijmami. TymI&& od hospodarskych vysledkov.
Cash flow sa povaZzuje za jeden z moznych vychogisk riadenie likvidity. Je
celosvetovym trendom povazavakazovatele na bazei@@nych tokov za ukazovatele
s v&Sou vypovednou hodnotou. Vykaz cash flow delime tgichto troch oblasti:
prevadzkovy, investny a finagny. M6Zzeme ho zostavi priamou a nepriamou
metdédou. Priamou metédou rozumieme sledovanie @vijra vydajov. Nepriama
metoda upravuje vysledok hospodareniaitagay tok. (Sedig&ek, 2005, s. 45-50)

Spolanog’ OHL 7S, a.s., v praxi vyuZiva cash flow kalkulogaa cash flow skutmé.
Kalkulované cash flow vyuZiva pri planovani projelat zarove vytvara skuténé cash

flow. Tieto dve hodnoty navzdjom porovnava.

3.4.1 Ukazovatele finatinej analyzy

Analyza extenzivnych ukazovatiov
Horizontalna analyza - sleduje vyvoj poloZiek vilas case

Vertikalna analyza —\Wfsluje % podiel polozZiek z celku

Analyza pomerovych ukazovat&ov

Analyza ukazovat®v likvidity (bezna, pohotova, okamZit&sty pracovny kapital)
Analyza rentability (aktiv, vlastného kapitalu zi¢b)

Analyza kapitalovej Struktury (zadlZzendsa Il a Urokova miera)

Ukazovaté obratnosti a doby obratu (pkadavok a zavazkov)

(Josef Mrkvika, 2006, s. 44)
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Finartnd analyza v diplomovej praci je rozdelend na dseky. Praktick&ad’ sa
venuje finaknej analyze stavebnej zakazky. Jednotlivé ukazte/até prispbdsobené
informaciam ktoré mam k dispozicii. Nasledne suédaikazovatele vytvorené pre
naitané stavebné zakazky, ktoré modeluja stavebnynigodDruha ¢ag’ prace,
teoretickd saiastane venuje finaétnej analyze stavebné podniku padtovnych

vykazov v nadvaznosti na ukazovatele z prakti¢ksii.

Pomerové ukazovatele kratkodobej likvidity

.Lomerové ukazatele kratkodobé likvidity odvozuji sotmest (likviditu) podniku od
poneru nejlikvidrejSi skupiny podnikovych aktiv, tj. &mych aktiv, ke kratkodobym
zavazkm splatnym do jednoho roku(Josef Mrkvéka, 2006, s. 75)

Pozname nieliko druhov ukazovatev kratkodobej likvidity. Patria sem: BeZna
likvidita, pohotova likvidita, pgazna likvidita a likvidita cash flow. Vzladom k tomu,
Ze mi spoloénog’ poskytla cash flow projektov, tak sa v praci zaébelen likviditou

cash flow.

obezné aktiva

BeZna likvidita =
z v kratkodobé pasiva

.,Za obezné aktivam povazujemeesdinan’ného majetku, kratkodobych padavok,
zasob, pofadavok za upisané imanie‘asoveé rozliSenie na strane aktiv.
Za kratkodobé pasiva povazujeme’etukratkodobych zavazkov, bankovych uverov

a casového rozliSenia na strane pasi@osef Mrkvicka, 2006, s. 75-76)

o finan¢ny majetok + kratkodobé pohl'adavky
Pohotova likvidita =

kratkodobé pasiva

,Medzi kratkodobé pasiva patria kratkodobé zava#oatkodobé bankové uvery

a casoveé rozliSenie na strane pasiyJosef Mrkvtka, 2006, s. 76-77)
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finan¢ny majetok

Penazna likvidita =

kratkodobé pasiva

Za finarny majetok povazujeme peniaze v hotovostly & bankach a kratkodoby
financny majetok. Kratkodobé pasiva Zahju kratkodobé zavazky, kratkodobé

bankové Gvery @asoveé rozliSenie na strane pagidosef Mrkvika, 2006, s. 77)

cash flow

cash flow likvidita = kratkodobé FAvalky

Za cash flow povazujemer@@ny tok hodnotiaceho obdobia. V pripade prakticksji
diplomovej prace je cash flow rovné kenému stavu d¢iu v danom obdobi

a krdtkodobé zavazky su reprezentované rozdielokladd a vydajov. Rozdiel
nékladov avydajov zobrazuje /ko nezaplatenych zavéazkov ma podnik v danom
obdobi.

Tabuka 2 - Ukazovatécash flow likvidity

2015 2016
Vstupné udaje
Kratkodobé zavazky 5183430 3072 318
Cash flow - prevadzkové 1934 488 -2 890 193
Cash flow 2192 011 730 629
Vypocdty

Ukazovaté cash flow -prevadzkové 0,37 -0,94
Ukazovaté& cash flow 0,42 0,24

24



Praktickac¢ag’ sa venuje cash flow likvidite prevadzkovej, pretgédnotlivé stavebné
zékazky nevykazuju Ziadne hospodarske vysledky yehin¢innosti ako napr.
investinej. V teoretickejcasti su spéitané hodnoty za cely podnik v rokoch 2015
a 2016. V tomto pripade su vyuzité cash flow likiadz prevadzkovefinnosti, a cash
flow likvidita z celkovej¢innosti podniku, takZe vratane inveéstgj ¢cinnosti a finakdnej
¢innosti. V celkovom podniku je mozno sledévazdiel tychto dvoch hodnét. V roku
2016 bol podnik v prevadzkove&innosti v zapornej hodnote cash flo¥e, poukazuje sa
neschopnas podniku hradi zavazky avSak poc¢gani s inymic¢innog’ami podniku sa
podnik dostal do kladnych hodn@&b znamena Ze je schopny spkadaatkodobé

zavazky vas.

Ukazovatele rentability

EBIT

Rentabilita aktiv = - -
celkové aktiva

Jedna sa o pomer EBIT zisku a aktivami investovardp podniku. Hodnoty v rokoch
2015, 2016 su zapor® vychadza zo straty za dang&ayné obdobie. Nemusi sa vSak

jednd o preukazatu stratu.

EBIT!
Phkladny kapital

Rentabilita vlastného kapitalu =

Rentabilita vlastného kapitalu ukazujel’ko zisku pripada na investovanu korunu.
V rokoch 2015 a 2016 dochadza tpéazapornej hodnoteio je spdsobené celkovou
stratou podniku. V roku 2016 hodnota vyrazne pdalegroti predchadzajucemu roku,

je to sposobené jednak stratou a zaiiomgaznym znizenim vlastného kapitalu.

1 EAT =isty zisk
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EAT?

Rentabilita triieb =

Trzby Bpredaja vyrobkov a sluZieb

Rentabilita trzieb ozriaje kd’ko koruncistého zisku pripadé na jednu korunu trzieb.

Aj tento typ rentability je zaporny viadom k strate v danych rokoch.

Tabu’ka 3 - Rentabilita podniku

2015 2016
Vstupné udaje
Nakladové uroky -38 653 -52 633
Zisk pred zdanenim -680 296 -1 494 5564
Celkové aktiva 7227430 4774 965
Vlastny kapital 1 396 964 -80 924
Vysledok hospodarenia za bezné
G¢tovné obdobie -575 477 -1 478 359
Trzby 12 485674 5 301 782
Vypoéty
Rentabilita aktiv -0,089 -0,3
Rentabilita vlastného kapitalu -0,46 -17,82
Rentabilita trzieb -0,047 -0,28
Ukazovatele obratnosti a doby obratu
Trzby

Obratovost pohl'adavok =

Kratkodobé pohl'adavky

Ukazovaté obratnosti pofadavok udava Kixokrat sa pofadavky obratia v trzbach za

rok.

2 EBIT = zisk pred zdanenim + nakladové troky
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Trzby
Kratkodobé Fhvalky

Obratovost zavazkov =

Ukazovaté obratnosti pofadavok udava Hixokrat sa zavazky obrétia v trzbach za rok.

1
Doba obratu pohladavok = UkaPbvatel obratnosti pohl'adavok x 360
Doba obratu patadavok reprezentuje splattiggoh’adavok v doch.
1
Doba obratu zavazkov = x 360

Ukalbvatel obratnosti Zhvalkov

Doba obratu zavazkov reprezentuje splatmmsTadavok v doch.

V tabu’ke 4 je vidi¢ kolko krat sa zavazky/ pdéadavky obrétia v trzbach za rok.
Taktiez vidie’ aké su doby splatnosti pauéavok a zavazkov. Splatnosti fatiavok su
kratSie ako splatnosti zavazko€o znamena, Ze podnik skor prijme platby za
polradavky, ako uhradi svoje zavazky. Pre spravnemadefungovanie spatoosti je

vhodne nastavené.

Tabu’ka 4 - Ukazovatele obratovosti a doby obratu

2015 2016
Vstupné udaje
Kratkodobé zavazky 5183430 3072878
Kratkodobé potadavky 3132694 2420 253
Trzby 12 485674 5 301 782
Vypocdty

Obratnog poh’adavok 3,99 2,19
Obratnog zavazkov 2,41 1,73
Doba obratu pdradavok 90 164
Doba obratu zavazkov 149 201
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4 Prevadzkovy kapital a jeho jednotlivé zlozky v stvebnom podniku

Prevadzkovy alebo pracovny kapitél tvoria zasoji’adavky a kratkodoby fingny
majetok. V stavebnictve, ale aj vinych priemysemyyrobach, su to fin&né
prostriedky potrebné k zabezjaiu vyroby a hotovostnému cyklu. Hotovostny cyklus
predstavuje kolobeh od investovania fit)ych prostriedkov podniku na nakup
materialu, surovin alebo polotovarov, po zaplatempe’adavky odberata.
(Kislingerova, 2004, s. 381-382)

Optimalny chod pracovného kapitalu

Je vémi narané zabezpsgt optimalny chod pracovného kapitalu. Ovplye ho
mnoZzstvo internych a externych faktorov. Do int@myalahSie ovplyvniténych
faktorov, zaradime personal naSej firmy. Predowgetlchotu pracowazodpovedne,
ma’ poriadok v evidencii, n@ka’ zbytathe na schvalenie zodpovednych osbb
¢akanie na vystavenie odberiateej faktlry. Externé faktory nedokadzZzeme ovplyviak
priamo, ako interné faktory. Externé faktory z fmiu dodavat@a mbézeme vylepSova
vzajomnou dbverou a kvalitou obchodnycltatzov. Tym eliminujeme problém s dihou
dobou dodania zasob a lepSimi podmienkami pre esptatzavazkov. Externé faktory
z poladu odberataa s0 z méjho pdiadu najmenej ovplyvniteé. Jedna sa
predovSetkym o neskort Uhradu od zdkaznika alebohotu zaplati véas, ¢i vobec
zaplatt. Tomuto problému s&iastane vyhneme zavedenim zalohovych faktdr.
Z vysSie uvedenych zmienok vyplyva, Ze pracovnyitéhmie je mozné riadi ako
celok. Pre efektivnejSie riadenie pracovného kapitéo rozdelime datiastkovych
podskupin. Patri sem riadenie zasob, riadenielgu@vok, riadenie zavéazkov

a riadenie pgaznych prostriedkov.
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4.1 Zasoby

Zasoby sa zaduju do kratkodobého obezného majetku. Patri senemajt tovar,
vyrobky, polotovary a nedokéana vyroba. Z &tovného fiadiska ich delime na zasoby
nakupované a zasoby vlastnej vyroby. s@nie zasob zavisi od ich povodu. (Amalie
Hejdukova, s. 37)

Tabu’ka 5— Zasoby

Spbsob nadobudnutia zasob Ocenenie
zasoby nakupované obstaravacia cena
zasoby vlastnej vyroby vlastné naklady

zasoby najdené ]
i ] reprodukna cena
zasoby bezodplatné

Pre podnik OHL ZS, a.s., je nutné blizsie Specifdonaklady vlastne vyroby.

