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Abstrakt

Diplomova prace se zabyva posouzenim vybranych finan¢nich ukazateli spolecnosti
STAVOC spol. s r.0. pomoci statistickych metod v letech 2013-2020. V teoretické ¢asti
jsou vymezeny finan¢ni ukazatele, analyza Casovych tad, regresni analyza a korelacni
analyza. V analytické Casti jsou teoretické poznatky aplikovany k samotné analyze
vybranych finan¢nich ukazateli. Nékteré financéni ukazatele jsou nasledné podrobeny
statistické analyze, najejimz zakladé je provedena predikce hodnot ukazatelt
na nasledujici dva roky c¢i zjiStovana zavislost mezi vybranymi ukazateli. V posledni
¢asti prace jsou navrzena opatieni vedouci ke zlepSeni stavajici ekonomické situace

spolecnosti.

Abstract

The diploma thesis deals with the assessment of selected financial indicators
of the company STAVOC spol. s r.0. using statistical methods in the years 2013—2020.
In the theoretical part, financial indicators, time series analysis, regression analysis
and correlation analysis are defined. In the analytical part, the theoretical knowledge
is applied to the analysis of selected financial indicators. Some financial indicators are
then subjected to statistical analysis on which the prediction of values of indicators for the
following two years is carried out or the dependency between the selected indicators
is determined. In the last part of the thesis, measures leading to the improvement
of the current economic situation of the company are suggested.

Kli¢ova slova

analyza finan¢nich ukazatelq, statistické metody, analyza ¢asovych fad, regresni analyza,

predikce, korelacni analyza
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UvVOD

Tématem diplomové prace je posouzeni vybranych ukazateli spoleénosti STAVOC spol.
s r.0. pomoci statistickych metod. Spole¢nost STAVOC spol. s r.0. vznikla v roce 1993
a zabyva se vystavbou rodinnych domu na kli¢, hal, gardzi, ale i vodovodi, plynovodi,

kanalizaci, chodnika ¢i komunikaci.

Jak jiz zuvedeného nazvu zni, jedna se 0 kombinaci finan¢ni analyzy a statistickych
metod. Finanéni analyza slouzi k souhrnnému hodnoceni finan¢niho zdravi spole¢nosti,
vede k odhaleni silnych a slabych stranek, které tvoti podklad pro vedeni spole¢nosti
ke kvalitnimu rozhodovani. Mimo jiné ma také sviij vyznam pro banky ¢i obchodni
partnery. Vysledky danych finan¢nich ukazateli mohou hrat roli pfi tom, zda banka
spolecnosti poskytne uvér, piipadné mohou ovlivnit vysi troku. Obchodni partneti si zase
na zéklad¢ jednotlivych finan¢nich ukazateli mohou ovéfit, zda je spolecnost vhodna

ke spolupraci.

Spojeni finan¢ni analyzy a statistickych metod vSak pfinasi dal$i vyhody, jelikoz
umoziiuje na zakladé hodnot z minulych let urcit trend, ktery lze ptredpokladat
v nejblizsich letech. Pomoci tohoto budouciho odhadu muze byt spoleCnost zavcas

upozornéna na vznikajici potiZe a ziskat prostor pro v€asnou reakci.

Diplomova prace se sklada ze tii hlavnich ¢asti. V prvni ¢asti jsou vysvétleny teoretické
pojmy z oblasti finan¢ni a statistické analyzy, jedna se pfedevs§im o finanéni ukazatele,
analyzu €asovych fad, regresni analyzu a korela¢ni analyzu. Druhd ¢ast je v prvni fade
zaméfena na piedstaveni spole¢nosti STAVOC spol. s r.0., poté nasleduje provedeni
samotnych analyz. Analyza vybranych finan¢nich ukazatelti je zpracovéana na zakladé
ucetnich vykazti (rozvahy a vykazu zisku a ztraty) spolecnosti zlet 2013-2020
ajednotlivé finan¢ni ukazatele jsou porovnany s oborovym priamérem spolecnosti.
Nékteré ukazatele jsou nasledné vybrany pro analyzu statistickou, pomoci které
je stanovena predikce jejich hodnot na nejblizsi dva roky, tedy pro rok 2021 a 2022.
Korelaéni analyza poté zjistuje zavislost mezi ¢tyfmi vybranymi dvojicemi ukazateli.
Druha cast je zakoncena pomoci celkového zhodnoceni dosazenych vysledkl
z jednotlivych analyz. Posledni ¢ast obsahuje navrzend opatieni vedouci ke zlepSeni

stavajici ekonomické situace spolecnosti.
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1 CILE PRACE, METODY A POSTUPY ZPRACOVANI

Tato kapitola diplomové prace je nejprve zamétena na formulaci cilti. Nasledné zde jsou

uvedeny metody a postupy zpracovani, pomoci nichz bude danych cilti dosazeno.
1.1 Cile prace

Hlavnim cilem této diplomové prace je posoudit vybrané finan¢ni ukazatele spole¢nosti
STAVOC spol. sr.0. pomoci statistickych metod a na zakladé vysledkd a predikce

budouciho vyvoje navrhnout opatieni vedouci ke zlepSeni jeji ekonomické situace.
1.2 Metody a postupy zpracovani

Prvni ¢ast diplomové prace obsahuje teoreticka vychodiska nezbytna pro vypracovani
nasledujici analytické ¢asti. Jsou zde podrobnéji objasnény pojmy z oblasti finan¢ni
a statistické analyzy na zdkladé odborné literatury. Finan¢ni analyza zahrnuje rozdilové
ukazatele, pomérové ukazatele a soustavy ukazatela. Statisticka ¢ast teorie se pak bude

zabyvat ¢asovymi fadami, regresni analyzou a korela¢ni analyzou.

V analytické casti prace bude nejdiive piedstavena zkoumana spolecnost. Na zakladé¢
teoretickych poznatki budou poté provedeny vypoCty vybranych ukazateli finanéni
analyzy za obdobi 2013-2020. Vstupni data potifebna pro vypocty budou ziskéna

Z GCetnich vykazu analyzované spole¢nosti konkrétné z rozvahy a vykazu zisku a ztraty.

Vysledné hodnoty finan¢nich ukazatelti budou nésledné vyuzity ke statistické analyze,
kdy pomoci regresni analyzy bude predikovan jejich vyvoj v roce 2021 a 2022. Korela¢ni
analyza bude zjistovat, jaka je vzajemna vazba mezi dvéma vybranymi ukazateli.
Vsechny statistické vypoéty budou uvazovany na 5% hladiné vyznamnosti a bude k nim
slouzit statisticky program R. Vysledky finan¢nich ukazateli budou také porovnany
s celkovym primérem odvétvi, ve kterém spolecnost plisobi. Na konci této kapitoly bude

provedeno shrnuti, které bude poukazovat na silné a slabé stranky spole¢nosti.

V posledni ¢asti prace bude navazdno na nejvice problémové oblasti a budou navrzena

opatfeni vedouci ke zlepSeni soucasné ekonomické situace analyzované spolec¢nosti.
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2 TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

V této Casti diplomové prace jsou vymezeny zakladni teoretické poznatky z oblasti
finanni a statistick¢é analyzy, které predstavuji nezbytny podklad ke zpracovani
analytické casti. Kapitola je rozdélena do dvou casti. Finan¢ni teorie objasiiuje
problematiku finanéni analyzy, jeji vyznam, uzivatele a zdroje vstupnich dat. Nasledné
jsou vysvétleny jednotlivé rozdilové ukazatele, pomérové ukazatele a soustavy ukazatelt.
Statisticka teorie se pak zaméfuje na problematiku ¢asovych fad, regresni a korela¢ni

analyzu.
2.1 Finan¢ni teorie

Finan¢ni analyza piedstavuje formalizovanou metodu, ktera je vyuzivana k souhrnnému
zhodnoceni finan¢niho zdravi spolecnosti, a to zejména pied financnim a investicnim

rozhodovanim (1, s. 32).

Finan¢ni analyza je systematickym rozborem ziskanych daja, které se vyskytuji zvIasté
Vv ucetnich vykazech. Slouzi k odhaleni problémd, silnych a slabych stranek hodnotovych
procest spolecnosti. Hodnoceni finan¢ni situace spolecnosti je nezbytné jak ve vztahu

k minulosti, soucasnosti, tak predevsim k predikci budouciho vyvoje (2, s. 9; 3, s. 3).

Prispiva ke zjisténi, zda spoleCnost vykazuje dostateGnou vysi zisku, prezentuje
se vhodnou kapitalovou strukturou, efektivné hospodafi se svym majetkem, nema
problém s v€asnym hrazenim svych zévazki a spoustu dalSich. Priibézna znalost téchto

skutecnosti slouzi jako podklad pro kvalitni rozhodovani manazeri (4, s. 17).
2.1.1 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Informace vychézejici z finanéni analyzy vSak neslouZi pouze pro manazery a vedeni
spolecnosti, ale vyuzivaji je 1 uzivatelé, ktefi nejsou jeji soucasti, ale jsou Sni
hospodarsky ¢i finanéné spjati. Mezi uzivatele finan¢ni analyzy tedy patii vSichni,

kteti maji zajem o vysledek hospodateni urcité spole¢nosti (4, s. 17).
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Uzivatele finan¢ni analyzy je mozné rozdé¢lit na interni a externi. Mezi interni uzivatele
se fadi:

e management,

e vlastnici (akcionafi, spole¢nici),

e zameéstnanci,

e odborati (1, s. 32).
Externimi uzivateli jsou:

e stata jeho organy,

e investori,

e Dbanky a jini vétitelg,
e obchodni partnefti,

e vefejnost,

e konkurence (1, s. 32).

Management vyuzivad financni analyzu pro operativni 1 strategické finan¢ni fizeni
spolecnosti. Vlastnici se zajimaji zejména o ziskovost (rentabilitu) vlozeného kapitalu.
Zaméstnancum piirozené zalezi na celkové stabilit¢ a prosperité spolecnosti, tedy
na jistot¢ zameéstnani i pripadném ristu mezd. Stat ma zajem na schopnosti spolecnosti
generovat zisk a odvadét dané€ do statniho rozpoctu. Investofi pomoci finan¢ni analyzy
zvazuji investice do dané spolecnosti. Banky se na zdklad¢ finan¢ni analyzy rozhoduji
0 poskytnuti tivéru a zaruk za uvéry. Obchodni partneti sleduji predevsim schopnost
spolecnosti splacet v€as zavazky. Konkurenti usiluji o vysledky financni analyzy
pro porovnani se svymi vysledky, a to hlavné u téch spole¢nosti, které jsou na trhu

uspésné, aby se inspirovali (5, s. 11-12).
2.1.2 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Velmi dilezitym aspektem finan¢ni analyzy je kvalita informaci, kterd se do jisté miry
odviji od pouzitych vstupnich dat a podminuje tak dosazeni relevantnich vysledki.
Primarnim zdrojem dat pro realizaci finan¢ni analyzy jsou ucetni vykazy — rozvaha,
vykaz zisku a ztraty, pfehled o penéznich tocich, ptehled o zménach vlastniho kapitalu

a ptiloha ucetni zavérky. Kromé toho lze nalézt spoustu uziteCnych informaci také
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ve vyrocnich zpravach, ve zpravach managementu spolecnosti, jednotlivych vedoucich
pracovniki a auditorti. Dal§imi moznostmi pro cerpani informaci jsou statistiky
zameéstnanosti, poptavky, produkce ¢i odbytu, oficidlni ekonomické statistiky, ¢lanky
odborného tisku, burzovni zpravodajstvi nebo nezavislé hodnoceni a predikce. Nasledné
vSak budou bliZe specifikovany pouze tfi zdkladni zdroje dat, kterymi jsou rozvaha, vykaz

zisku a ztraty a piehled o penéZnich tocich (4, s. 18).
Rozvaha

Rozvaha je ucetnim vykazem, ktery se d¢li na aktiva a pasiva. Predstavuje stav majetku
v dané spolecnosti a jeho zdroje financovani V penéznich jednotkach K urcitému
¢asovému okamziku, zpravidla k poslednimu dni uc¢etniho obdobi. Vzdy musi byt splnéna

podminka rovnosti aktiv a pasiv dle bilan¢ni rovnice (4, s. 24; 6, S. 35).
Aktiva tvoti nasledujici tfi zékladni polozky:
e dlouhodoby majetek,

e 0bé&Zna aktiva,
e Casové rozliSeni.
Pasiva lze rozdé¢lit na:
e vlastni kapital,
e cizi zdroje,
e cCasové rozliseni (1, s. 35-36).
Pomoci rozvahy ziskavame piehled ve tiech zakladnich oblastech:
e majetkova situace spole¢nosti — V jaké podobé€ je majetek vazan, jak je ocenén,
do jaké miry je opotieben, jakym tempem se obraci,
e zdroje financovani — Vv jaké vysi byl majetek potfizen z vlastnich a cizich zdroji
a jejich struktura,

e finan¢ni situace spolecnosti — jaky zisk spole¢nost generovala, jak jej prerozdélila

a zda je schopna hradit své zavazky (2, s. 23).
Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty zobrazuje pisemny piehled o vynosech a nakladech spolecnosti,

nikoliv o vydajich a pfijmech. Informuje také o vysledku hospodateni za dané obdobi.
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Vykaz zisku a ztraty mize predstavovat dvé formy, a to horizontalni a vertikalni, a je
mozné jej sestavit v plné ¢i zkracené podobé. Data, které obsahuje, se nevztahuji
K ur¢itému ¢asovému okamziku, jak tomu je u rozvahy, ale K ur¢itému ¢asovému

intervalu (5, s. 28).

Pt1 analyze vykazu zisku a ztraty se zpravidla zjistuje, jaké jednotlivé polozky vynost
a nakladt mély nejvétsi vliv na vysledek hospodateni. Ve struktuie vykazu zisku a ztraty
se nachazi n¢kolik druht vysledku hospodareni, které se 1isi tim, jaké vynosy a naklady

V sob¢ zahrnuji:

e provozni vysledek hospodareni,

e finan¢ni vysledek hospodarenti,

e vysledek hospodateni za béznou ¢innost,
o vysledek hospodateni za ucetni obdobi,

e vysledek hospodafeni pied zdanénim (2, s. 32-33).
Piehled o penéznich tocich (Vykaz cash flow)

Ptehled o penéznich tocich je uzivan pro posouzeni skute¢né finan¢ni situace spole¢nosti.
Slouzi k porovnani pfijmi (zdroje vzniku penéznich prostredkd) a vydaju (uziti
penéznich prosttedkll). Vykaz odpovida na dilezité otazky typu, kolik penéz spole¢nost

vytvofila a K jakym ucelim je vyuzila (2, s. 35).

Kromé toho, Ze vykaz zobrazuje vyvoj finan¢ni situace spolec¢nosti, odhaluje také pti¢iny
téchto zmén. RovnéZz se pouziva také jako nastroj pro zhodnoceni likvidity.
Zaklad vykazu tvoii kratkodoby likvidni majetek — penézni prostiedky a penézni

ekvivalenty (1, s. 38).
Struktura ptfehledu o penéznich tocich se sklada podle zakladnich Cinnosti spolecnosti
z nasledujicich tii ¢asti:

e cash flow z provozni ¢innosti,

e cash flow z investi¢ni ¢innosti,

e cash flow z finan¢ni ¢innosti (7, s. 60—61).
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2.1.3 Analyza rozdilovych ukazateli

Rozdilové ukazatele slouzi k analyze a fizeni finan¢ni situace spolecnosti, hlavné pak jeji
likvidity. Ne¢kdy se taktéZ oznacuji jako fondy finan¢nich prostredki ¢i finan¢ni fondy
a predstavuji rozdil mezi souctem vybranych polozek kratkodobych aktiv a kratkodobych
pasiv (3, s. 35).

Mezi nejvyznamnéjsi rozdilové ukazatele se fadi Cisty pracovni kapital, ¢isté pohotové
prostiedky a Cisty penéZzni majetek. Nasledné vSak budou konkrétnéji popsany jen prvni

dva uvedené (8, s. 214-215).
Cisty pracovni kapital (CPK)

Cisty pracovni kapital, téZ oznatovany jako provozni kapital, vyjadiuje rozdil mezi
obéznymi aktivy a kratkodobymi zavazky a znacné ovliviiuje platebni schopnost
spolec¢nosti. Aby byla spolecnost likvidni, musi vlastnit pozadovanou vysi relativné
volného kapitalu. Jinymi slovy musi vykazovat piebytek kratkodobého likvidniho
majetku nad kratkodobymi dluhy (4, s. 85).

Vzorec pro vypocet (5, s. 98):
Cisty pracovni kapital = 0bézna aktiva — Kratkodobé zavazky. (2.1)

Cisty pracovni kapital pfedstavuje tu Gast ob&znych aktiv, kterd je financovana pomoci
dlouhodobych zdrojt. Jedna se o relativné volny kapital, ktery zajistuje ekonomickou
¢innost spole¢nosti. Dilezité tedy je, aby ukazatel nabyval kladnych hodnot. Plati
pravidlo, ze ¢im vysSich hodnot ¢isty pracovni kapital dosahuje, tim vice by méla byt
spolecnost schopna dostat svym zavazkiim. AvSak na velikost Cistého pracovniho
kapitalu mohou mit vliv i rizné metody oceniovani majetku, a proto v uréitych pripadech
nemusi rust Cistého pracovniho kapitdlu nutné¢ znamenat i rust likvidity. V situaci,

kdy ukazatel vykazuje zaporné hodnoty, jde o tzv. nekryty dluh (8, s. 214).
Cisté pohotové prostiedky (CPP)

Cisté pohotové prostiedky jsou ukazatelem, ktery udavd rozdil mezi pohotovymi
penéznimi prostiedky a okamzit€¢ splatnymi zavazky. V hrubé podob¢ piedstavuje
finan¢ni prostfedky, které jsou okamzité k dispozici pro zaplaceni zavazkt. Jedna

se 0 ukazatel, ktery se vyuzivd k nejpfisnéjSimu posuzovani likvidity spolecnosti.
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Nejvyssiho stupné likvidity dosahuje ukazatel v momenté, kdy se za soucast penéznich
prostiedkli povazuje pouze hotovost a penize na béznych uctech. Nékdy se vSak
do penéznich prosttedki zahrnuji i penézni ekvivalenty, tedy kratkodobé terminované
vklady ¢i kratkodobé cenné papiry, protoZe je 1ze v podminkach fungujiciho kapitdlového

trhu rychle pfeménit na penize (3, s. 38; 5, s. 104).
Vzorec pro vypocet (8, s. 215):
CPP = Pohotové pend&ini prostiedky — Okamzité splatné zavazky. (2.2)