., Vlastni naklady zasob vyttemych vilastnéinnosti se ooauji ve skuténé vysi nebo na
zaklad kalkulace vyroby, stanovenéaini jednotkou. Vlastni naklady zahrnujimpé
néklady a mohou zahrnovat také p@nou cast variabilnich a fixnich nefmych
nakladi, pricinné priraditelnych danému vykonu a vztahujicich se k obdobiosti.
Naklady na prodej se dédhto naklad nezahrnuji.“(UZ ¢.1111, 2016)

Spolanog’ OHL ZS, a.s., oaalje zasoby viastnymi nakladmi a obstaravacimi cénam

Po oceneni jednotlivych subdodavok materialu aishudceni kalkulacie vlastnych prac

a percentualne prigda rézie vyrobné a rézie spravne.
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4.1.1 Riadenie zasob

Riadenie zasob je komplexr@nnog’, ktor4 sa zaobera optimalnou vySkou zasob,
velkos'ou jednotlivych dodavok a ich frekvenciou. en materialového hospodarstva
je zabezp&it materidl v poZzadovanom mnoZstve, v spravnéese, v pozadovanej
kvalite, na spravnom mieste a pri optimalnych ndéth. Materialové hospodarstvo
rieSi niekd’ko typov riadenia zasob. (Kislingerova, 2004, s7-449)

4.1.2 Tvorba z&sob
Prvym typom riadenia z4sob je tvorba z4sob. Dod#ivaé na sklade zasoby materialu,
polotovarov ¢i vyrobkov. Zasoby mu slUzia na okamzité vyskladeea pouzitie

k potrebneginnosti.

4.1.3 Just-in-Time

Odberaté dostava zasoby pravecase kd’ ich potrebuje. Dokonalé vyuzZivanie metédy
Just-in-Time vedie k nulovym zasobam. Pre efektivisglenie je dblezité, aby
dodavaté dodaval materialdas a v poZzadovanej kvalite. VSetianky re’azca musia
rychlo reagové na situaciu. (Kislingerova, 2004, s. 469)

4.1.4 Outsourcing

Nezavisla spoknog’ prevadzkuje sklad. Sklad ma v prendjme mnozstuenti ale
vyuZivaja ho len pomocou inforri@ého systému, nie fyzicky. Tovar je vo figaom
vlastnictve firiem, ale skladovacie naklady tvoen lugitd zmluvnaciastka. Firmy,

ndjomnici, tak zniZuju svoje zasobovacie naklalyslingerova, 2004, s. 470)

4.1.5 Konsign&ny sklad

Jedn&a sa o obchodni dohodu medzi dod&vatea odberatem. Dodéavate zriadi
sklad so zasobami u odbela@e Zasoby a finamé naklady spojené so skladovanim
hradi dodavate Odberateé ma moznos kedykd'vek tovar pou#i. Tovar sa prevazne
kupuje na fakturu s dopredu dohodnutou dobou spéaitr(Kislingerova, 2004, s. 471)
Tento typ skladovania nie je typicky pre obor stavetvo, ani pre firmu OHL ZS, a.s..
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4.1.6 Tvorba z4sob vs. Just in time

Pri tvorbe zasob méZzeme zigskanozstevnélavy a tym zniZzujeme obstaravaciu cenu.
AvSak pri tvorbe zasob rastl naklady spojené sadskianim. Pri metdéde Just-in-time
naklady na skladovanie klesaju, resp. su takmeyvéulNaopak pri metdde Just-in-time
moézu stupé obstardvacie naklady na material, zasoby. 'ddbm k op&nému
charakteru obstaravacich a skladovacich nakladowerbe zasob a metdéde Just-in-
time, sa poth Ing. Tomasa Hanédka, Ph.D., povaZuje za idealepojgnie oboch

variant. (Ing. Tomas Hanak, 2016)

4.1.7 Pohyb zasob na sklade

Riadenie zasob sa v praxi rieSi roznymi metddaniz@lsa jedrtao intuitivne riadenie
alebo aZz o metdédy matematické a Statistické. Dilezsitag’ou riadenia zasob su
riadiace hladiny.

Spolanog’ OHL 7S, a.s., vyuziva skladovanie zasob a metdgt-ih-time. Material
ktory ide priamo do vyroby sa nakupuje a neusklgel tvori cca 40 % celkového
objemu materialu. ZvySnych 60 % materidlu je uskéad/ch v skladoch spalposti.
Pri dopravnych stavbach sa méze jedoav&sSie percento materialu, ktory ide priamo

do spotreby. Jedna sa prevazne o betdn a Strk.

4.2 PolrPadavky

PoRH’adavka je pravny néarok w¥ioosobe, firme, Stadtu alebo organizécii. Véritea
narok na jej uhradenie. V praxi sa jedna napr. ldaatlihrady za nakupeny material,
sluzby alebo vyrobok. Pdéadavky delime zasového hadiska na kratkodobé
a dlhodobé. Kratkodobé pbddavky su splatné do jedného roka a dlhodobéaut#tvky
su splatné viac ako jeden rok. Patiavky rozdBujeme podla vz’ahu k podniku

nasledovne:

- polradavky va@i obchodnym partnerov
- potadavky va@i spolainikom a zdruzeniu
- poradavky v@i zamestnancom

- pohradavky va@i Statu, socialnej a zdravotnej ptosni a iné pohadavky
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4.2.1 Riadenie pohadavok

Riadenie pohadavok je stag’ou kratkodobého finamého riadenia. Ich hlavnym
cielom je zabrani ve’lkému mnoZstvu platieb po datume splatnosti, a nalirova’
mnozstvo vymahanych a nezaplatenych Ipdavok. N&js vhodné hranice medzi
predajom na fakturu alebo Ziadnym obchodom je pateurobf tak, aby sme neprisli
o ved’ké mnozstvo zékaznikov a zardvenemali vysokd mieru nevymahéigch
poh’adavok. Riadenie pdhdavok delime na dve dimenzie: prevencia a vyméhani
Pred poskytnutim dodavditkého Uveru preverime odbeid@ea zvolime vhodné
platobné podmienky, ktoré mozu tbydoplnené o vhodne formulované vnuatorné
predpisy. Ak napriek opatreniam a prevencii nar&zina nedobytni pdhadavku,
pokraujeme vymahanim. Vymahanie je spojendatsimi nakladmi aje neZiadlce.
(Kislingerové, 2004, s. 414-416)

OHL ZS, a.s., ajej doby splatnosti sa pohybujivaitee od 30-60 dni. 3Qkdvé
splatnosti maju pri dodavdiech materialu. Ostatné pkadavky su splatné prevazne 60
dni.

4.2.3 Dodavat#sky uver

Dodavatésky uUver je forma obchodného Uveru. Dodakgpeskytne odberafevi
moznos odloZenia platby za nakup tovaru, materialu aldhaieb bez navySenia ceny.
Uver ma najastejSie splatndsod 14 do 90 dni, zaleZi na vzajomne akceptduaje
dohode. Uver mdze Bysplateny jednorazovo, alebo rozdeleny do rikjch splatok.
VySka dodavatiského uUveru zalezi na dohode obchodnych parthdbodavaté
vyuzZiva dodavatisky uver ako zdroj financovania pre jeho odbdiatea méze ho
vyuziva® aj ako konkuretnt vyhodu. S poskytnutim dodavigkého Uuveru je
spojenych aj niekiko negativ, napr. neschoptiosdberatéov hradi’ svoje zavazky,
pripadne ich hradis oneskorenim. V pripade Ze sa jedna o platcov BRdberaté
svoje zavazky neuhradi, prichadza doddvaté®PH, ktoré musi zahriddo svojho
zUEtovania. V pripade, Ze dodavitktiez nevyuziva dodavdsky Uver, viazu sa mu

financné prostriedky u odberdt® a mohol by ich vyuZivanak.
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Dodavaté si nasledovne musi sam zabeipekrytie zavazkov z vlastnych alebo
cudzich zdrojov. Pri poskytovani tohto Gveru vzjikdodavatéovi naklady na riadenie
polradavok. (Kislingerova, 2004, s. 416-418)

Odberaté vyuziva dodavatisky uver ako formu bezkpného uveru ktory odklada

termin Uhrady.

4.3 Paiazne prostriedky
,Peiazné prostriedky sdas’ aktiv podniku, ktora ma podobu hotovosti, vkladov
peiaznych ustavoch (kratkodobych) a ekvivalentoxapeych prostriedkov (cenin,

Sekov, poukazok na tovar alebo sluzby)Creative Commons BY-NC, 2015)

4.3.1 Riadenie p#taznych prostriedkov

Jednd sa o sub@mnosti ktoré vedu k trvalej likvidite podniku. C@n je schopna’s
podniku hradi svoje zavazky &as. Riadenie pmznych prostriedkov sa zameriava na
udrzanie likvidity podniku, minimalizaciou jej nadov a rizikom spojenych s drzanim
hotovosti. Hlavnou podstatou tohto riadenia je et a ovplywioval’ financné toky
tak, aby sa vydaje sa rovnaliésil prijmom a zostatkom v hotovosti. Drzanim hotdvos
podnik prichadza o vynosy z moZznych investicii disggonovanim hotovosti podnik
taktiez moze by stratovy. ( Creative Commons BY-NC, 2015)

Riadenie pg#aznych prostriedkov roztligieme do dvoch kategorii:
1.Sledovanie

2.Modelovanie

4.3.2 Sledovanie

Podnik vytvara kratkodoby fingny plan tzv. platobny kalendar. V platobnom
kalendari su planované prijmy a vydajd’'me kratkeho obdobia napr. dni. Zakladom
platobného kalendara u stavebnej spobsti je finagny plan stavebnych zakaziek v
danom obdobi. Fin&ny plan konkrétnych zékaziek je pouZity v praktickasti
bakalarskej prace. Plan je pripraveny pre celkavénie projektu aZz po ukdanie

garartnej doby.
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Firma ma pripraveny napldnovany platobny kalendékutany platobny kalendar.
Tieto dva kalendare navzdjom porovnava, kontroluje pripadne Miéych rozdielov

pripravuje opatrenia pre buduce projekty.

KSPP = PSPP + P -V

kde KSPP- kon@y stav pgaznych prostriedkov
PSPP- paiatocny stav pgaznych prostriedkov
P- prijmy
V- vydaje

4.3.4 Modelovanie
Modelovanie je riadenie na zaklade matematickycdetay. Medzi najznamejSie patria
Baumolov model, Berankov model a Miller-Orrov maddlodelovanie je zalozené na

mnoZstve predpokladov, ktoré sa mézu s realitdmvésit’.

William Baumol sa vo svojom modeli pozera na hossvako na zasobu, preto aj ich
riadenie vychadza z optimalneho riadenia zasolwg fppspomenuté v kapitole 6. Firma
postupnecerpa hotovostna zasobu. Po dosiahnuti poistnejbyadochadza k predani
najlikvidnejSieho majetku spataosti. Baumolov model sa vyuZziva vo firméach, ktoré

zasobyerpaju rovhomerne.

Millerov a Orrov model sa viac priblizuje skdtwsti. Hlavnou mysSlienkou je, ze
kumulované prijmy a vydaje nie su v jednom okamiblg su rozdelené do celého
planovacieho obdobia. Ptalpanov Millera a Orra sa denny hotovostny zostétoky
meni a dokym sa pohybuje medzi hornou a dolnou medze su nutné V&eé zasahy.
Po prekrgeni hornej medze firma nakupuje cenné papiere a@siahnuti dolnej
medze ich naopak predava. ( Creative Commons BY20C5)
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4.4 Zavazky

Zavazok je opény stav poliadavok, kedy nas podnik je v pozicii ,dIZnika" adauje
sa uhradi za sluzby alebo material dodany vopred. Zavazkyashadzaju v rozvahe na
strane pasiv, konkrétnecasti cudzie zdroje krytia. Zavazky taktiez ako faadévky

z ktovného fiadiska delime na kratkodobé, ktoré su splatné diméjeo roka

a dlhodobé so splatnasu nad jeden rok. RozliSujeme ni€ko druhom zavazkov:

- zavazky voi obchodnym partnerov
- zAvazky vei spolaznikom a zdruZeniu
-zavazky ve@i zamestnancom

- zavazky vei Statu, socialnej a zdravotnej psni a iné zavazky.

4.4.1 Riadenie zavazkov

Zavazky a ich riadenie ma oy charakter ako riadenie p@davok. Hlavnym ciem
riadenia zavazkov je nastavenie hradenia zavaza@as)cim dokazujeme solventnts
a platby-schopna's firmy. Financie ktoré podnik vynaloZi na ptesné splatenie
zavazkov, mohol vyuzitana krytie vlastnych zdrojov a tym vytiziodavatésky uver

na 100 % a nie menej. (Kislingerova, 2004)
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5. Financovanie stavebnej zakazky

5.1 Stavebnéa zakazka ako zdroj kratkodobého samofamcovania podniku
Podstata kratkodobého samofinancovaniaciso vo financovani obeznych aktiv
z kratkodobych vlastnych finanych zdrojov. V praxi sa jedna o pokrytie nakladov
spojenych s nakupom materialu a zahajeni vyrobyp@azzinkasovanie platby od
dodavatéa. Za zdroj samofinancovania povaZzujeme zakladmpjtda fondy, rezervy
alebo financovanie z odpisov. (Euro Ekonom, 2015)

5.1.1 TrZzby a nerozdeleny zisk

Spolanog’ ktora je v zisku, a nerozdeli vSetok zisk podnikadzi akcionarov alebo
vlastnikov mbéze poutitieto finartné prostriedky na financovanie stavebnej zakazky.
To znamenda Ze dokym odbedateeuhradi naSe ptadavky, firma je schopna za tieto
prostriedky nakuapi material a realizowvadohodnuti vystavbu. Samofinancovanie zo
zisku je typické pre stredné alké podniky. Na samofinancovanie moéze&’ ppuzity

len zdaneny zisk a zaravevysok po rozdeleni dividend. (Svecovéa, 2007)

5.1.2 Odpisy

Odpisy su pgazné zhodnotenie opotrebenia majetku hmotnéhahapomeého. Odpisy
sa postupne zapitavaju do nakladowim postupne zniZzuju hodnotu majetku

a nasledne sa mézu pouxiako zdroj samofinancovania. (Svecové, 2007)

5.1.3 Rezervy

Rezervy mézeme rozdélha rezervy zo zakona a rezervy dobiimé Dobrovéné

rezervy si firma vytvara sama, dadvlastnych pravidiel a mozZnosti. Rezervy zo zakona
uz boli vCR zrudené, avdak v minulosti sa jednalo o % zauziktoré firma odkladala

na krytie buddcich neistét. (Svecova, 2007)
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5.2 Cudzie zdroje kratkodobého financovania

Napriek tomu Ze uz sa nejedna o samofinancovamaeelshej zakazky, je dolezité
spomenti aj cudzie zdroje financovania. Medzi cudzie zdrdfeatkodobého
financovania patri dodavdsky uver, dalej zalohy od odberdtev, inkaso, eskont
zmenky, bezny uver, kontokorent, zmenkovy progradihadoby uver. (Kislingerova,
2004)

Pred¢asné inkaso pohadavok

Odberaté uhradi svoju pofadavku skor ako je jej splatntbsDodavaté musi
odberatéa motivova k skorSiemu zaplateniu. Pri skorSom uhradeni doecatdéa k
dodavatéovi si musi odberate zabezp&t iné zdroje svojho kratkodobého

financovania. (Kislingerova, 2004)

Eskont zmenky
Jedna sa o predanie zmenky doddtzteanke. Banka si za spracovanie a uschovu

smenky @tuje administrativne poplatky a diskont. (Svec®@)7)

Kratkodobé uvery

Kratkodobé uUvery su splatné do jedného roku. Bakyikaju podnikai®m Uverove
ramce so zmluvou pre kratkodobérpanie a zjednanim podmienok splatnosti. Firma
moZe cerpd z danej sumy kedyKeek paas roka, avSak nesmie v jednej chvili
prekrait’ Gverovy ramec. Banka méze pozadbvaenie nehnutog’ou alebo inym
majetkom. K umozneniu tohto typu Uveru musi spoots® zdokladové mnoZzstvo
dokumentov ktoré odrazaju finémi situaciu a rizikovas podniku. Od rizika sa

odvijaju urokové sadzby. (Kislingerova, 2004)

Kontokorent

Kontokorent, kontokorentny Gver je mozné povoleregrpanie na beznontie.
naklady obetovanej prilezitosti. i&né prostriedky m6zu Bynvestované do vyroby,
marketingu, alebo inych projektov atbtak viac vyuzivané. Hlavnym diem riadenia

likvidity je uhradza svoje zavazky néas a riadi ju za¢o najnizSie naklady.
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Je preto potrebné néjstrednu cestu medzi uloZzenim hotovosti det @ investovanim

financnych prostriedkov. (Kislingerova, 2004)

Zalohy od odberatd’ov
Odberaté uhradi zalohu za dohodnuté sluzby alebo tovar giedainym plnenim
objednavky. Odberaletieto peniaze mdze vyuZna nakupenie potrebného materialu

a zahjenie vyroby. Pokryje tak svoje prvotné ndkl&alohy nie su ukené.
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6. Finan¢né riadenie stavebnej zakazky

Finartné riadenie stavebnej zakazky je jedna zZ@sii finakného riadenia stavebného
podniku. Taktiez ako finamé riadenie sa sklada z ni¢kgch cinnosti od stanovanie
cielov, planovanie, organizovanie az po naslednu kantFanartné riadenie stavebnej
zékazky sa zaoberd finamym riadenim materidlu, pracovnikov, rezijnych makiv,
zisku atl. Finartné riadenie teda mézecad napr. so stanovenim €a ktorym bude
SMART cid’, napr. zisk zo zakazky 5 %. Nasledne dojde ku tatki zakazky,
planovani p#aznych tokov, dohodnuti doby splatnosti pedévok a zavazkov,
nastavenia krytia a financovania zékazky az po statry finagny plan a nasledné
sledovanie p&as celého trvania vystavby, az po kontrolu s&oyeh hodndét oproti
planovanym. Tuto tému budem blizSie rozoBenaprvej casti teoretickejcasti
diplomovej prace, kde dochadza k modelovaniu situdinanénych tokov
a hospodarskych vysledkov na konkrétnych troch Zéeh a naslednému modelovaniu

krytia v ucitom obdobi.
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Prakticka ¢ast’

8.Modelovanie dopadov finagného vyvoja stavebnej zakazky do
prevadzkovej ekonomiky

V praktickej casti diplomovej prace som modelovala fitaé plany a hospodarske
vysledky. Stavebné zakazky vychadzaju zo skdeti poskytnutych spaioos’ou
OHL ZS a.s. Jedné sa o tri konkrétne stavebné k§ikanré si modelované najprv do
obdobia jedného mesiaca, nasledne na roky aZz paekie zardnej doby. V prvej
casti prace som savenovala modelovaniu prijmov dajoy, nasledne vynosom
a ndkladom posunutych ¢ase potla doby splatnosti faktir resp. zmluvnych
podmienok. Pri tvorbe prijmov a vydajov sa jednhlavne o rozdelenie vydajov za
sluzby, tovar a material na dve kategorie. Konlgésa jedna o kategorie vydaje za
sluzby avydaje za material. Pomer vydajov na natea sluzby je 40:60. Pri
modelovani hospodarskych vysledkov som vychadzalassgominanych zmluvnych
podmienok spolénosti, resp. népstejSich podmienok splatnosti dodavsitgch

a odberatkskych faktar. Modelovanie hospodarskych vysledkmbpehalo nasledovne:

1. Vytvorenie tabiliky vynosy a naklady

2. Prijmy od investora sa menia na vynosy doddaten. dodavatska faktaru,
ktord ma splatna'stri mesiace, takze prijmy su oproti vynosom poséru3
mesiace spatne. PretoZe vynos nastava skor alkempsjv tomto pripade je
obvykla splatnasfaktary tri mesiace.

3. Vydaje za material sa menia na naklady na mat&jdhtnos takejto faktury je
obvykle 15-30 dni, preto naklady na material a ygda material sa nachadzaju
vV rovnakom mesiaci.

4. Vydaje za sluzby sa menia na naklady za sluzby glatby subdodavatem.
Splatno$ odberatéskej faktlry sa sluzby su prevazne 60 dni, pretdadd na
sluzby st posunuté o dva mesiace spatne oprotjuydza material.

5. Osobné aostatné vydaje sa stavaju osobnymi angstatnakladmi a su
posunuté o jeden mesiac spatne. Je to z dévodwarbestnanci tvoria firme

néklady o mesiac skor ako skény vyda;.
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6. Prijaté zalohy v talike hospodarskych vysledkov nefigurujd, preto sadané
do vynosov za sluzby, tovar a material.

7. Platené zalohy taktiez v tafike hospodarskych vysledkov nefiguruja, preto su
zaradené do nakladov za sluzby, tovar a material.

8. Zadrzné, ktoré investor firme zaplati po séemi zardnej doby, je v skui@nosti
zahrnutt do vystavenych faktdr a investor uhra@raugiti percentualnas’
faktury. Z tohto dévodu je zadrzné pomerovo rozaéldo vynosov za material,
tovar a sluzby aj napriek tomu Ze je uhradené rakw 2021.

9. Vytvorenie tabiliky prevadzkové cash flow projektu, ktoré sa netyka
jednotlivych stavieb ale celého podniku bez zmetastmého kapitalu a bez
vynosov z investinych a finakinych oblasti.

10. Vytvorenie tabiliky hospodarskych vysledkov a cash flow.

11.Vytvorenie tabiiky prevadzkové cash flow, vysledkamho je sdet zapornych
hodnét, ktoré simuluju potrebu cudzich zdrojov mafhcovana zékazky.

12. Tabu’ka porovnania hospodarskych vysledkov a cash flow.

13. Priebeh vynosov, nakladov a prijmov, vydajov.

14. Graf kumulovanych vynosov, nakladov, prijmov a jgpda

15. Tabu’ka vykazovanie zisku z percentualneho dalenria stavby.

16.Vy¢islenie zavazkov ku koncu roka 2015, 2016 a 20&V&aZky zodpovedaju
rozdielu kumulovanych nakladov a kumulovanych vgeajktory zodpoveda
mnoZstvu nezaplatenych zavazkov k danému datumu.

17.Vy¢islenie poliadavok ku koncu roku 2015, 2016 a 2021. IRdhvky
zodpovedaju rozdielu kumulovanych vynosov a kumalgeh prijmov, ktoré
zodpovedaju mnozstvu nezaplatenychljpolvok k danému datumu.

18.Finartna analyza podniku zo vstupnych dat.

19. Vypocet rentability vynosov

20. Vypocet rentability nakladov

21.Vypocet doby obratu zavazkov

22.Vypocet doby obratu pdiadavok.

23.Vypocet obchodného deficitu podniku

24.Vypocet cash flow likvidity.

25.N&titanie projektov do jedného celku. Simuluju ceBvetbny podnik ¥ase.
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8.1 Finantna analyza stavebnej zakazky

V praktickej ¢asti diplomovej prace som pouzila ni€ko ukazovatBov finaninej
analyzy upravenych pdd potrieb stavebnych zakaziek. Ako najvhodnejSezakatele
som si zvolila rentabilitu vynosov a nakladov, datiaratu pobadavok a zavéazkov,
obchodny deficit a cash flow likviditu. VSetky ukaatele su spotané ku koncu roku
2015, ku koncu roku 2016 a ku koncu roku 2021. kool 2015 prebieha véina
stavebnych prac asnim spojenych fimich Gkonov. V roku 2016 su stavebné

zékazky na konci a v roku 2021 sa jedna o vrateaiezného.

8.1.1 Rentabilita vynosov a nakladov

Zisk
Vynosy

Rentabilita vynosov =

VSetky hodnoty pouzité vo fingnej analyze stavebnych zéakaziek su dijpme podia
vstupnych dat o zdkazkdch od stavebného podniku.zigk stavebnej zakazky
povazujem rozdiel vynosov a nakladov. Vynosy su klavané ku koncu roku 2015,
2016 a 2021. Taktiez su rovnako kumulované aj mikknasledne z toho vychadza

zisk ku koncu hodnotenému obdobiu.