Vysledné hodnoty ukazatele by mély kolisat kolem nuly. V piipadé, ze ukazatel nabyva
vysokych hodnot, upozorituje na pfilis velké mnozstvi penéznich prostiedkl, jehoz
pri¢ina musi byt ovéfena. Naopak pokud se hodnota nachazi pod nulou, informuje

0 nedostatku penéznich prostiedki, coZ je znamenim pro zavedeni opatieni (5, s. 105).
2.1.4 Analyza pomérovych ukazateli

Analyza pomérovych ukazatelll patii mezi nejCastéji vyuzivané nastroje pro posouzeni
finan¢ni stability a vykonnosti spolecnosti, je nazyvana jako jadro finan¢ni analyzy.
Zakladem pomérovych ukazateld je, Ze udavaji pomér mezi riznymi polozkami rozvahy,
vykazu zisku a ztraty, poptipadé piehledu o penéznich tocich. Rozsituji tak vypovidaci
schopnost tidajii uvedenych v tcetnich vykazech a umoziiuji nejen hodnotit dalsi stranky

finanéniho zdravi spole¢nosti, ale i identifikovat pfi¢inné souvislosti (5, s. 117).
Pomérové ukazatele se podle oblasti finan¢ni analyzy bézné déli na:

o ukazatele rentability,

o ukazatele likvidity,

e ukazatele zadluZenosti,
o ukazatele aktivity,

e provozni ukazatele,

e ukazatele trzni hodnoty,

e ukazatele na bazi finan¢nich fondu a cash flow (3, s. 56).
UKAZATELE RENTABILITY

Ukazatele rentability, znamé i pod ndzvem ukazatele vynosnosti ¢i ndvratnosti, informuji

o schopnosti spolecnosti generovat zisk a produkovat tak nové zdroje financovani.
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V zasad¢ se jedna o pomér dosazeného vysledku hospodateni k dané veli¢ing, kterou
mohou piedstavovat bud’ celkova aktiva, vlastni kapital nebo trzby. Ukazatele rentability
vyjadiuji, kolik korun zisku ptfipadd na jednu korunu jmenovatele. Tyto ukazatele
se Vv praxi fadi mezi viibec nejsledovanéjsi, jelikoz se o rentabilitu nezajima pouze dana
spole€nost, ale 1 akcionafi a potenciondlni investofi. VSeobecné plati, Ze by mély
ukazatele rentability v ¢ase vykazovat rostouci trend. Nezbytné vSak je vysledné hodnoty

téchto ukazateli porovnat napii¢ odvétvim, jelikoz kazdé odvétvi muize nabyvat

odlisnych hodnot (1, s. 42; 9, s. 274).
Obecny vzorec pro vypocet (5, s. 120):

Vystup Zisk

Rentabilita (vynosnost) = (2.3)

Vstup  Vynalozené prostiedky’
V ramci vypoctu jednotlivych ukazatell rentability 1ze zisk vyjadfit riznymi zptsoby:

e EAT — zisk po zdanéni,
e EBT — zisk pted zdanénim,
e EBIT - zisk pfed odectenim urokt a dani,

e EBDIT - zisk pied ode¢tenim odpisu, uroku a dani (9, s. 274).
Rentabilita celkovych aktiv (ROA)

Ukazatel rentability celkovych aktiv je podstatnym méfitkem rentability, protoze
pométuje zisk spolecnosti s celkovym vlozenym kapitalem bez ohledu na to, jestli byl
financovan z vlastnich ¢i cizich zdroji. Pfi vypoctu tohoto ukazatele se lze setkat

s n€kolika tvary, ale jako nejpfiznivéjsi se jevi tvar s pouzitim zisku pfed odectenim

uroku a dani (10, s. 177).
Vzorec pro vypocet (11, s. 220):

EBIT (Zisk pted uroky a zdanénim) (2.4)

Rentabilit lkovych aktiv =
entapilita celkovycn axtiv Celkova aktiva

V ptipadg, Ze je do vzorce dosazen EBIT, tak ukazatel vypovida o hrubé produkéni sile
aktiv spolecnosti pfed odectenim dani a nakladovych urokt. Tento tvar ukazatele
se pouziva zejména k porovnavani spolecnosti, pro které plati rizné dafiové podminky

a vykazuji rizny podil dluhu ve zdrojich financovani (3, s. 57).
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Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Ukazatel rentability vlastniho kapitdlu méfi vynosnost kapitalu, ktery do spolec¢nosti
vlozili vlastnici (akcionafi, spolecnici a dalsi investofi). PouZzitim tohoto ukazatele jsou
investofi schopni zjistit, zda vynosnost z jejich vlozeného kapitalu dosahuje dostate¢né
vyse a odpovida vysi riziku investice. Investor ma z4jem na tom, aby hodnota ukazatele
byla vyssi nez uroky, které by se mu dostaly pfi alternativni formé investice, naptiklad

z terminovaného vkladu, majetkovych cennych papirti a obligaci (3, s. 57; 8, s. 216).

Ve vypoctu ukazatele se nejcasteji pouziva zisk po zdanéni, jelikoz z néj vyplyva konecny
efekt, ktery vlozeny kapital vlastnikiim ptinasi (5, s. 122).

Vzorec pro vypocet (7, s. 81):

. , ., EAT (Zisk po zdanéni)
Rentabilita vlastniho kapitalu = - — : (2.5)
Vlastni kapital

Rentabilita trzeb (ROS)

Ukazatel rentability trzeb byva také ¢asto nazyvan jako ziskové rozpéti ¢i ziskova marze.
Pomér mezi ziskem a trzbami hodnoti schopnost spole¢nosti produkovat zisk pii urcité
vysi trzeb. Vyjadiuje, kolik korun zisku spole¢nost vygeneruje z jedné koruny trzeb.
V moment¢, kdy je ve vzorci pouzit zisk po zdanéni, jde o tzv. ¢istou ziskovou marzi.
Pokud je dosazen zisk pted uroky a zdanénim, predstavuje ukazatel tzv. provozni

ziskovou marzi (8, s. 217).

Vzorec pro vypocet (8, s. 217):

EAT (Zisk po zdanéni)

Rentabilita trzeb =
entabilita trze Triby

(2.6)

UKAZATELE LIKVIDITY

Ukazatele likvidity sdéluji, zda je spole¢nost schopna pfemeénit véas sviij obézny majetek
na penézni prostiedky z divodu kryti vSech svych splatnych zavazki v pozadované
podobé a na pozadovaném misté. Likvidita je spojena s dlouhodobou existenci
spolecnosti a je soucasti jejiho strategického fizeni. Zavisi vSak i na kompromisu, jelikoz
vysoké hodnoty likvidity zadrzuji prostfedky s velmi nizkym ¢i nulovym vynosem
a zabranuji tak jejich zhodnoceni, coz vede ke sniZeni rentability spole¢nosti. Naopak

nizké likvidita mize pfedstavovat nedostatek zasob nebo penéznich prostiedkli a miize
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vést az v platebni neschopnost a zahajeni insolven¢niho fizeni. Likvidita je tedy urcitym
kompromisem mezi obétovanou vynosnosti vlozeného kapitalu a rizikem platebni

neschopnosti (10, s. 178; 12, s. 205).
Obecny vzorec pro vypocet (5, s. 132):

Cim je mozno platit 2.7)

Pomérovy ukazatel likvidity = Co je nutno platic

Dle likvidnosti obéznych aktiv existuji tfi zdkladni urovné likvidity:

e bézna likvidita — likvidita III. stupné,
e pohotova likvidita — likvidita II. stupné,
e okamzita likvidita — likvidita I. stupné (8, s. 219).

Bézna likvidita (likvidita I1I. stupné)

Bézna likvidita vyjadiuje, kolik jednotek obéznych aktiv pokryva jednu jednotku
kratkodobych zavazkl. Udava, kolikrat jsou ob&zna aktiva vyssi nez kratkodobé zavazky
spoleCnosti. Jinak feceno, vypovidd o tom, jak by spolecnost uspokojila své véfitele
Vv situaci, kdyby pfeménila v urcitém okamziku vSechen svij obézny majetek na penézni

prostiedky (2, s. 59).
Vzorec pro vypocet (9, s. 276):

Bésma likvidita = Obéina aktiva 2.8)
cAna VI = Kratkodobé zavazky’ '

Doporucena hodnota ukazatele je stanovena ve vysi 1,5-2,5. Podstatné vSak je brat zietel
také na obor podnikani. Cim vyssich hodnot ukazatel nabyva, tim vice to nasvédéuje
tomu, Ze Si spole¢nost zachova platebni schopnost. Nevyhodou ukazatele bézné likvidity
je, ze nebere v uvahu strukturu obéznych aktiv z hlediska likvidnosti a strukturu
kratkodobych zavazku z hlediska doby splatnosti (2, s. 59; 5, s. 133).

Pohotova likvidita (likvidita I1. stupné€)

Pohotova likvidita mé odstranit slabé stranky piedchoziho ukazatele, a to tak, ze vylu€uje
Z obéznych aktiv zasoby, které predstavuji nejméné likvidni aktivum. Jedna se tedy

0 presnéjsi vyjadreni schopnosti spolecnosti hradit své kratkodobé zavazky. Pti analyze
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je vhodné zkoumat vztah pohotové a bézné likvidity. Patrné niz$i hodnota pohotové
likvidity zna¢i nadmérné zastoupeni zasob v rozvaze spolecnosti (1, S. 45; 3, s. 67).
Vzorec pro vypocet (12, s. 205):

Pohotova likvidita = Obéina aktiva — Zasoby 2.9)
OROTOVa A = e atkodobé zavazky '

Doporucena hodnota by se méla nachazet ve Skale od 1 do 1,5. Tato vySe se vSak opét
odviji od oboru podnikani spolecnosti nebo také od jeji strategie v oblasti financniho
fizeni (7, s. 83).

Okamzita likvidita (likvidita 1. stupné)

Ukazatel okamzité likvidity vymezuje likviditu z nejuzsiho hlediska. Do jeho vypoctu
se zahrnuji jen ty nejlikvidnéjsi polozky aktiv — penéZni prostiedky na béZnych uctech
a v hotovosti a jejich ekvivalenty. Hodnoti schopnost spole¢nosti dostat svym pravé
splatnym dluhtim (2, s. 58; 3, s. 67).

Vzorec pro vypocet (10, s. 179):

S Kratkodoby finantni majetek
Okamzita likvidita = - — : (2.10)
Kratkodobé zavazky

Doporucend hodnota se pohybuje v rozmezi 0,2—0,5. Vysoké hodnoty pak nasvédcuji

neefektivnimu hospodaieni s finanénimi prostiedky (4, s. 95).
UKAZATELE ZADLUZENOSTI

Ukazatele zadluZzenosti se zaméfuji na vztah mezi cizimi a vlastnimi zdroji financovani
spole€nosti. Informuji o rozsahu, v jakém spolecnost financuje sviij majetek pomoci
cizich zdroju. Zakladem analyzy zadluZenosti je tedy nalézt optimalni pomér mezi

vlastnim kapitalem a cizimi zdroji (2, s. 67; 3, s. 63).

Vyuzivaji se jako indikatory urovné rizika, které spolecnost podstupuje pii urcitém
poméru a struktuie vlastniho a ciziho kapitalu. Je evidentni, Zze ¢im vys$i zadluzenosti
spole¢nost dosahuje, tim vyssi riziko nese, jelikoZz musi byt schopna hradit své zavazky
nehledé na to, vjaké situaci se zrovna nachazi. Jistd mira zadluZeni vSak byva
pro spolecnost Casto uziteCna, protoze cizi kapital je levnéjsi nez vlastni. Je to déno

faktem, Ze troky z cizich zdrojt snizuji dafiové zatiZeni spole¢nosti. Urok totiz jako
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soucast nakladi snizuje zisk, ze kterého jsou hrazeny dané — jedna se o tzv. danovy efekt

¢i danovy stit (4, s. 87).
Celkova zadluzenost

Celkova zadluZzenost vyjadiuje podil cizich zdroji k celkovym aktivim. Cim vys$ich
hodnot ukazatel nabyva, tim vys$i je hodnota rizika véfitel. Naopak ¢im je veétsi
zastoupeni vlastniho kapitalu, tim je utvofen vyssi bezpecnostni polStar proti ztratam
veritel v okamziku likvidace. Z tohoto divodu veétitelé upfednostiuji nizsi hodnoty
ukazatele. Vlastniky naproti tomu zajimaji vys$si vynosy, a proto se snazi hledat vétsi
finan¢ni paku (2, s. 68; 3, s. 63-64).

Vzorec pro vypocet (12, s. 206):

Cizi zdroje
4 5 = 2.11
Celkova zadluzenost Colkova aktiva ( )

Doporucend hodnota se nachéazi v rozpéti od 30 do 60 %. Pii posuzovani ukazatele je vSak

potieba prihlizet k oboru, ve kterém spole¢nost podnika (4, s. 88).
Koeficient samofinancovani

Koeficient samofinancovani vypovidd o finan¢ni nezdvislosti spolecnosti, jelikoZz
vyjadiuje, jak se podili vlastnici na financovani spole¢nosti. Jedna se 0 pomér vlastniho
kapitalu k celkovym aktiviim. Pfedstavuje dopliikovy ukazatel k celkové zadluzenosti,

jejich soucet by mél nabyvat priblizné hodnoty 1 (2, s. 68).
Vzorec pro vypocet (13, s. 76):

Vlastni kapital (2.12)

Koeficient samofinancovani = - —
f f Celkova aktiva

Urokové kryti

Ukazatel trokového kryti sd€luje, kolikrat je vyprodukovany zisk vys§i nez hrazené
uroky. Jakmile ukazatel nabyva hodnoty 1, informuje o tom, Ze na uhrazeni Grokt

spole¢nost pouzije vSechen svij zisk a na vlastniky jiz nic nezbude (3, s. 64).
Vzorec pro vypocet (13, s. 76):

EBIT (Zisk pred Uroky a zdanénim)

Urokové kryti = (2.13)

Nakladové Uroky
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UKAZATELE AKTIVITY

Ukazatele aktivity posuzuji, jak efektivné spoleCnost hospodaii se svym majetkem,
vyuzivaji se tedy pro fizeni aktiv spolecnosti. Zkoumaji vazanost urcitych slozek kapitalu
Vv riznych formdach aktiv. Jestlize spolecnost vykazuje vice aktiv, nez je vhodné, vytvari
se ji pfebyte¢né naklady. V opaéném piipad¢, kdy vlastni nedostate¢né mnozstvi aktiv,

je spole¢nost ochuzena o potencialni trzby (8, s. 217).
Obrat celkovych aktiv

Obrat celkovych aktiv hodnoti vyuziti celkového majetku ve spolecnosti. Jinak feceno,
udava, kolikrat se celkova aktiva obrati za urcity ¢asovy interval, obvykle rok. Ukazatel
by mél vykazovat, pokud mozno, co nejvyssi hodnoty. Minimalné by se mél rovnat
hodnot¢ 1 (1, s. 43). Nezbytné vSak je prihlizet k odvétvi, ve kterém spole¢nost plisobi.
Nizka vyslednd hodnota ukazatele zna¢i nepfimeéfené mnozstvi majetku ve spolecnosti

a neefektivni hospodateni s nim (4, s. 107-108).
Vzorec pro vypocet (12, s. 207):

Triby

Obrat celkovych aktiv = (2.14)

Celkova aktiva

Obrat stalych aktiv

Ukazatel obratu stalych aktiv méfi, jak efektivné je hospodateno s jednotlivymi slozkami
dlouhodobého majetku. Vyjadiuje pocet obratek stalych aktiv v trzby za rok (1, s. 43).
Ma dulezitou roli v momenté, kdy se spole¢nost rozhoduje, zda si obstarat novy vyrobni
dlouhodoby majetek. Nizké hodnoty informuji finanéni manazery, aby méné investovali,

a vyrobu, aby navysila své vyrobni kapacity (3, s. 61).
Vzorec pro vypocet (12, s. 207):

Triby

Stala aktiva

Obrat stalych aktiv =

Obrat zasob

Obrat zasob vypovida o tom, kolikrat za urcity ¢asovy usek, zpravidla rok, se zasoby
proméni v jiné obézné aktivum, tedy v pohledavky nebo penézni prostiedky (12, s. 208).
Ukazatel pfichazi s pfehledem, kolikrat je kazda polozka zasob béhem sledovaného

obdobi prodana a opét uskladnéna. Pokud ukazatel vykazuje nizs§i hodnoty nez oborovy
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pramér, vlastni spole¢nost nadbyte¢né zasoby, v opacném ptipad¢ zadnymi prebytecnymi

zasoby, které zvySuji naklady, nedisponuje (1, s. 43).
Vzorec pro vypocet (10, s. 180):

Triby

Obrat zasob = (2.16)

Zasoby’
Doba obratu zasob

Doba obratu zasob udava, kolik dni je obézny majetek vazan v zésobach, tedy jak dlouho
trva jedna obratka. Je ukazatelem vyjadiujicim pocet dnd, po které jsou zdsoby vazany
ve spole¢nosti az do okamziku, kdy jsou spotfebovany (suroviny a material) ¢i prodany
(zasoby vlastni vyroby). V ptipadé, ze zdsobu predstavuje hotovy vyrobek nebo zbozi,

je ukazatel také indikatorem likvidity, jelikoz sdéluje, za kolik dni se zasoby proméni

cvwr

Vzorec pro vypocet (7, S. 87):

Zasoby
Triby

Doba obratu zasob = - 360. (2.17)

Doba obratu pohledavek

Doba obratu pohledavek zachycuje pocet dnii, po které musi spolecnost cekat,
ne ji odbératelé zaplati za jiz prodané vyrobky a sluzby. Cim je hodnota ukazatele vyssi,
tim déle spole¢nost poskytuje svym odbératelim bezplatny obchodni uvér (1, s. 44).