Zisk

Rentabilita ndkladov =
entabilita ndkladov Naklady

V pripade rentability nakladov je postup totoZngemstabilitou vynosov. Naklady su
kumulované ku koncu roku 2015, 2016 a 2021, tak#aZkumulované aj vynosy
v rovnakych obdobiach. Nasledne rozdiel kumulovanygnosov a kumulovanych
nékladov je rovny zisku na konci hodnoteného obalobi
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8.1.2 Doba obratu poltadavok a zavazkov

Naklady

365
Zavabkky X

Doba obratu pohl'adavok =

Ukazovaté& doby obratu pafadavok je zhodnoteny ku koncu roku 2015, 2016 4202
Za naklady povazujeme kumulované naklady ku konanycdh obdobi. Za zavéazky
povazujem kumulované vynosy — kumulované prijmyoB#tani prijmov od vynosov,

dostaneme neuhradené zavazky. Ukazdvgestiahnuty na obdobie jedného roku,

preto je vzorec nasobeny 365.

Vynosy

Pohladavky *>0°

Doba obratu zavdzkov =

Ukazovaté doby obratu zavézkov je sfitany k rovhakym datumom ako ostatné
ukazovatele. Za vynosy povazujem kumulované vyn&syanému obdobiu. Za

poh’adavky je povazovany rozdiel ndkladov — vydajovntberozdiel predstavuje

nezaplatené pdhadavky. Opéje ukazovatkstiahnuty k roku¢ize 365 dni.

8.1.3 Obchodny deficit

Obchodny deficit = Zavdzky — Pohladavky

Za obchodny deficit povaZzujeme stav kedy zavazlkdamwom obdobi su vysSie ako
poh’adavky. To v praxi znamena Ze ma firma uhtadac ako jej pride uhradené.
V praktickej ¢asti diplomovej prace som obchodny deficit dpda ako rozdiel
zavazkov a pdladavok. Za zavazky povazujem rozdiel nakladov ajoxd Za
poladavky povazujem rozdiel vynosov a prijmov. Vyslkedambchodny deficit,
zobrazuje hodnotu ktoru firma musi v danom obddtéadi’ z inych zdrojov, pripadne
Z inej zakazky a pod.
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8.1.4 Cash flow likvidita

Konec¢ny stav U¢tu
Lavaliky

Cash flow likvidita =

Cash flow likvidita poukazuje na solventtipsesp. likviditu firmy v pomere zavazkov
ku skut@nému/ planovanému stavéta na konci hodnoteného obdobia. Za zavéazky
op& povazujem rozdiel nakladov a vydajov ku koncu dangbdobia.
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9 Konkrétne stavebné zakazky

9.1 Projekt ¢.1

Nazov projektu: Projekt.1

Trvanie projektu: 4/2015 -2016

Z&drzné: 5 %

Zarwna doba: 5 rokov

9.1.1 Zhodnotenie projektué.1

V tabu’ke 7 — Vynosy a naklady projek&l su obsiahnuté len fakturovagiastky za
realizované prace, to znamena Ze neobsahuje ¢figatok ktory sa povazuje za
najdolezitejSi dtovny vykaz. NajdoblezitejSi z ptadu realneho toku. Z tohto dévodu je
projekt doplneny aj o talflkiu 6 — Cash flow projektd.1, ktory obsahuje aj informacie
o prijatych a zaplatenych zalohach, o zadrznomp&aph a DPH. Projekt. 1 z&ina

v 4/2015 avSak prijmy a vydaje su az od 7/2015rofgite je dblezité si vSimiilze

v cash flow tablke figuruju hodnoty prijmy za sluzby, tovar a métkrprijaté zalohy,
DPH a zapétet. V tablike naklady a vynosy su len vynosy za sluzby, t@varaterial
pretoZe jednotlivé zalohy, DPH aj z&gb je zahrnuty v samotnej fakture. Len
z hradiska prijmov su rozdelené lebo na kazdu polozkw=zahuju iné pravidla.
Taktiez v hodnotach vynosy je zahrnuty % podielrzadho. V polozkach vydaje
taktiez figuruju polozky vydaje za sluzby, tovamaterial, platené zalohy, platené DPH
a zapdet. Taktiez v tabike vynosy a naklady figuruju len naklady. Pretgggnotlivé
zalohy, zapdty, DPH aj zadrzné je vo v danej fakture, ale vdajgch sa jedna o viac

poloziek, ktoré sa deju v réznom obdobi.

V tabu’ke 8 - Prevadzkové cash flow je vitlie ktorom obdobi je zédkazka v zapornej
a kedy v kladnej hodnote. Zaporna hodnota znamen&ydaje prekréia v danom
obdobi prijmy a projekt je potrebné financtwainych zdrojov. Prevadzkové cash flow
tohto projektu sa niek&o krat dostane do zapornej hodnoty, celkom 5 88E. Pri
kumulovani prevadzkového cash flow si hodnoty Vviddginé, takZze napriek tomu Ze
prijmy v kazdom obdobi nie su vzdy vysSie ako vgdapk podnik mbéze pouZiaj
financie z predchadzajuceho obdobia a stale pouiavienancovanie len dana stavebnu

zékazku. Jednd sa teda o samofinancovanie staveditegky.
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V tabu’ke 9 - Porovnanie hospodarskych vysledkov a cash ji vidie® Zze v prijmy,
vynosy avydaje, naklady suU posunutéage a hodnoty nie su rovnaké. Do
problematiky vstupuje zasadna informacia. Vynosyakdady projektu vznikaju pri
prijati alebo vystaveni faktdry. Samotné fakturyjimale rézne doby splatnosti, a preto
prijmy a vydajecasto krat nastavaju vinom mesiaci ako vynosy alaagk Preto
vynosy a naklady oproti prijmov avydajom su pogénucase. Okrem posunutia
danych hodn6t ¢ase, vékym faktorom rozdielu tychto hodnét je aj samot@érzné.
Problematika zadrzného sfiea v tom, Ze investor uhradi len pomeralag’ faktury

a zvysSné percento uhradi az po 2émj doby stavby. Zadrzné byva presunutd aj na
subdodavat®mv. Jedna sa o vopred dohodnuté percento zadrznéboé chrani
investora. Spoknog’ je paas zardne] doby nuatend opravi pripadné vady
a reklamécie a az po uplynuti z&mej doby stavby investor uhradi zadrzné.

Na druhej strane zadrzné mézetmagativny vplyv na dodavdte stavby. Spoknog’
¢ag’ zisku dostane az po uplynuti zaruky, napr. paghiabkoch. Generalny dodavite
sa snazi zadrzné prenfiSa subdodavalev aby peniaze ktoré k nemu v skirosti
neprisli nemusel platidalej a zarove taktiez je to pre generalneho dodavatgarancia
Ze dany subdodavdteatas zaruky opravi reklamaciu. Celu problematiku zaélno je
vidiet' v grafe 2 — Vynosy, naklady a prijmy, vydaje. Kdenulované vynosy a naklady
korgia v roku 2016 na maximalnej hodnote ¢pm prijmy a vydaje eSte stlpaju v roku

2021 do maxima.

Vykazovanie zisku z percentualneho dokema stavby zobrazuje rovnomerné
rozloZzenie zisku v priebehu vystavby ato na zaklguedpokladanej nakladovosti
zakazky, dosiafakturovanychtiastok a zmluvnej ceny. Je vidige ziskovos zakazky
nie je priamo umerne rozdelena a zisk nie je vhetel vystavby stale rovnaky, ale
rézny. Nerovnomerne rozdelenie zisku v priebehutaxysy moéze by spbdsobeny
r6znou ziskovaou jednotlivych objektov¢asti budov, r6znych marzi subdodaveate

a pod.

46



Priemerna rentabilita nakladov a vynosov stavelmddéjazky je cca 0,035 v roznych
hodnotiacich obdobiach. Ukazovatele doby obrattidzigov a pobadavok poukazuje
na spravne nastavenie. PretoZe doba obratliadékiok je v&Sinou nizSia ako doba
obratu zavazkov. Doba obratu ffadavok, aj zavazkov sa postupne predlZuje, je to
spbsobené z&tnou dobou a zadrznym. To Ze doba obratuladévok je nizSia ako
doba obratu zavézkov, znamena, Ze sSpue najprv peniaze dostava a potom ich
posielad’alej. Tento spravne nastaveny jav je vidi¢ v kumulovanom prevadzkovom
cash flow. Firma nikdy nepotrebuje financévaakazku z inych zdrojov ako zo
samostatnej zdkazky. Obchodny deficit ku koncu r28L5 a 2021 je pomerne vysoky,
ale pri sledovani kumulovaného prevadzkového cdstv vieme, Ze spolmog’
financuje zakazku z predchadzajuceho kladného oadalesp. zisku. Cash flow
likvidita ma v prvych dvoch rokoch priemernu hodmdt ¢o znamena Ze spaioos’ je
schopné svoje kratkodobé zavazkytkmpstatkom na cash flowcte. V roku 2021 je
cash flow likvidita rovna hodnote 6,5 znamena Ze zékazka je vysoko likvidna,
avSak jedna sa o maximalny stav cash fl@tw @ uz len minimum zavazkov cca 5 %
z celkovych zavazkov zakazky. AvSak povazujem Zezid spomentl Ze sa jedna len
o finartné plany zdkazkyo nemusi by v skut@nosti dodrziavané. Ale je viditeé Ze
spolanog’ mé vsetko spravne nastavené a sleduje v conttotibghodny deficit.
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Nazov projektu: P1
Mena: v tis. K

Tabu’ka 6 - Cash flow projekts.1

4/2015 | 5/2015 | 6/2015 | 7/2015( 8/2015 9/201% 10/2015 11/20152015 | 2016 201f7 2021 Celkon
Potiatoény stav Uétu 0 0 0 Q 15069 14830 15767 14986 13P91 11|/086 13299 4P 645 323
Prijmy 0 0 0 132239 22870 20763 38364 29435 24/894 93415 (0B 320280 40559
za sluzby, tovar, materidl 121244 22820 20[763 3§3620433 24894 98415 183B0 20280 39495
prijaté zalohy 54 54
vratené DPH 4 94(Q 4 94(
zapaet 6 001 6 001

022

9 01 352

za sluzby, tovar, material 176

sluzby 0 q 0 6081p 12 O(I)G 10229 21933 16[760 14177 51218561 10561 2112]3

materiél @ ( 0 40540 8 004 6819 14622 11|173 10118 3% 457 040 7040 14089
platené zalohy 2 683 2 684
osobné vydaje 6 844 1250 1250 12%0 1 20 1250 5 poo 250 0 14346
platené DPH 4 553 443 354 2883 2236 326 116 0 2 304
ostatné dane a poplatky 249 249
zapaet 6 007 6 007
ostatné vydaje 38 1 257 107p 985 966 1 0p7 2 248 1 P67 0 8]664
Cash flow 0 0 0 15069 -25p 947 -780 -9p6 -2 904 2 P12 655 2|678 0
Koneény stav (tu 0 0 0O 15069 14820 15767 14986 13P91 11|1086 13299 1P 644323 1532B

VSetky uvedené hodnoty su v tis¢ K
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Nazov projektu: P1
Mena: v tis. K

Tabuka 7 - Vynosy a néklady projekiul

P

INakiady [ 249 63930 19506 650p0 33798 27pa 33544 14023 1pampazd 198% b 3879k

4/2015 | 5/2015 | 6/2015 | 7/2015] 8/2018 9/201%  10/20015 11/20152015 | 2016 2017 2021 Celkon|
Potiatoény stav (tu o 127516 87622 89986 71707 68914 68112 34568 2ps5459089 13147 12695 126p5
Vynosy 127764 24037 2180 46780 31005 26[222 0 0 0 103663 6093 0 40065
za sluzby, tovar, material 127765 24037 21|870 4§ 7381009 26 22p 103 663 19 360 400 $50
prijaté zalohy 0
vratené DPH 0
0

za sluzby, tovar, material 0 63930 12622 62|502 344724784 31328 11746 106B7 93176 1804 0 36(d 706
sluzby 63930 12622 170p2 23(Q58 17p19 15/956 5% 906 10211 217 25%
materiél 45 44( 8414 7149 153f2 11746 10p37 37|270 1402 1aB 45
platené-zalehy 0
osobné naklady 6 846 1 250 1250 12%0 1250 1250 5 poo 250 0 14346
platené-DPH 0
ostatné dane a poplatky 249 249
zapaet 0
ostatné naklady 38 1 257 107p 985 966 1 0p7 2 248 1 P67 0 8]664
Hruby zisk/ strata 127 514 -39 89p3 2364 -182B0 -2 7193 -802 -33|544 -14 02B0 637 3239 -46pR 0 0
Hruby zisk kumulovany 12751 8762 89986 71707 68914 68[112 34568 205459089 13147 12685 12685 12485

VSetky uvedené hodnoty su v tis¢ K
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Tabu’ka 8 - Prevadzkové cash flow projektu

mesiac 4/2015 5/2015| 6/2015| 7/2013 8/201p 9/2015 10/2p1%201% | 12/2015( 2016 2017 2021 Celkomn
prijmy 0 0 g 13223p 22830 207p3 38364 29K35 241894 B 4118 38( 20 28D 405 5%0
vydaje 0 d 0 11717 23070 199 17 60[L 390 2¢8

prevadzkové cash flow 0 0 0 150 2678 15323
kumolované cash flow 0 0 0 150 15323 30 p45
Celkom péziky 5 585

Potrebné pdzky 0

Prevadzkové cash flow je z hlavnej vydelko&ianosti spolénosti. Gtakava sa ze dlh (sivé zfemnie) sa vykryva externymi mozniasni alebo samofinancovanim. V
tomto projekte je zakdzka schopnéa sa samofinaticowavidiet’ na kumulovanom cash flow, ktoré sa nikdy nedostialaapornej hodnoty.