Naopak ¢im je hodnota nizsi, tim dfive spolecnost obdrzi penézni prostredky vazané
v pohledavkach a pfijatou ¢astku miize uplatnit k dal$im nakuptim. Hodnotu ukazatele

je tieba porovnat s pruimérem odvétvi a s dobou splatnosti faktur (4, s. 108; 5, s. 155).
Vzorec pro vypocet (11, s. 224):

Pohledavky

Traby " 300 (2.18)

Doba obratu pohledavek =

Doba obratu zavazku

Ukazatel doby obratu zavazkt informuje o tom, jakou ma spolecnost platebni moralku
vaci svym dodavatelim. Vyjadiuje, jak rychle spolec¢nost plni své zavazky. Ukazatel

muze velmi poslouzit vétitelim ¢i potencionalnim vétitelam, jelikoz se pomoci néj dozvi,
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zda spolecnost plati své zavazky vcas. Aby nedoslo k naruSeni finan¢ni rovnovahy
ve spolecnosti, mél by ukazatel doby obratu zavazkl dosahovat vysSich hodnot nez doba

obratu pohledavek (2, s. 70-71; 3, s. 63).
Vzorec pro vypocet (11, s. 224):

Kratkodobé zavazky

Doba obratu zavazkli = 360. (2.19)

Triby

2.1.5 Analyza soustav ukazatelii

Rozdilové a pomérové ukazatele maji 1 své slabé stranky, jelikoz popisuji pouze urcity
aspekt finan¢niho hospodafeni spoleCnosti. Z diivodu jejich omezené vypovidaci
schopnosti vznikaji souhrnné indexy hodnoceni neboli soustavy ukazateld, jejichz
ukolem je posoudit finan¢ni situaci spole¢nosti komplexné. Soustavy ukazatelti shrnuji

jednotlivé dil¢i charakteristiky spole¢nosti do jedné veli¢iny (3, s. 81; 5, s. 201-202).

Souhrnné ukazatele lze rozdé€lit na bankrotni a bonitni modely. Bankrotni modely
informuji o tom, zda spolecnosti hrozi v blizké dob& bankrot ¢i nikoliv. Jsou adresovany
hlavné vétitelim, kterym zalezi na schopnosti spolecnosti splacet své zavazky. Bonitni
modely jsou pak ureny vlastniklim a investorim, jelikoz méti kvalitu spole¢nosti dle jeji

vykonnosti (5, s. 202).
Index INOS

Index INOS patii mezi bankrotni modely a je posledni aktualizovanou verzi indexu
davéryhodnosti manzelli Neumaierovych. Silnou strankou indexu je, Ze zahrnuje pohled
pro véfitele 1 pro vlastnika. Slouzi jak k porovnani kvality hospodafeni spolecnosti,

tak i ke vCasné vystraze v pripade bliziciho se bankrotu (3, s. 112).

S vypoétem indexu je spojen urcity problém, a to takovy, ze pokud je spole¢nost velmi
malo zadluZena ¢i neni zadluzena vitbec, tak ukazatel irokového kryti predstavuje znacné
velké cislo. V tomto pfipadé€ je doporuceno hodnotu tohoto ukazatele omezit maximalni

vy 9 (10, 5. 193).
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Vzorec pro vypocet (8, s. 226):
INO5 = 0,13 - X, + 0,04- X, + 3,97 - X5 + 0,21 - X, + 0,09 - Xs (2.20)

, kde

X1 = Celkova aktiva / Cizi zdroje,

X2 = EBIT (Zisk pted troky a zdanénim) / Nakladové troky,
X3 = EBIT (Zisk pted troky a zdanénim) / Celkova aktiva,
Xa = Celkové vynosy / Celkova aktiva,

Xs = Obézna aktiva / Kratkodobé zévazky.

Interpretace vyslednych hodnot Indexu INOS je nésledujici:

e hodnota nizsi nez 0,9 — spolecnost sméetuje k bankrotu,
e hodnota v intervalu od 0,9 do 1,6 — spole¢nost se nachazi v $edé zoné,

e hodnota vyssi nez 1,6 — spole¢nost tvoii hodnotu (10, s. 193).
Kralickiiv Quicktest

Kralickv Quicktest je jednim z bonitnich modelti. Je sestaven ze ¢ty ukazateld, pomoci
kterych je hodnocena situace ve spolecnosti. Prvni dva ukazatele posuzuji finan¢ni

stabilitu spole¢nosti a druhé dva ukazatele posuzuji jeji vynosnost (8, s. 226).
Vzorce pro vypocet ukazatelt finan¢ni stability (5, s. 253):

Vlastni kapital

7 ’ , 7 — 2.21
Ukazatel kvéty vlastniho kapitalu CoThovh akiioe (2.21)
Cizi zdroje — Penéini prostiredk 2.22
Doba splaceni dluhu z CF = J P y- (2:22)
Cash flow
Vzorce pro vypocet ukazatelii rentability (5, s. 254):
Cash Flow v tribach = LSS low 2.23
ash flow v trzbach = Triby (2.23)

EBIT (Zisk pted uroky a zdanénim) (2.24)

R . , o
entabilita celkovych aktiv Colkovh aktiva
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K vypoctiim uvedenych ukazatelii jsou ptidéleny bodové hodnoty dle tabulky nize:

Tabulka ¢. 1: Bodové hodnoceni vysledkiu Kralickova Quicktestu

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: 5, s. 254-255)

Bodové hodnoceni
Ukazatel 0 1 > 3 2
Kvoéta vlastniho kapitalu <0% >0 % > 10 % > 20 % > 30 %
Doba splaceni dluhu z CF >30let | >12let >5let | >3roky | <3roky
Cash flow v trzbach <0% >0% >5% >8% >10 %
Rentabilita celkovych aktiv | <0 % >0% >8 % >12 % >15%

Vysledna hodnota modelu poté vychazi z aritmetického priméru bodovych hodnot vSech

¢tyt pomé&rovych ukazatelii. Interpretace vysledkt Kralickova Quicktestu je nésledujici:

e aritmeticky primér vyssi nez 3 — spolecnost je vV dobré financni situaci, je bonitni,
e aritmeticky pramér v intervalu od 1 do 3 — spole¢nost se nachazi v Sedé zon¢,

e aritmeticky pramér niz$i nez 1 — spole¢nost ma finanéni problémy (2, s. 90-91).
2.2 Statisticka teorie

Tato ¢ast diplomové prace je zamétfena na statistiku. Vymezuje problematiku ¢asovych
fad, jejich ¢lenéni na zakladé ruznych kritérii, jejich grafické znazornéni, charakteristiky
a dekompozici. Nasledné je zde objasnéna regresni analyza, konkrétné volba regresni
funkce, regresni ptimka a dalsi typy linearnich a nelinearnich regresnich funkci. Zavér
této podkapitoly je vénovan korela¢ni analyze, do které patii vybeérova kovariance

a vyberovy koeficient korelace.
2.2.1 Analyza ¢asovych rad

Casové fady predstavuji posloupnost vécné a prostorové srovnatelnych vypozorovanych
¢1 naméfenych hodnot daného ukazatele, které jsou vyslovné sefazeny v Case,
ato od minulosti po piitomnost. K popisu ¢asovych tad, pfipadné k predikci jejich

budouciho vyvoje se vyuziva soubor metod zvany analyza ¢asovych fad (14, s. 246).
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Casové fady ekonomickych ukazatelii Ize &lenit dle:

rozhodného ¢asového hlediska,
periodicity,
druhu sledovanych ukazateld,

zpusobu vyjadieni tdaju (14, s. 246).

Casové Fady dle rozhodného ¢asového hlediska se déli na:

Intervalové ¢asové rady — jsou fady intervalového neboli tokového ukazatele,
jehoz velikost je zavisla na délce intervalu sledovani nebo méfeni. Pfedstavuji
udaje, které se tykaji ur€itého casového useku. Tyto udaje se ziskaji souctem
udaji za kratSi Casové obdobi. Pro spravné provedené porovnani je zadouci,
aby se vSechny intervalové ukazatele tykaly stejné dlouhych casovych intervald.
Okamzikové casové rady — jsou tvoieny Zz ukazatell, jejichz hodnoty jsou
vazany k ur€itému Casovému okamziku. JelikoZ informuji o stavu daného
ukazatele v daném ¢asovém okamziku, jsou nazyvany téz jako stavové ukazatele.
Na rozdil od intervalovych ukazateli nelze okamzikové ukazatele shrnout

souctem (15, s. 49-50; 16, s. 243).

Casové Fady dle periodicity se déli na:

Kratkodobé ¢asové rady — sleduji hodnoty v kratSich ¢asovych tusecich nez
jeden rok. U téchto tad je vSak diilezité zohlednit sezonni vlivy, od kterych musi
byt dana ¢asova fada ocisténa z dlivodu zkoumani trendu. Kratkodobé ¢asové fady
mohou byt naptiklad ¢tvrtletni, mésicni ¢i tydenni.

Dlouhodobé ¢asové rady — zaznamenavaji hodnoty v ro¢nich nebo i delSich
intervalech. Hlavnim pfedmétem z4jmu dlouhodobych Casovych fad je zejména

vyvoj, modelace a extrapolace trendu (15, s. 50).

Casové Fady dle druhu sledovanych ukazateli se déli na:

Casové Fady primarnich ukazateli — jedna se o Casové fady neodvozenych
ukazatelti neboli ukazatelll, které se zjiSt'uji piimo a jsou vyjadieny v absolutnich
hodnotach.

Casové Fady sekundarnich ukazatelis — jsou odvozeny z primarnich ukazatelt

a jsou tedy ur€itym stylem transformované (14, s. 249; 15, s. 49).
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Casové Fady dle zpiisobu vyjadieni idaji se déli na:

o Casové Fady naturalnich ukazatelii — jsou takové ¢asové fady, jejichZ ukazatele
jsou uvadény v naturalnich jednotkéch.

o Casové iady penéZnich ukazatelii — hodnoty ukazatele jsou vyjadfeny v penézni

formé (14, s. 251).

Vétsina vyznamnych ekonomickych ¢asovych fad je skrz mensi vypovidaci schopnost
aomezené moznosti agregovani naturdlnich ukazatel tvofena pomoci penéznich

ukazatelu (14, s. 251).
GRAFICKE ZNAZORNENI CASOVYCH RAD

Grafické znazornéni Casovych tad slouzi k odhaleni toho, jaky je ¢i pfedevsim jaky bude
jejich vyvoj. Je vSak nutné odlisit, zda se jedna o intervalovou nebo okamzikovou
casovou fadu, jelikoz pro kazdou z nich je typicky jiny zptusob grafického zobrazeni.
Okamzikové ¢asové fady se mohou znazornit pouze pomoci spojnicovych grafti, kdezto
intervalové Casové fady se daji zobrazit tfemi zpiisoby, a to kromé spojnicovych grafii

také grafy sloupkovymi a hilkovymi (17, s. 116).
CHARAKTERISTIKY CASOVYCH RAD

Charakteristiky casovych tad poskytuji o Casovych fadach vice informaci, umoziuji
dosahnout rychlé a orienta¢ni pifedstavy o souvislostech zkoumaného procesu. Mezi
zakladni charakteristiky Casovych fad lze zahrnout primérné hodnoty intervalovych
a okamzikovych ¢asovych fad, diference riizného fadu nebo koeficienty ristu a primérné
koeficienty ristu. Pfi vypoctech uvedenych charakteristik se pfedpoklada, ze hodnoty
ukazatelli jsou kladné a intervaly mezi sousedicimi ¢asovymi okamziky, popiipadé stiedy

Casovych intervali maji stejnou délku (14, s. 252-253; 17, s. 117).
Primér intervalové Fady

Primeéru intervalové fady se dosahne vypoctenim aritmetického priméru hodnot ¢asové

fady v dil¢ich intervalech. Vzorec pro vypocet (17, s. 117):

}7:

SR

n
i=1

L
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Priamér okamzikové rady

Primér okamzikové fady je téz oznaCovan jako chronologicky pramér. V piipadé
stejnych vzdalenosti mezi jednotlivymi ¢asovymi okamziky je nazyvan nevaZenym
chronologickym primérem. Vzorec pro vypocet (17, s. 117):

n—

y_z L2
2 2|

i=2

(2.26)

<l
II

Prvni diference

Prvni diference se nékdy téz nazyvaji jako absolutni ptirtstky a predstavuji nejjednodussi
charakteristiku, kterd slouzi k popisu vyvoje Casové fady. Udavaji pfirtstek hodnoty
Casové fady, tedy jak moc se zménila jeji hodnota k danému okamziku, poptipadé obdobi
ve srovnani s okamzikem ¢i obdobim piedchozim. Jedna se o rozdil dvou sousednich
hodnot ¢asové fady. Pokud prvni diference kolisaji kolem konstanty, 1ze vyvoj zkoumané
Casové tady vystihnout pomoci piimky, jelikoz takova ¢asova fada ma linearni trend.

Vzorec pro vypocet (17, s. 119):

1d;(Y) = yi — Yioq (2.27)

Pramér prvnich diferenci

Prostiednictvim prvnich diferenci lze stanovit primér prvnich diferenci, jehoz hodnota
udavéa primérnou zmeénu hodnoty ¢asové fady za jednotkovy Casovy interval. Vzorec

pro vypocet (17, s. 119):

— 1 ¢ ) —
40) = —= > 1di() = 2 228)

Koeficient rustu

Koeficient riistu vypovida o rychlosti rstu, piipadné poklesu hodnot casové fady. Jinymi
slovy informuje o tom, kolikrat se navys$ila hodnota ¢asové fady v daném okamziku,
eventualné obdobi vii¢i okamziku ¢i obdobi minulému. Pfedstavuje pomér dvou

sousednich hodnot ¢asové fady. Jestlize hodnoty koeficientu rlistu dané Casové fady
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kolisaji okolo konstanty, 1ze jeji trend popsat exponencialni funkci. Vzorec pro vypocet
je nasledujici (17, s. 119):

_ i
ki(y) = e (2.29)

Prumérny Koeficient ristu

Pomoci koeficientu rastu lze ur¢it praimérny koeficient rastu, ktery udava, o kolik
se primérn¢ zmenila hodnota koeficientu ristu za jednotkovy Casovy interval. Vzorec

pro vypocet (17, s. 119):

k() = (2.30)

DEKOMPOZICE CASOVYCH RAD

K analyze ¢asovych fad lze vyuzit celou fadu konkrétnich modeld a metod. V této
diplomové praci vSak bude pouzita pouze dekompozice ¢asovych tad, ktera se fadi mezi

ty nejpouzivanéjsi (15, s. 52).

Metoda dekompozice ¢asovych fad vychazi z toho, ze se Casova fada mize rozlozit
az na &tyfi diléi slozky. Casovou fadu lze vnimat jako trend, na ktery se napojuji zbylé
slozky. Rozklad na slozky je provadén za ticelem snadnéj$iho poznani pravidelnosti
Vv chovani Casové fady, nez tomu bylo u pavodni nerozlozené tady. Kromé toho
dekompozice vede také k jednodussi predikci vyvoje jednotlivych slozek a poté i celkové
puvodni Casové fady (15, s. 53; 17, s. 122).

Casovou fadu je mozno rozlozit na:

e trendovou slozku T,
e Sezonni slozku Sy,
e cyklickou slozku C;,

e rezidualni (ndhodnou, nesystematickou) slozku & (16, s. 253).
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Dle charakteru ¢asové fady se vyuzivaji dva typy dekompozice:

e aditivni dekompozice — jedna se o rozklad casové fady na soucet dil¢ich slozek
a vyuziva se v situaci, kdy je variabilita hodnot ¢asové fady zhruba konstantni
V Case.

o multiplikativni dekompozice — piedstavuje rozklad Casové tfady na soucin
dil¢ich slozek a jeji vyuziti je vhodné v momenté, kdy se variabilita ¢asové fady

v ¢ase meni, tedy roste nebo klesa (15, s. 54-55; 16, s. 255).
Vzorec pro aditivni dekompozici (16, s. 255):
Ve =Ty + Cp + S + & (2.31)
Vzorec pro multiplikativni dekompozici (16, s. 255):
Ve =T¢Cp - S¢ + ;. (2.32)
Trendova slozka T

Trendova slozka vykazuje dlouhodobou tendenci vyvoje sledované ¢asové fady, zrcadli
tedy dlouhodobé zmény v jejim bézném chovani. Vznika systematickym a dlouhodobym

pusobenim faktort ve stejném sméru (15, s. 53; 16, s. 253).
Sezonni slozka St

Sezonni slozka zobrazuje pravidelné zmény v casové fadé, ke kterym dochazi v pribéhu
jednoho kalendainiho roku a kazdoro¢né se opakuji. Jinak feceno, poukazuje na kolisani
hodnot ¢asové fady kolem trendu v urcité pravidelné periodé. Pri¢inou sezénnich vykyvi

je zejména stiidani ro¢nich obdobi ¢i rizné lidské faktory (16, s. 253; 17, s. 123).
Cyklicka slozka C

Cyklicka slozka je povazovana za nejvice problematickou slozku ¢asovych fad. Popisuje
kolisani kolem trendu, kdy dochazi ke stfidani faze ristu a poklesu, avSak v nepravidelné
periodé. Jednotlivé cykly jsou del§i nez jeden rok. Zmény cyklické slozky mohou byt

zpusobeny ekonomickymi i neekonomickymi faktory (15, s. 53; 16, s. 253).
Rezidualni (nahodn4, nesystematicka) slozka &;

Rezidualni slozka se sklada z nahodnych nesystematickych zmén, které vznikaji vlivem

nepiedvidatelnych okolnosti. Jeji soucasti jsou i chyby v méfeni (15, s. 53; 17, s. 123).
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2.2.2 Regresni analyza

dat. Zjistuje, zda je mezi dvéma nebo vice veli¢inami urcitd zavislost, poptipadé
jak je dana zavislost silna. Pouzitim regresni funkce lze vyjadrit vztah mezi proménnou,
kterou mame v planu vysvétlit (vysvétlovana proménna) a mnozinou vysvétlujicich
proménnych. Vysvétlovana proménna predstavuje zavisle proménnou y, ktera se méii
&i pozoruje, a vysvétlujici proménné reprezentuji nezavislé proménné x. Ukolem regresni
analyzy tedy neni pouze zjistit, jestli nezavisle proménné ovliviiuji zavisle proménnou,
ale i s jakou silou na ni ptsobi. Obvykle je také potieba predikovat hodnotu zkoumané

veli¢iny na zakladé hodnot vysvétlujicich proménnych (18, s. 256; 19, s. 233).
Zavislost mezi proménnymi je vyjadiena funkci (17, s. 78):

y =) (2.33)
, kde
X je nezavisle proménna veli¢ina,
y je zéavisle proménna veliCina,
@ (X) je neznama funkce.

Zavislost mezi nezavisle proménnou X a zavisle proménnou y ovliviiuje tzv. Sum (e).
Jedna se o ndhodnou veli¢inu, kterd vyznacuje vliv ndhodnych a neuvazovanych faktorti.