Tabuka 9 - Porovnanie hospodarskych vysledkov a cash fl

mesiac 412015 | 5/2015| 6/2015| 7/2014 82016 9/2005  10/2p13201% |12/2015| 2016 2017  20p1 Celkorh
prijmy 0 0 d 13223p 22840 207p3 38364 20435 24/894 GF418380 2028D 405 5$0
vynosy 127765 24037 21870 46730 31p05 26222 0 0 0 @83 619 36( 400 690
vydaje d q & 117170 230f0 19416 3944 30[431 27798 9p209033 1760L 390 28
naklady 249 63930 19506 65009 33798 27024 33544 3020637 10042k 19 8%2 0 3874e5
rozdiel prijmy a vynosy 127765 24037 21470 85510 8§1 5459 38368 29435 24804 5247 b0 20[280 4941
rozdiel vydaje a naklady 240 63930 19506 52161 147287204 5600 164d8 171p1 41 187 1701 2303

Celkovy rozdiel medzi hospodéarskymi vysledkami shctow je v DPH, ktoré nefiguruje vo vynosoch &laéoch.

VSetky uvedené hodnoty su v tis¢ K
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Tabu’ka 10 - Priebeh vynosov, nakladov a prijmov, vydajo

mesiac 4/2015 |5/2015 |[6/2015 |7/2015 |8/2015 (9/2015 [10/2015|11/2015|12/2015 (2016 2017 2021 |Celkom
vynosy 127 765| 24037 21870 46730 31005| 26222 0 0 0[ 103 663| 19360 0| 400 650
naklady 249] 63930 19506 65009| 33798 27024| 33544 14023] 10637( 100424| 19822 0| 387 965
kumulované vynosy 127 765| 151 801| 173 671| 220 401 251 405| 277 627 277 627| 277 627| 277 627| 381 290| 400 650( 400 650
kumulované naklady 249] 64179| 83685| 148 694| 182 492| 209 515| 243 059 257 082] 267 719 368 143| 387 965| 387 965
prijmy 0 0 0 132239| 22820 20763| 38364| 29435 24894| 98415 18 380| 20 280| 405590
vydaje 0 0 0 117 170| 23070 19816| 39144| 30431 27798| 96203 19035| 17601 390268
kumulované prijmy 0 0 0| 132 239| 155059| 175 822 214 186| 243 621| 268 516| 366 931 385 311| 405 590
kumulované vydaje 0 0 0[ 117 170| 140 240| 160 056 199 200| 229 631| 257 429| 353 632 372 667| 390 268
Graf 2 - Vynosy, naklady a prijmy, vydaje
450 000
400 000 =
350 000 //?
300 000 /
250 000 ﬁ»%/ kumulované vynosy
200 000 / kumulované naklady
150 000 >~ 7/ kumulované prijmy
100 000 A
// = kumulované vydaje
50 000 / /
0 mlmlmlmlmlmlmlm LOI@I'\ ‘_'I
s e e = T I e e I e 9
cNeolNololNololNoNeol*NelNoNe)
AN ANNANANANNNAN
< 0D O~ o © N
— A

VSetky uvedené hodnoty su v tis¢ K
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Tabuka 11 - Vykazovanie zisku z percentualneho doékaia stavby

mesiac 4/2015 |5/2015 |[6/2015 |7/2015 |8/2015 (9/2015 [10/2015|11/2015|12/2015 (2016 2017 2021 Celkom
naklady 249 63930| 19506 65009| 33798 27024| 33544| 14023 10637| 100424| 19822 0| 387 965
kumulované naklady 249 64 179| 83685( 148 694| 182 492| 209 515| 243 059 257 082 267 719| 368 143| 387 965| 387 965| 387 965
% dokoncenie stavby 0,06 16,54 21,57 38,33 47,04 54,001 62,65 66,26 69,01| 94,89 100 100
kumulovany zisk 8 2 098 2736 4862 5967 6850 7947 8406 8753| 12037 12685| 12685
pomerovy zisk 1057 1057 1057 1057 1057 1057 1057 1057 1057 1057 1057 1057
Vstupné data pre Tabku ¢. 11
Planovany celkovy zisk 12 6§5
Celkové vynosy 400 640
Finartna analyza zakazky
Vstupné Udaje pre Tabku ¢. 12 Tabuka 12 - Finatna analyza
ku datumu 12/2015| 12/201¢ 12/2041 ku datumu 12/2015 | 12/2016| 12/202]
vynosy 277 62 381290 400 660 rentabilitd vynosov 0,03569 0,03448 0,0316p1
naklady 267 71p 368 143 387 465 rentabilita néklabov 3100 0,0357] 0,0326¢6
prijmy 268516 366 931 405 5p0 doba obratu zavazkov 14 15 22%
vydaje 257 42D 353632 390 X68 doba obratu pdiadavok 12 18 174
zavazky 1029p 14531 -23p3 obchodny deficit -1179 -152 -2 63y
pohadavky 9111 14359 -49§1 cash flow likvidita 1,08 0,92 6,6p
zisk 9904 1314f 12685
CF kongny stav @étu 11 0864 13299 15323

VSetky uvedené hodnoty su v tis¢ K
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9.2 Projekt ¢.2

Nazov projektu: Projekt.2

Trvanie projektu: 6/2015 -2016

Z&drzné: 3 %

Zarwna doba: 5 rokov

9.2.1 Zhodnotenie projektu ¢.2

V tabu’ke 13 - Cash flow projektt.2 a v tabike 14 - Vynosy a naklady projek#.2

je potreba poukarana zalohy a na zadrzné. Problematika zadrznélmlazvysvetlena
v predchadzajucom projekte. Problematika zalohejanv podobna a zarovieopana.
Zalohy platené a prijaté su vidited iba v Tablke 13. V Tabike 14 su vztiahnuté
k danym faktaram. V pripade prijatej zalohy, piegtza prijem vynosu a zardvea

Z prijatej zalohy stava zavazok droinvestorovi. Podnik sa zavazuje ddddovar,
sluzby a material alebo zalohu vratiV pripade uhradenej zalohy zase vydaj
predchadza naklad a stava sa ljoldvkou. Prijatd zaloha je naslednejcitaha

Z nasledujucej faktary a v danej faktire bude zgs®s prevySovaprijem. V pripade
zaplatenej zalohy je to presne naopak naklad pogeys/daj. Pretozeiastainy vydaj

v pripade uhradenej zalohycastainy prijem v pripade prijatej zalohy uz presli
v minulom obdobi. Projekt.2 je vémi spravne finaéne nastaveny dom svedi aj
prevadzkové cash flow. V tatke 15 - Prevadzkové cash flow projektu vidie len

v 12. mesiaci roku 2015 prevySuju vydaje prijmye aoptrebné dofinancova tis. K,

¢o je zanedbat®ma ciastka oproti celkovej vysSke projektu. Taktiez pmamulovani
prevadzkového cash flow su vSetky hodnoty kladai&e nie je potrebné financovanie

z externych zdrojov len zo samotnej zakazky.

V porovnani hospodarskych vysledkov a cash flovabuitke 16, ako aj v priebehu
vynosov, nakladov a prijmov, vydajov v tdkae 17 je op#é vidiet problematiku
z&drzného. Kumulované vynosy a néklady darv roku 2016 na maximalnej hodnote.
V roku 2021 rastd do maximalnej hodnoty kumulovarigmy a vydaje. Sice su vSetky
faktary prijaté a vydané kund odovzdania stavby, ale pomerné percento faktur je

uhradené az po skéeni zardnej doby stavby.
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Vo vykazovani z percentualneho dokenia stavby je znafeé Ze ani v pripade 2.

zakazky nie je zisk rovnomerne rozdeleny.

Rentabilita vynosov a nakladov ma mierne kolisakigheh. Pohybuju sa v hodnotach
od 0,038 — 0,056. Priemerna hodnota rentabilityogpv je 0,0437 a priemerna
rentabilita nakladov je 0,045¢0 znamena, Ze rentabilita nakladov v celej zakaeke
mierne vysSia. R6zna rentabilita moze’ spojena so skutoog’ou Ze zisk na zakazke
nie je v obdobi pomerovo rozdeleny. To znamena Gznea prace, subdodavatelia

a podobne maju inak nastavené zmluvné podmien&yrayrzisk.

Doba obratu pdladavok azavazkov je 8o je vémi nizka hodnota ale rovnaka
v oboch ukazovatech. Pre spoknogs je vhodnejSie ma nastavené splatnosti
zavazkov dihSie ako splatnosti fadavok. Dokonca v roku 2021 je doba obratu
zavazkov a padladavok nulova, éom svedi skut@nog’ je vroku 2021 su zavazky
a polradavky nulovégo je spésobené ekonomickym ukenim stavby, kedy su vSetky
zavazky a pofadavky vyrovnané. Obchodny deficit ma pomerne nihkenoty,
spolanog’ musi dofinancovaku koncu roka 2015 45 tis.¢ka 94 tis. K ku koncu roku
2016 ¢o je opd schopna dofinancovazo zékazky z predchadzajucich obdobi.
Priemern& cash flow likvidita zdkazky je 1,88 je takmer raz fitko ako pri zakazke

¢.1l. Zékazka pobsobi likvidnejSia vAdom  ktomuto  ukazovdievi.
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Nazov projektu; P2
Mena: v tis. K

Tabu’ka 13 - Cash flow projekt&i2

4/2015 | 5/2015 | 6/2015 | 7/2015| 8/201§ 9/201% 10/2015 11/20152015 | 2016 201j7 2021 Celkon

Potiatoény stav (tu 0 0 0 0 0 d 149p 2 318 2788 2 7136 3 686 3686 3781
Prijmy 0 0 0 0 q 16000 8785 108B6 14927 44 B05 0 2|445 9] 798
za sluzby, tovar, material 8789 10836 14947 44 8p5 0 2445 81|98
prijaté zalohy 16 00d 16 00(
vratené DPH 0
zapaet 0
za sluzby, tovar, material 6 989 9250 1383 38789 2350 71p41

sluzby 0 q ( [ D D 4193 5 5%0 8318 23973 0 11410 43744

materiél @ ( 0 D D D 2796 3700 5545 15515 0 040 24496
platené zalohy 14 000 14 00(
osobné vydaje 250 81d 810 81p 4 030 6 7BO
platené DPH 0
ostatné dane a poplatky 0
zapaet 0
ostatné vydaje 258 164 356 25p 1016 2 0p6
Cash flow 0 0 0 q 0 1499 826 440 2 950 0 05 0
Koneény stav (tu 0 0 0 0 0 1492 2 318 2738 2 7136 3 686 3 p86 3|781 3781

VSetky uvedené hodnoty su v tis¢ K
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Nazov projektu; P2
Mena: v tis. K

Tabuka 14 - Vynosy a naklady projek#2

4/2015 | 5/2015 | 6/2015 | 7/2015| 8/201§ 9/201% 10/2015 11/20152015 | 2016 201j7 2021 Celkon