Jeji stfedni hodnota se rovna nule, tedy E(e) = 0 (17, s. 79).
VOLBA REGRESNi FUNKCE

Smyslem regresni analyzy je pro dané hodnoty urcit vhodnou regresni funkci a odhadnout

jeji koeficienty takovym zplsobem, aby vyrovnani dat prob&hlo co nejlépe (17, s. 79).

Je dilezité posoudit, zda je stanovena regresni funkce pro vyrovnani urc¢itych hodnot tou
nejlepsi volbou. V prvni fad¢€ je nutné zjistit, jak presné urcitd regresni funkce vystihuje
zadané hodnoty, tedy jak pfesné€ k nim ptiléha. Mimo jiné také to, jak dobte dana regresni
funkce popisuje predpokladanou funkéni zavislost mezi vysvétlovanou a vysvétlujici
proménnou. Pro vybér vhodné regresni funkce slouzi dvé metody, a to rezidualni soucet

¢tverct a index determinace (17, s. 102).
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Rezidualni soucet ¢tvercu

Rezidualni soucet ¢tverctu dokaze odhalit, ktera z regresnich funkci k zadanym hodnotam
nejlépe pfiléha. Nejtésnéji piiléhajici funkce totiz nabyva nejnizsi jeho hodnoté. AvSak
Z jeho hodnot se neda poznat, jak dobie stanovend regresni funkce vyjadiuje zavislost

mezi veli¢inami, a to proto, Ze neni normovan (17, s. 102).
Index determinace 12

Index determinace je optimalnéj$i metodou pro posouzeni vhodnosti vybrané regresni
funkce, jelikoz oproti rezidualnimu souctu ¢tvercli umoziuje hodnotit, S jakou presnosti

dana regresni funkce popisuje zavislost mezi veli¢inami. Vzorec pro vypocet (17, s. 102):
n n
P=1-) i=#0%/ ) G- ) (234)
i=1 i=1

Vysledné hodnoty indexu determinace se pohybuji v rozpéti od 0 do 1. Cim vy$§i hodnoty
v tomto intervalu index nabyva, tim vice je povazovana dana regresni funkce za dobie
zvolenou a zavislost je siln€jsi. V opacném piipadé, ¢im vice se hodnota indexu piiblizuje
nule, tim je zavislost slabsi a stanovena regresni funkce méné presna (17, s. 103).

LINEARNI REGRESNI FUNKCE

Lineéarni regresni funkce se fadi mezi nejpouZzivanéjsi regresni funkce. Jedna se o takové

funkce, které jsou linearni ve vSech svych parametrech (14, s. 183).
Regresni primka

Regresni pfimka predstavuje nejjednodussi a zaroven nejcastéji vyuzivany typ regresni

funkce (16, s. 184). Je vyjadiena nasledovné (17, s. 80):

n(x) = By + Box. (2.35)

Nejdrive je potieba stanovit nejvhodnéjsi odhady koeficientl f1a B2, které se znaci jako
bi a b2. K tomu se vyuzivd metoda nejmensich ctverct. Ta je zalozena na tom,
ze nejvhodnéjsi koeficienty jsou pravé ty, které minimalizuji funkci S (b1, b2). Jeji tvar

je nasledujici (17, s. 80):

n
S(bub2) = ) (= by = by (236)
i=1
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K urceni odhadti b1 a b2 je nutné provést v dalsim kroku vypocet prvni parcialni derivace
uvedené funkce S (b1, b2). Upravou ziskanych rovnic vznikne néasledujici tzv. soustava

normalnich rovnic (17, s. 81):

n n
n-b1+2xi-b2 :Zyi’
i=1 i=1
Z +Z bz—z XY

7 této soustavy rovnic lze jiz vypocitat koeficienty b1 a b2. Vypocet je mozné provést

(2.37)

dvéma zpisoby, a to bud’ prostfednictvim nékteré metody urcené pro feSeni soustavy

dvou linearnich rovnic o dvou neznamych nebo pouzitim nasledujicich vzorcu (17, s. 81):

_ Z? 1XY; — NXy
b, = —
i1 X —nx (2.38)
by =y — byx

(2.39)
n
_1 Z
n
i=1
Rovnice odhadu regresni ptimky ma tuto podobu (17, s. 81):

Parabolicka regrese

Parabolicka regrese popisuje zavislost mezi dvéma proménnymi prosttednictvim regresni

paraboly nasledovné (14, s. 191):

N = P + Pox + Pf3x>. (2.41)
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Polynomicka regrese

Polynomicka regrese piedstavuje zobecnéni predchozich typt regresnich funkci a je dana

tvarem (14, s. 194):

N =By + Bax + Bsx* + -+ BpxP. (2.42)
Hyperbolicka regrese
Hyperbolicka regrese patii mezi dalsi uzitecné regresni funkce, které slouzi k popisu
zavislosti mezi proménnymi v ekonomické oblasti. Je zndzornéna ve tvaru (16, s. 197):

n=pB+ % (2.43)

Logaritmicka regrese

Logaritmicka regrese je posledni z linearnich regresnich funkci a tvar jeji rovnice

je nasledujici (14, s. 197):

n=p+pLInx. (2.44)
NELINEARNI REGRESNI FUNKCE

Nelinearni regresni funkce jsou funkce, které nejsou linedrni z hlediska svych parametri.
To znamend, ze regresni funkce nemiize byt vyjadfena linearni kombinaci regresnich
koeficientl a jiz zndmych funkci, které jsou na téchto koeficientech nezavislé. Nelinearni

regresni funkce se dale d€li na:

e linearizovatelné funkce,

¢ nelinearizovatelné funkce (17, s. 104-106).
Linearizovatelné funkce

Umoziuji vhodnou transformaci dosahnout funkce, ktera jiz je linearné zavisla na svych
parametrech. Regresni koeficienty a dalsi charakteristiky této funkce se stanovuji
prostfednictvim regresni piimky nebo klasického linearniho modelu. Zjisténé hodnoty
se poté zpétné transformuji za ucelem ziskani odhadu koeficientl a jinych charakteristik
pro danou nelinearni funkci (17, s. 104-105). Nejznaméjsi nelinearni linearizovatelnou

funkci je exponencialni regrese, ktera je dana vzorcem (14, s. 198-199):

n=p+pB;. (2.45)
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Nelinearizovatelné funkce

Nelinearizovatelné funkce se uplatiiuji predevSim v Casovych ftadach, které slouzi
K popisu ekonomickych dé&ji. Patii sem nize uvedené funkce, u kterych se predpoklada,

ze koeficient B3 je vzdy kladny:

e modifikovany exponencialni trend,
e logisticky trend,
e gompertzova kiivka (17, s. 107).

Modifikovany exponencialni trend

Vyuziti modifikovaného exponencialniho trendu je ti€elné v takové situaci, kdyz se jedna

o regresni funkci shora, pfipadné zdola ohrani¢enou. Predpis jeho funkce je (17, s. 107):

n(x) = B1+ B3 (2.46)

Odhady koeficient modifikovaného exponencialniho trendu B1, B2a Bs, které se oznacuji

jako ba, b2 a b3 1ze stanovit na zakladé nize uvedenych vzorct (17, s. 108):

53 _ Sz 1/mh

b= |25,
PS8

b —1
b7 (b —1)”

b, = (S, — S1) (2.47)

, kde S1, Sz a Sz jsou soucty, jejichz vypocet je nasledujici (17, s. 108):

m
Sl = Z 47
i=1

2m
5= ) (248)

i=m+1
3m

S3 = Z Yi-

i=2m+1
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Logisticky trend

Pro logisticky trend je typicka nezaporna horni asymptota a jeden inflexni bod. V ném
dochazi ke zméné pribéhu jeho kiivky z umisténi pod te€nou na misto nad tecnou
¢i obracené. Diky svému charakteristickému pribéhu se fadi mezi tzv. S-kiivky, které
jsou symetrické kolem inflexniho bodu. Na rozdil od modifikované¢ho exponencidlniho

trendu je ohrani¢en zdola i shora (14, s. 276; 17, s. 107).
Logisticky trend je vyjadien nasledovné (17, s. 107):

1

B1 + B2B3 (2:49)

nx) =

Gompertzova krivka

Gompertzova kiivka ma stejné jako logisticky trend inflexi a je ohrani¢ena shora i zdola.
Oproti logistickému trendu je vSak aritmeticka, a proto je zahrnovana mezi S-kiivky,
kter¢ jsou kolem inflexniho bodu nesymetrické. VétSina jejich hodnot se nachazi
az za inflexnim bodem, ktery pfedstavuje bod, kde se konvexni prabéh kiivky méni

na prabéh konkavni (14, s. 283; 17, s. 108).
Gompertzova kiivka je zadana timto predpisem (17, s. 107):
n (x) = ePr+P2p3, (2.50)

U téchto dvou specialnich nelinearizovatelnych funkci se regresni koeficienty b1, b2 a bz
stanovi téz pouzitim vzorci (2.47) a (2.48). Avsak u logistického trendu se U souctl Si,
S2 a S3 dosadi hodnota 1/yi a u Gompertzovy kiivky hodnota In yi, nikoliv hodnota yi,

jak tomu bylo u modifikovaného exponencialniho trendu (17, s. 109).
2.2.3 Korelacni analyza

Korelacni analyza se v porovnani sregresni analyzou zaméiuje spiSe na zkoumani
intenzity zavislosti neZ na jeji popis nebo vztah mezi pti¢inou a nasledkem. Ulohou
korelacni analyzy je tedy zhodnotit stupen sily urcité zavislosti mezi dvéma sledovanymi
velicinami X a Y. Vztah mezi danymi veli¢inami miize samoziejm¢ nabyvat rizné

intenzity, a to od uplné zavislosti az po uplnou nezavislost (16, s. 234; 19, s. 225).