Potiatoény stav (tu 0 0 0 16410 25421 31714 25949 13B54 8483 2781 B 781 8137 3 78]
\/ynosy 0 0f 16 41¢ 901p 11114 15310 0 0 0 45p54 0 0 974798
za sluzby, tovar, material 16 410 9010 11p14 15310 951 97 798
prijatezalohy 0
vratene BPH 0
zapaet 0
za sluzby, tovar, material 4312 2010b 11439 38p5 5703 39888 0 0 85241

sluzby 0 q ( [ 4 31p 57¢7 8 5p4 23 934 42 p07

materidl 14 397 2875 3805 5703 15954 42 34
platené-zalehy 0
osobné naklady 250 81( 810 81p 4 030 6 7BO
platené-DPH 0
ostatné dane a poplatky 0
zapaet 0
ostatné naklady 258 164 356 25p 1016 2 0p6
Hruby zisk/ strata 0 0 16 41( 9 01p 6293 -57p5 -12595 -4B71  -5|703 1 000 0 0 781B
Hruby zisk kumulovany 0 Of 16410 25421 31714 25949 13854 81483 2781 3781 1B 783781 7 561

VSetky uvedené hodnoty su v tis¢ K
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Tabuka 15 - Prevadzkové cash flow projektu

mesiac 4/2015 | 5/2015| 6/2015| 7/201§ 8/2015 9/2015 10/2p13201% |12/2015| 2016 2017 2021 Celkorp
prijmy 0 0 a 0 Q 1600p 8785 108B6 14927 4405 0 2445 @ 79
vydaje 0 q ( [ D 14508 79%9 10416 14929 43855 0 4350 @gpo1
prevadzkové cash flow 0 0 0 0 0 1492 326 -2 950 0 95 781
kumulované cash flow 0 0 0 0 14092 2 318 2738 2|736 3686 6868 3 78] 7568

Celkom péziky

Potrebné pdzky

Prevadzkové cash flow je z hlavnej vydelko&ianosti spolénosti. Gtakava sa ze dlh (sivé zfemie) sa vykryva externymi mozniasni alebo samofinancovanim. V
tomto projekte je zakdzka schopnéa sa samofinaticowavidiet’ na kumulovanom cash flow, ktoré sa nikdy nedostalaapornej hodnoty.

Tabuka 16 - Porovnanie hospodarskych vysledkov a dash f

mesiac 4/2015 5/2015| 6/2015( 7/2014 8/201p 9/2015 10/2Pp13201% | 12/2015| 2016 2017 20p1 Celkomn
prijmy 0 ol a q qQ 1600p 8785 108B6 14927 4405 0 2445 @ 79
vynosy 0 Q 1641p 9010 1114 15310 0 0 0 45(954 0 0 97798
vydaje 0 q ( [ D 14508 79%9 10416 14929 43855 0 4350 9p01
naklady @ ( 0 D 4820 21075 12995 4871 5[703 44954 0 0 gho1
rozdiel prijmy a vynosy 0 0 -16410 -9010 -11114 F90  88|7 10 83 14927  -1149 0 2 445 0
rozdiel vydaje a naklady 0 0 0 -4820 -6%67 -4636 5/5459 224 -1 099 D 2350 1

Celkovy rozdiel medzi hospodéarskymi vysledkami shctow je v DPH, ktoré nefiguruje vo vynosoch &ladoch.

VSetky uvedené hodnoty su v tis¢ K
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Tabuka 17 - Priebeh vynosov, nakladov a prijmov, vydajo

mesiac 4/2015 5/2015| 6/2015| 7/2013 8/201p 9/2015 10/2p1%201% | 12/2015( 2016 2017 20p1 Celkomp
vynosy Q 1641p 9010 111p4 15310 0 0 0 45(954 0 0 97798
néklady ( 0 D 4820 21075 129495 4871 5|703 44954 0 0 9po1
kumulované vynosy 0 0 164J0 25421 36534 51|844 51844 8481 51844 97798 977P8 97 798
kumulované naklady 0 0 0 0 48P0 25895 38490 43361 490681017 9401fF 94017
prijmy 0l 0 q q 16 00p 8785 108B6 14927 4405 0 2445 @f 79
vydaje q ( [ D 14 508 7959 10416 14929 43855 0 4350 9po1
kumulované prijmy D D D 0 0 160p0 247185 35p21 50|548 B 3595 357 97 798
kumulované vydaje 0 0 0 0 0 14508 22467 32(883 47812 9| 601 6671 94 01y
Graf 3 - Vynosy, naklady a prijmy, vydaje
120 000
100 000
80 000
= kumulované vynosy
60 000
/ = kumulované naklady
40 000 / // kumulované prijmy
20 000 / J/ —kumulované vydaje
0 I-{_)IL{_)IL{_)IL{_)ILr_)ILr_)ILr_)ILr_)IL{)IOI'\I‘_|I
e e e = T = = = e I B o\
cNeoNolNolNoNolNololole e lNe)
A dddNdAdNNNN
<0 O™~ O N
— -

VSetky uvedené hodnoty su v tis¢ K
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Tabuka 18 - Vykazovanie zisku z percentualneho dékora stavby

mesiac 4/2015 5/2015| 6/2015| 7/2018 8/201p 9/2015 10/2p13201% | 12/2015| 2016 2017 2021 Celkorp
naklady @ ( 0 D 4820 21075 12995 4871 5[703 44954 0 0 9po1
kumulované naklady 0 0 0 0 48p0 25895 38[4490 43361 49 06BI017] 9401f 94017 94 OL7
% dokorgenie stavby 0,00 0,90 0,00 0,00 5|13 21,54 40,94 46,12 2,190,00 100,0p 100,40
kumulovany zisk D D D D 194 1041 1548 17144 1973 3781 13 78 3 781
pomerovy zisk 37B 378 318 318 378 378 B78 378 378 378
Vstupné data pre Tabku ¢. 18
Planovany celkovy zisk 3 7{31
Celkové vynosy 97 7SI8
Finartna analyza zakazky
Vstupné Udaje pre Tabku ¢.19 Tabuka 19 - Finatna analyza
ku datumu 12/2015| 12/201¢ 12/2041 ku datumu 12/2015 | 12/2016| 12/202]
vynosy 51844 97798 97 7p8 rentabilitd vynosov 0,05364 0,03866 0,0386p8
naklady 49068 94017 9407 rentabilita nékladov 0,8566,04021 0,040213
prijmy 50548 95358 97 798 doba obratu zavazkov 9 9 0
vydaje 47812 91647 94 0L7 doba obratu pdiadavok 9 9 0
zavazky 1251 2341 0 obchodny deficit -45 -94 @
pohadavky 1296 2 445 0 cash flow likvidita 2,19 1,57 0,0p
zisk 2 781 3781 3791
CF kongny stav @étu 2 736 3686 3741

VSetky uvedené hodnoty su v tis¢ K
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9.3 Projekt ¢.3

Nazov projektu: Projekt.3
Trvanie projektu: 7/2015 -2016
Z&drzné: 3 %

Zarwna doba: 5 rokov

9.3.1 Zhodnotenie projektu ¢.3

V tabu’ke 20 - Cash flow projektt.2 a v tabike 21 - Vynosy a naklady projek&3

je opd vidiet problematiku zadrzného. Projekt je nie jel'me spravne finatne
nastaveny @éom svedi aj prevadzkové cash flow. V 9. mesiaci roku 2@t&vySuju
vydaje prijmy, kedy je potrebné dofinancéva& 408 tis. K. Pri kumulovani
prevadzkového cash flow su hodnoty 9., 10., a ldsiaca zaporna, takze je potrebné
financovanie z externych zdrojov alebo z inych z#da Dévodom zapornych hodnot
v prvych troch mesiacoch je skatmg’ Ze nebola dohodnuta zaloha od investora.

V tabu’ke ¢. 23 je taktiez vidig¢ problematiku zadrzného. V roku 2021 nedochadza
k vynosom ani nakladom. V roku 2021 dochadza Igmijmom a vydajom. Jedna sa

0 zadrzné investora a zadrzné generalneho stavelpoéimiku véi subdodavatom.

V tabu’ke ¢. 24 av grafec. 4 je taktiez vidié problematiku zadrzného. Vynosy
a naklady sa dostavaju do maximalnej hodnoty v raRa6, ale prijmy a vydaje sa
dostavaju do maximalnej hodnoty az v roku 2021.rniHoditedy prijal zadrzné od
investora a zarowgiehoc¢ag’ odoslal v prospech subdodavare.

Rentabilita vynosov ma takmer rovnaku tendenciuienperom 0,0257. Rentabilita
nakladov mam mierne klesajucu tendenciu s priemdéy@263. Doba obratu zavazkov
ma v prvom hodnotiacom obdobi pomerne vysokl hadaé8, zrejme sa jedna o dlha
splatnog zavazkov veéi subdodavati®m. V roku 2016 sa uz ale jedna o hodnotu 14
ktora cca zodpoveda aj inym projektom. Doba obpati’adavok je 9¢o je menej ako
doba obratu zavazkov. To zfiaspravne nastavenie. Obchodny deficit v prvom raku
vel'mi vysoky, tvori cca 1/8 celkovej ceny zdkazky. Ddom mbze by Ze firma neméa

od investora Ziadnu zalohu predadm praci.
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Naopak likvidita zdkazky je pomerne vysokd a ndptemu Ze firma nemé& zalohu od
investora je v priebehu obdobi schopnd vSetkocasv financové
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Nazov projektu: P3
Mena: v tis. K

Tabu’ka 20 - Cash flow projekt&t3

4/2015 |5/2015 | 6/2015 | 7/2015] 8/2019 9/201% 10/2015 11/201F2015 | 2016 2017 2021 Celkont

Prijmy 0 0 0 0 0 @ 2 850D 5430 3259 20422 0 820 32|/81
za sluzby, tovar, material 2 850 5430 3259 20422 8p0 321781
prijaté zalohy 0
vratené DPH 0
zapaet 0
za sluzby, tovar, material 1 500 3200 1850 16 349 0 799 23 $98

sluzby d d ( ( ) D 20p 1920 1100 9810 0 79 14219

materidl d ( 0 D D D 600 1280 740 6 540 0 B20 9U79
platené zalohy 2 000 2 004
osobné vydaje 150 507 507 50 2535 4 2p6
platené DPH 0
ostatné dane a poplatky 0
zapaet 0
ostatné vydaje 258 16(0 356 25p 1016 2 0p6
Cash flow 0 0 0 0 0 -2 408 6813 1367 6416 5p1 0 21 0
Konéeny stav ®&tu 4209 4212p 42186 421B6 42217 42pP48 45128 47 739 5945 22 438 2017 2841 327B1

VSetky uvedené hodnoty su v tis¢ K
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Nazov projektu: P3
Mena: v tis. K

Tabuka 21 - Vynosy a naklady projeki.8

4/2015 | 5/2015 | 6/2015 | 7/2015| 8/201§ 9/201% 10/2015 11/20152015 | 2016 201j7 2021 Celkon

Potiatoény stav (tu 0 0 0 0 2923 7 156 5 166 1 8B7 310 310 B32 832 832
Vynosy 0 0 0 2923 5 56P 3343 0 0 0 20945 0 0 32)81
za sluzby, tovar, material 2923 5569 3343 20 945 0 327481
prijatezalohy 0
vratene BPH 0
zapaet 0
za sluzby, tovar, material 929 4 66" 2 46p 764 0 1682 0 0 25698

sluzby 929 1981 114p 10 123 14 180

materiél 2 683 1321 76/ 6 749 11 5[18
platené-zalehy 0
osobné naklady 150 507 501 507 2535 4 2p6
platené-DPH 0
ostatné dane a poplatky 0
zapaet 0
ostatné naklady 258 164 356 25p 1016 2 0p6
Hruby zisk 0 0 0 2 92 423p -1949 -33P9 -1527 0 b22 0 0 0
Hruby zisk kumulovany 0 0 0 2 921 7 15p 5 166 18B7 310 310 B32 332 832 832

VSetky uvedené hodnoty su v tis¢ K
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Tabuka 22 - Prevadzkové cash flow projektu

mesiac 4/2015 5/2015| 6/2015| 7/2014 8/201p 9/2015 10/2p1%201% | 12/2015| 2016 2017 2021 Celkorh
prijmy 0 0 0 (0 @ ( 2 85D 5430 3259 20422 0 B20  32|781
vydaje 0 @ ( ( D 2408 2167 4 0p3 2613 19Pp00 0 799 31950
prevadzkové cash flow 0 0 0 $83 1B867 646 521 0 21 0] 83
kumolované cash flow 0 0 0 58 288 809 809 30[ 8 1661
Celkom péziky 2 4094
Potrebné pdzky 4 49]
Prevadzkové cash flow je z hlavnej vydelko&ianosti spolénosti. Gtakava sa ze dlh (sivé zfemie) sa vykryva externymi mozniasni alebo samofinancovanim. V
tomto projekte je zakdzka schopna sa samofinaticéwavidiet” na kumulovanom cash flow, ktoré sa nikdy nedostalaapornej hodnoty.

Tabuka 23 - Porovnanie hospodarskych vysledkov a dash f
mesiac 4/2015 5/2015| 6/2015| 7/2014 8/201p 9/2015 10/2p1%201% | 12/2015| 2016 2017 20pR1 Celkorh
prijmy 0 0 0 (0 @ ( 2 85D 5430 3269 20422 0 B20  32|781
vynosy a @ ( 2 92B 5549 3343 0 0 0 20945 0 0 32]780
vydaje 0 @ ( ( D 2408 2167 4 0p3 2613 19Pp00 0 799 31950
naklady ( ( (0] D 1337 5332 3 3p9 14527 0 20423 0 0 33948
rozdiel prijmy a vynosy D 0 0 2 923 5 569 3343 2 B50 5(4303 259 524 0 82D il
rozdiel vydaje a naklady 0 0 0 1337 2 924 1162 21536 126 523 ( 799 p

VSetky uvedené hodnoty su v tis¢ K
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Tabuka 24 - Priebeh vynosov, nakladov a prijmov, vydajo

VSetky uvedené hodnoty su v tis¢ K
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mesiac 4/2015 5/2015| 6/2015| 7/2014 8/201p 9/2015 10/2p1%201% |12/2015| 2016 2017 20R1 Celkor
vynosy @ [t 2 92B 5549 33143 0 0 0 20945 0 0 32
naklady ( 0 ) 1337 5332 3 3pR9 1327 0 20423 0 0 3]
kumulované vynosy 0 0 0 2923 8492 11835 11(835 11835 83pL 3278 32780 32780
kumulované néklady 0 0 0 0 1 3B7 6 668 9p98 11{525 11525 9481 31948 31948
prijmy 0 0 d @ ( 2 85D 5430 3259 20422 0 B20 32
vydaje d ( ( ) 2408 2 167 4 0p3 2613 19Pp00 0 799 3
kumulované prijmy D D D 0 0 0 2 850 8280 11%39 31|961 31 9632 78]
kumulované vydaje 0 0 0 0 0 2408 4 375 8p38 11j251 33 151 1531 31 950
Graf 4 - Vynosy, naklady a prijmy, vydaje
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Tabuka 25 - Vykazovanie zisku z percentualneho dékora stavby

mesiac 4/2015 5/2015| 6/2015( 7/2014 8/201p 9/2015 10/2P013201% | 12/2015| 2016 2017 2021 Celkorh
néklady Q ( 0 D 1337 5332 33p9 1527 0 20423 0 0 33950
kumulované naklady 0 0 0 0 13B7 6 668 9Ppo8 11|525 11525 9581 31950 31950 319p0
% dokorgenie stavby 0,00 0,00 0,p0 0,00 4]18 20,87 3,29 36,07 6,000,090 100,0p 100,90
kumulovany zisk D D D D 35 173 260 300 300 B31 B31 831
pomerovy zisk 139 139 139 13p 139 139
Vstupné data pre tabku ¢. 25
Planovany celkovy zisk 8311
Celkové vynosy 32791
Finartna analyza zakazky
Vstupné Udaje pre Tabku ¢.26 Tabuka 26 - Finatina analyza
ku datumu 12/2015| 12/201¢ 12/2023 ku datumu 12/2015 | 12/2016 12/202]|
vynosy 11835 32781 327B1 rentabilitéa vynosov 0,02622 0,02535 0,025§5
naklady 1152p 31930 319p0 rentabilita nékladov 0,8960,02601 0,0260(9
prijmy 11539 31961 32781 doba obratu zavazkov 158 14 (
vydaje 6550 31191 319%0 doba obratu pdiadavok 9 9 0
zavazky 4975 79 0 obchodny deficit -4 679 22 ¢
poh’adavky 296 821 D cash flow likvidita 9,17 28,08 0,0p
zisk 310 831 83LL
CF kongny stav @étu 45598 22 43B 2841

VSetky uvedené hodnoty su v tis¢ K
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9.4 Zhodnotenie stavebného podniku
Zhodnotenie celkového stavebného podniku ¢B@o v n&itani troch zékaziek
z predchadzajuacich stran. &ianie jednotlivych zékaziek simuluje spravanie sa
stavebného podniku ako celku. Cash flow stavebmpélimiku je zhrnuty v talike 29.
Vidiet' v nom jednotlivé prijmy od investora, vSetky prijagahy od investora, vratené
DPH a aj zapéet. TaktieZz v nej vidig vydaje podniku v&i subdodavatéom za sluzby
a material, zaplatené zalohy, zaplatené DPH aceépDalej je v tabilike 29 vidie
vydaje podniku na zamestnancov, ostatné vydajedamag¢ a poplatky. Na rozdiel od
tabu’ky 29 v tablike 30 - Vynosy a naklady podniku je vidien prijaté a vystavené
faktary. V spominanych talikach je vidi€ posunutie vynosov a nakladov oproti
prijmom a vydajom. Talika¢. 27 zobrazuje posunydase. V tychto tadikach taktiez
vidime problematiku zadrzného celého podniku. Mur@021 su vynosy a naklady
nulové, ale prijmy avydaje nie. Konkrétne v celgudniku dochadza Kk prijatiu
zadrzného od investora v hodnote 23 545 tis.CK je z celkovej sumy za zakazky
v hodnote 536 169 tis.Kpriblizne 4,4 %. TakZe priemerné zadrzné podnéd, f %.
Takmer 89 % hodnoty zadrzného je presunuté na sidvdtov, takZze spoltnos’ sa
musi vysporiada len s 1/10 zadrznéhéo pri priemernej zakazke tvori len 0,44 %
z celkovej ceny zakazky. Ku koncu roku 2017 malédpolanogs’ pod’a planu v zisku
17 298 tis. K.

Tabu’ka 27 — Posuny vynosov a nakladov oproti prijmowngdajom

Prijmy Vynosy
Prijmy od investora - 3 mesiace spatne
Vydaje Naklady
Vydaje za material - 1 mesiac spatne
Vydaje za sluzby - 2 mesiace spatne
Osobné vydaje - 1 mesiac spatne
Ostatné vydaje - 1 mesiac spatne
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V tabu’ka 31 - Prevadzkové cash flow projektu je vidiektorych mesiacoch prevysuju
vydaje prijmy. Konkrétne je to v 8/2015, 12/201% mku 2017. V tomto obdobi je
potrebné uvazovana financovanim. Spaloos’ méze vyua cudzie alebo vlastné
zdroje financovania. VAladom k tomu, Ze kumulované cash flow je vzdy klaohdZe

spolanog’ vylagit' cudzie zdroje financovania a vytizvlastné. Takze v praxi méze

financova zékazku zékazkou.

V tabu’ka 32 - Porovnanie hospodarskych vysledkov a dagh fje vidie® rozdiely
prijmov a vynosov, vydajov a nakladov. Je to spésébposunom w¥ase, zadrznym
a zalohami. Tieto rozdiely vidieaj v grafec. 5. V tomto grafe je vidieaj problematiku
zadrzného kde vroku 2016 dosiahnu maximalnu hadmyhosy a naklady ale az

v roku 2021 dosiahnu maximalnu hodnotu prijmy aajgd

Rentabilita nakladov aj vynosov m& mierne klesajéendenciu. Priemernd hodnota
rentability nakladov je 0,0351. Priemerna hodnogatability vynosov je 0,0364.

Mierne klesajuca tendencia moze ' lspdsobena jednotlivymi obdobiami vystavby.

Doba obratu zavazkov je v priemere vysSia ako diivatu polladavok. Znamena to,
Ze spolénog’ skor peniaze prijme ako odoSle. Doba obratu zéxégk paas vystavby
rovna 13tim dom. Doba obratu pdladavok je v roku 2015 rovna hodnote 11 dni a rok
na to 15 dni. V roku 2021 su hodnoty’ne vysoké. Je to spdsobené zadrznym, kedy su
doby splatnosti naozaj dihé. V teoretickegsti diplomovej prace su sgtané doby
obratu poliadavok a zavazkov Zztovnych vykazov spolmosti. V porovnani

s realnymi hodnotami podniku v roku 2015 a 201éhednoty simulovaného podniku
znane rozdielne. Pdé (ttovnych vykazov je doba obratu gaidavok v rokoch 2015

a 2015 rovna 43 a 35ndm, doba obratu zavazkov je vtychto rokoch 3 an2 d
V tabu’ke 35 je uvedeny préad doby obratu pdladavok a zavazkov v simulovanom

a readlnom podniku.
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Tabuka 28 — Porovnanie ukazovide v redlnom a simulovanom podniku

2015 -8 2016 — 8 2015 - R 2016-R

Doba obratu pdtadavok 11 15 43 35

Doba obratu zavazkov 13 13 3 2

V pripade simulovaného podniku vychadzaju Wipa planovaného cash flow. Jedna
sa 0 hodnoty naplanované, nie o skawvynaloZzené. V simulovanom podniku je doba
obratu poliadavok v priemere rovna 13i@mn a doba obratu zavazkov rovna Iidih.

V readlnom podniku, ktory vychadza #tavnictva a skuténosti, je priemerna doba
obratu poliadavok 39 dni a priemerna doba obratu zavazkovi3\Wsimulovanom
podniku je doba obratu ptédavok a zavazkov nastavana tak, Ze jednotlivé @oby
totozné. V lepSom pripade by mala’lioba obratu pdiadavok nizSia ako doba obratu
zavazkov, avsak pri rovnakych dobach je to taktipbriadku a je vidié Ze spolénog’

si splatnosti faktar, zmluvné podmienky aj fidag plan dokladne planuje. V realnom
podniku je ale doba obratu d@udavok niektko nasobne vysSia ako doba obratu
zavazkov. Znamena to Ze spaiog’ sice mala vSetko spravne nastavené, ale nie vzdy
je mozné to dosiahtiuaj v skut@nosti. Kel' Ze sa oproti planu vyrazne zvysila doba
obratu poliadavok je znéné Ze odberatelia svoje faktury neplatili v dohdgirias, ale

s oneskorenim. Nasledne bol podnikelay uhradzéasvoje zavazky skor, resp. peniaze
ktoré obdzal od investora nedrzal pre svoje potrebykkoplanoval, ale posielal ich

v prospech subdodavétes skor.

Obchodny deficit v simulovanom podniku v roku 205 pomerne vysoky. Podnik
potrebuje v roku 2015 o1 112 tis¢ Wiac ako zinkasuje z prevadzkové&nnosti.

V tomto pripade je za to zodpovedna zakazka kde nefigurovala zaloha od investora
a celkova zakazk&.3 mala vroku 2015 obchodny deficit v hodnote 9 Gi& K.
Podnik preto v roku 2015 potrebuje dofinanad¥al 12 tis. K z inych zdrojov.

3 S = simulovany stavebny podnik,sftané tri stavebné zakazky
4 R = redlny vypoet z &tovnych vykazov spolmosti OHL ZS, a.s.
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V pripade Ze simulujeme stavebny podnik, kde jedird@robkova ¢innog’ je
prevadzkova a jedna sa len o tieto tri zdkazkynpochusi vyuzi cudzie zdroje napr.
aver. Podla (ttovnych vykazov je ale evidentné, Ze realny podm& vynosy aj

z finartnych a investinych¢innosti, takze méze vyuzvlastné zdroje z inych odvetvi.

V simulovanom podniku, po ®#ani zakaziek je likvidita formou cash flow
Z prevadzkoveginnosti v priemere 18,26. V realnom podnik &avnych vykazov je
cash flow z prevadzkoveginnosti vroku 2016 zaporny. Po pridani cash flow
z investtnej a finaknej ¢innosti sa cash flow likvidita dostane do kladnyadnot a to

v priemere na 0,33. Hodnota je oproti planutdoizka, ale délezité je ze je kladna.
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Nazov projektu: Podnik
Mena: v tis. K

Tabu’ka 29 - Cash flow podniku

4/2015 | 5/2015 | 6/2015 | 7/2015| 8/201§ 9/201% 10/2015 11/20152015 | 2016 201j7 2021 Celkon

Potiatoény stav (tu 0 0 0 q 15069 148240 148p1 15879 16B71 14{110 17794 Qf 149 934
Prijmy 0 0 0 132239 22870 367p3 49999 4501 43/080 163642 8018 323 54% 536 149
za sluzby, tovar, material 0 0 0 121244 22820 201763 93®W 45701 43080 1636f2 18380 23p45 509174
prijaté zalohy 0 D D 5¢ 0 16 000 0 0 0 0 0 0 16p54
vratené DPH D D D 4 940 0 0 0 0 0 0 0 0 4 940
zapaet 6 00 D
za sluzby, tovar, material 101350 20010 17(048 450440383 41008 143767 17601 20750 446]961

sluzby 0 q 0 6081p 12 O¢6 10229 27026 24|230 24605 8p2840 561 1245p 268 177

materidl @ ( 0 40540 8 004 6819 18018 16153 16403 5} 507 040 8300 178744
platené zalohy D 0 0 2 683 0 16 Q00 0 0 0 0 0 0 18683
osobny vydaje D D 0 6 846 1250 1650 2 p67 2|567 4567 Bl 58 250 q 2928p
platené DPH D D D 4 533 442 3p4 483 226 326 116 0 4304
ostatné dane a poplatky 0 0 0 249 0 0 0 0 0 0 0 0 249
zapaet 0 q 0 6 001 D D D 0 0 0 0 0 6 0p1
ostatné vydaje 0 0 0 38 12p7 1592 1 B05 1/678 1539 4 280 067[1 q 1275¢
Cash flow 0 0 0 15069 -25p 31 7239 791 -2 260 3 $84 -p55 2|794 0
Konéeny stav &tu 0 0 0 15069 14820 148p1 15§79 16B71 14{110 17794 1140934 1993p
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Nazov projektu: Podnik
Mena: v tis. K

Tabuka 30 - Vynosy a naklady podniku

4/2015 | 5/2015 | 6/2015 | 7/2015| 8/201§ 9/201% 10/2015 11/20152015 | 2016 201j7 2021 Celkon
Potiatoény stav (tu 0] 12751¢ 87622 106397 100Q50 107783 99227 49759 39312999 17760 17298 17 98
Vynosy 12776 24037 38230 58663 47688 441874 0 0 0 170562 609 3 0 531 22§
za sluzby, tovar, material 127765 24037 38[280 54 6687 684 44 874 D 0 0 1705p2 19 360 0 531p28
prijatézalohy 0 0 0 Qg 0 q ( (¢ D D D D D
vratene BPH 0 0 0 q 0 q ( [ D D D D D
zapaet 0 0 0 d ( ( D D D D 0 0 0
Nadady | 7d caoo) 1050 evopo wds saja0 aoface 2zl thaweo] toep P siaoke
za sluzby, tovar, material 0 63930 12622 62|502 3718554 45228 16315 163U0 149936 18/504 0 471643
sluzby g 63930 12642 170p2 28299 25B08 25655 0 0 8p943 107 G 27394p
materiél @ ( 0 45440 8414 24249 19568 16315 164340 8D 977 407 Qg 197701
platené-zalehy 0 0 0 q 0 q ( [ D D D D D
osobné naklady 0 0 6 8416 1 250 1 650 2667 2|567 2 567 0 8315 250 Q 2928p
platené-DPH 0 0 0 q 0 q ( [ D D D D D
ostatné dane a poplatky 249 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 249
zapaet 0 q 0 q ( [ D D D D 0 0 0
ostatné naklady 0 0 38 1 2p7 1592 1 B05 1(678 1539 0 1 280 0671 q 1275p
Hruby zisk/ strata 127514 -39893 18774 -6 346 77133 -8p56 -49|468 -2() 4216 34( 4761 -46pR 0 0
Hruby zisk kumulovany 12751 8762 106397 100050 107 (83 99227 49759 29332999 1776p 17298 17208 17 298

VSetky uvedené hodnoty su v tis¢ K
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Tabu’ka 31 - Prevadzkové cash flow podniku

mesiac 4/2015 | 5/2015| 6/2015] 7/201§ 82015  9/2015  10/2p152015 |12/2015| 2016 | 2017 | 2021 | Celkoth
prijmy 0 0 d 13223p 22840 367p3 49999 45[f01 43080 u@B61838) 23545 536 1p9
vydaje h i ) 117170 23070 36732 49p70 44[910 49340 589919033 20750 516 2B5
prevadzkové cash flow 0 0 0 15 50 31 729 2794 19934
kumolované cash flow 0 0 0 15069 14820 14851 15579 716314110 1779 17140 19934 39 $69
Celkom péziky 3 165

Potrebné pdzky 0

Prevadzkové cash flow je z hlavnej vydelko&ianosti spolénosti. Gtakava sa ze dlh (sivé zfemnie) sa vykryva externymi mozniasni alebo samofinancovanim. V
tomto projekte je zakdzka schopnéa sa samofinaticowavidiet’ na kumulovanom cash flow, ktoré sa nikdy nedostialaapornej hodnoty.

Tabuka 32 - Porovnanie hospodarskych vysledkov a dash f

mesiac 412015 | 5/2015| 6/2015| 7/2014 82016 9/2005  10/2p13201% |12/2015| 2016 2017  20p1 Celkorh
prijmy 0 0 d 132230 22840 367p3 49999 45f01 43080 18B6 18380 23545 536 19
vynosy 127765 24037 382B0 58663 4788 44874 0 0 0 &2Zp 519 36( 531 248
vydaje d q ) 117170 230f0 36732 49p70 44[910 49340 380 91903% 20750 516 2p5
naklady 249 63930 19506 65009 39955 53430 49468 2p44634Q 165800 19 8%2 0 513430
rozdiel prijmy a vynosy 127765 24037 38380 73[576 s@d 811] 49999 45701 43080 6 920 D80 23[545 4941
rozdiel vydaje a naklady 240 63930 19506 52161 14 8886 694 198 244do 200p1 543 187 20fs0 2305

VSetky uvedené hodnoty su v tis¢ K
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Tabu’ka 33 - Priebeh vynosov, nakladov a prijmov, vydajo

VSetky uvedené hodnoty su v tis¢ K
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mesiac 4/2015 5/2015| 6/2015| 7/2014 8/201p 9/2015 10/2p1%201% |12/2015| 2016 2017 20p1 Celkom
vynosy 12776p 24037 382B0 58663 47688 44874 0 0 0 &2P 519 36( 531 248
naklady 249 63930 19506 65009 39955 53(430 49468 2D 42634Q¢ 1658001 19 822 0 513430
kumulované vynosy 127 765 151 01 190p81 248744 296 4311306 341306 3413p6 341306 511868 531228 53 228
kumulované néklady 249 6419 83685 1481694 184 649 0Z8R 291 547 31197 328307 494108 513(930 513930
prijmy 0 0 q 13223p 22820 367p3 49999 4501 431080 @B 6 18 38( 23545 536 1p9
vydaje 0 d 0 117170 230710 36732 49p70 44|910 45340 %8P 919 03 20750 516 25
kumulované prijmy D D D 132239 155059 191B22 241821 528y 330608 494244 512 6R4 536 169
kumulované vydaje 0 0 0 11710 140240 176|972 226242 1371 316 492 476450 495485 516 35
Graf 5 - Vynosy, naklady a prijmy, vydaje
600 000
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400 000
= kumulované vynosy
300 000 -
== kumulované naklady
200 000 /// kumulované prijmy
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Tabuka 34 - Vykazovanie zisku z percentualneho dékora stavby

mesiac 4/2015 5/2015| 6/2015| 7/2013 8/201p 9/2015 10/2p1%201% | 12/2015( 2016 2017 2021 Celkomn
néklady 249 63930 19506 65009 39955 53|430 49468 2p426340 16580 19 822 0 513430
kumulované naklady 249 64179 83685 148[694 184649 0784p 29154y 31197 3283Dp7 31950 51|/72 513772 5)772
% dokorgenie stavby 0,06 16,%4 21,p7 38{33 590,45 757,68 912,51 ,497d 027,5f 100,0 162,p4 162|04
kumulovany zisk B 2098 2786 4 862 4 907 6 P96 7583 § 1148 539 831 1 34f 1347

pomerovy zisk 1578 1573 15)/3 1473 15p73 11573 Y573 7315 1573 157B 1573

Vstupné data pre tabku ¢. 34

Planovany celkovy zisk 17 2p8
Celkové vynosy 531248
Finartna analyza zakazky

Vstupné Udaje pre Tabku ¢. 35 Tabuka 35 - Finatina analyza
ku datumu 12/2015| 12/201¢ 12/201p ku datumu 12/2015 | 12/2016| 12/202]
vynosy 341306 511868 53128 rentabilitd vynosov 0,03809 0,034f 0,0325¢$2
naklady 328 30F 494108 513 430 rentabilita néklabov 3959 0,03594 0,0336%8
prijmy 330603 494 244 536 1p9 doba obratu zavazkov 13 13 281
vydaje 316 49 476 4950 516 335 doba obratu pdiadavok 11 15 234
zavazky 1181p 176%8 -2 3P5 obchodny deficit -1112 -34 -2 63p
pohadavky 10708 17643 -4 9p1 cash flow likvidita 1,19 1,01 -8,6p
zisk 12999 17760 17 298
CF kongny stav @étu 14 11d 17794 19934

VSetky uvedené hodnoty su v tis¢ K
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10 Zaver

Ciel'om diplomovej prace bolo fingné vyhodnotenie stavebnej zakazky v kontexte na
stavebny podnik. V teoretickajasti prace bolo okrem tedrie spdjajucej sa s danou
témou vypgitanych niektko finantnych ukazovateov ktoré vychadzaju zo
skuta@nych &tovnych vykazov spolmosti OHL 7S, a.s. z roku 2015 a 2016. V tejto
casti boli spgitané hlavne ukazovatele rentability, doby obraibl’adavok a zavazkov

a cash flow likvidita z prevadzkoveéjnnosti a cash flow likvidita zo vSetkyafinnosti
podniku, takZe vratane finamej a investinej ¢asti.

V praktickej ¢asti diplomovej prace najprv doslo k modelovanidudsii troch
stavebnych zakaziek ptal zmluvnych podmienok a naslednémuitamiu zakaziek,
ktoré simuluju podnik. Pri jednotlivych zékazkéako aj pri naitanych zédkazkach boli
spaiitané ukazovatele rentability, doby obratu feadvok a zavazkov a cash flow
likvidita z prevadzkovej¢innosti. Po modelovani situacii a vygoch som doSla
k zaveru Ze, podnik OHL 7S, a.s.I'ms dokladne planuje zmluvné podmienky aj
financné plany. Taktiez je doblezité spomeénde zadrzné podnik neovpluje

Vv negativnej miere az na lim, kel Ze 90 % zadrzného je presunutého na
subdodavati®mv. Ale naopak neprijaté zalohy od investora, resgohodnutie zalohy
pred vystavbou vie Yeni negativne ovplyvitinie len samotnu zékazku ale aj celkovy
podnik. Je to znmé z obchodného deficitu zakazky 3 vroku 2015 a zarotie

z obchodného deficitu simulovaného podniku v roRl® Sice samotna zakazkeB je

na z&iatku v minuse takmer 5 000 tis¢Kale aj po nétani dalSich zakaziek, kde
zélohy figuruju sa podnik dostava do celkového olcigho deficitu az cca 1 100 tis.
K¢. Na zéklade doby obratu zavazkov alfamtavok je znéné Ze planované splatnosti
faktar su jedna vec, ale druh& vec je kedy podhkika&ne obdrzi pofadavku. Poth
planu su doby obratu ptédavok kratSie ako doby obratu zavéazkov ale v cealn

podniku je to presne naopak a s vyraznymi odchylkam
Diplomovou pracou je preukazana potreba sletiduaancny vyvoj zakazky atiez

planova pre operativne riadenie. Vysledkom prace je Zengody mal ndalej

pokratova’ v planovani zakaziek a naslednej kontrole a aeabgichyliek.
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