Charakteristiky, jez vypovidaji o vzajemné linearni zavislosti mezi nahodnymi veli¢inami

jsou vybérova kovariance a vybérovy koeficient korelace (17, s. 56-57).
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Vybérova kovariance

Vybérova kovariance je prvni charakteristikou slouzici ke zjisténi vzajemné linearni
zavislosti mezi ndhodnymi veli¢inami X a Y. JelikoZ v8ak neni normovana, nelze jejim
vypoctem dospét k tomu, jak je linedrni vazba mezi veli¢inami velkd. Vzorec pro vypocet

je nasledujici (17, s. 57):

n
1 __
Cov =7 [Z Xy = nxy]. (2.51)
=1

Pokud vysledkem vybé&rové kovariance bude nulova hodnota, tak mezi nahodnymi
veli¢inami X a Y neexistuje linedrni zavislost a oznacuji se jako nekorelované. V piipadé¢,
ze vybérova kovariance dosahuje nenulovych hodnot, pak jsou dané veli¢iny korelované
a linearni zavislost mezi nimi existuje. Kladné hodnoty kovariance znaci pfimou zavislost

a zaporné hodnoty vypovidaji o neptimé zavislosti (17, s. 57; 20, s. 120).
Vybérovy koeficient korelace

Pomoci vybérového koeficientu korelace 1ze na rozdil od vybérové kovariance posoudit
silu vzajemné linearni zavislosti mezi ndhodnymi veli¢inami X a Y. Vzorec pro vypocet

je nasledujici (17, s. 57):

Cxy
= . 2.52
Txy SySy (2.52)

, kde sx a sy jsou vybérové smérodatné odchylky, jejichZ vypocet se provede odmocnénim

vybérovych rozptyla (17, s. 56):

1 [ '
S)Z(:n—l inz—nfz,
Li=1 _
(2.53)
1 r n
=1

Vysledné hodnoty koeficientu korelace se mohou pohybovat v intervalu od —1 do 1. Kdyz
koeficient korelace nabyva kladnych hodnot, existuje mezi veli¢inami pfima umérnost.
Jestlize tedy dochazi k nartistu hodnot jedné veliiny, rostou i hodnoty druhé veliciny.
Naopak pokud se koeficient korelace pohybuje v zapornych hodnotach, imérnost mezi

veli¢inami je nepfima. Pfi ristu hodnot jedné veli¢iny pak hodnoty druhé veli¢iny klesaji.
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V piipad¢ krajnich hodnot —1 a 1 se jedna o funkéni nepiimou linearni zavislost a pfimou
funk¢ni linearni zavislost. Nulova hodnota koeficientu korelace informuje o neexistenci
linearni zavislosti, v této situaci se dané veli¢iny nazyvaji nekorelovanymi. Cim vice
se tedy koeficient v absolutni hodnoté pfiblizuje jedné, tim je zavislost brana za silngjsi

a naopak, ¢im vice se piiblizuje nule, tim je pokladana za slabsi (14, s. 206; 16, s. 235).
Orientacni stupnice hodnotici silu zavislosti dle Skalské je nasledujici:

e 0,1<|rxv|<0,3 - slaba zavislost,

e 0,3 <|rxy| <0,6 — stiedné silna zavislost,
e 0,6 <|rxv| <0,8 —silna zavislost,

e 0,8 <|rxy|<0,9 — velmi silna zavislost,

e |rxy|>0,9 — témét funkeéni linedrni zavislost pfima nebo nepiima (20, s. 122).
2.2.4 Intervalovy odhad

Intervalovy odhad piedstavuje rozmezi, ve kterém se bude s vysokou pravdépodobnosti
vyskytovat skute¢na hodnota odhadované charakteristiky zakladniho souboru. Tato
pravdépodobnost se znaci jako spolehlivost odhadu 1 — a. Spolehlivost odhadu tedy
vychézi ze zvolené pravdépodobnosti. Cim vyssi hodnoty pravdépodobnost vykazuje,

o 24

dany interval spolehlivosti, ktery vypovida o ptesnosti odhadu. Cim bude piisluiny
interval vétsi, tim bude odhad spolehlivéjsi, coz znamend, Ze hodnota odhadované
charakteristiky se bude s velkou pravdépodobnosti nachazet v intervalu, avSak odhad
dosahne nizsi presnosti a jeho praktickd vyuzitelnost se snizi. Spolehlivost a presnost
odhadu tak pfi ur¢itém rozsahu vybéru vykazuje vztah nepiimé imérnosti. Ptijatelnych
vysledki se obycejné dosahne tim, Ze se urci spolehlivost odhadu 1 — a = 0,95,

tedy Ze se aplikuji 95% intervaly spolehlivosti (14, s. 117-118).
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3 ANALYZA SOUCASNE SITUACE

V této kapitole diplomové prace je nejprve strucné piedstavena analyzovana spole¢nost
STAVOC spol. s r.0. a poté jsou provedeny vypoéty vybranych finanénich ukazatel
za obdobi 2013-2020. Na provedeni finan¢ni analyzy déale navazuje analyza statisticka,
pii které jsou Casové tfady vybranych finan¢nich ukazateli vyrovnany pomoci vhodné
zvolenych regresnich funkci. Nasledné je stanovena predikce vyvoje téchto ukazateli
pro rok 2021 a 2022. Soucasti kapitoly je také korelacni analyza, ktera je provedena
pro vybrané dvojice ukazatell. Zavér kapitoly je vénovan celkovému zhodnoceni

dosazenych vysledkil jednotlivych analyz.
3.1 Predstaveni spole¢nosti

Spolegnost STAVOC spol. s r.0. vznikla v roce 1993 zapisem do obchodniho rejstiiku
vedeném Krajskym soudem v Brné. Jedna se o stavebni spole¢nost, ktera se zabyva nejen
vystavbou rodinnych domt, hal a garazi, ale také vodovodu, plynovodl, kanalizaci,
chodnikii a komunikaci. Podstatnou ¢ast nabidky spolecnosti tvofi také rizné stavebni

rekonstrukce (21; 22).

Po dobu své existence spolecnost jiz zrealizovala velké mnozstvi malych stavebnich
uprav, rozsahlych stavebnich praci na rodinnych domech, kancelatich, technologickych
a provoznich budovach, zrekonstruovala a zateplila celou fadu staveb, budov, ptidnich
prostor ¢i polozila tisice metrii ¢tvere¢nich zamkové dlazby. Kromé toho spole¢nost

vlastni také svou zamecnickou dilnu (22).

S.I.0v

o |/1AGI&

Obrazek ¢&. 1: Logo spole¢nosti STAVOC spol. s r.o.

(Zdroj: 22)
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Tabulka €. 2: Zakladni informace o spole¢nosti

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: 21)

Nazev spole¢nosti

STAVOC spol. s r.0.

Datum vzniku a zapisu

1. inora 1993

Sidlo

¢.p. 1, 693 01 Horni Bojanovice

Spisova znacka

C 9277 vedena u Krajského soudu v Brné

7 wr

Identifikaéni ¢islo

479 02 213

Pravni forma

Spole¢nost s ru¢enim omezenym

Statutarni organ

Jednatel: Ludék Michna

Spolecnici Lud€k Michna
Zakladni kapital 200 000 K¢
Pocet zaméstnanca |22

Pifedmét podnikani

Provadeéni staveb, jejich zmén a odstraiiovani
Zamecnictvi, nastrojarstvi
Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptilohach 1 az 3

zivnostenského zakona

Vycet hlavnich sluzeb spole¢nosti je nasledujici:

e Stavebni prace — stavebni prace a rekonstrukce od malych stavebnich uprav

az Po rozsahlé stavebni a konstruktérské prace.

e Zemni prace — Upravy terénu, které jsou nutné pro vystavbu chodniki,

pojezdovych ploch, komunikaci a parkové upravy.

e Vystavba pfipojek — vystavba novych domovnich pfipojek pro vodovody

a kanalizace ¢i rekonstrukce jiz vybudovanych vodovodnich a kanaliza¢nich fadda,

vcetné protlakd pod komunikacemi.

e Inzenyrské sité — zasitovani pozemkl pro novostavby a rekonstrukce vodovodd,

kanalizaci a plynovodu u jiz vybudovanych inzenyrskych siti (22).
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Stavebni prace, které spolecnost realizuje, jsou pfizpiisobeny piedevsim pozadavkim
a pottebam zakaznikt, z toho diivodu je velmi slozité urcit celou skalu nabizenych praci
a sluzeb, avSak jedna se naptiklad o zéklady a zaklddani staveb, pfistavby, nastavby,
vestavby, rekonstrukce bytovych jader, rekonstrukce a Upravy interiérti, pidni vestavby,
stte$ni krytiny a rovné stfechy, izolace, fasady a natéry, bouraci prace vcetné likvidace
suti, chodniky, pojezdové plochy a komunikace, terénni a parkové Upravy, oploceni,

dokoncovaci prace a veskeré stavebni upravy (22).
3.2 Vysledky analyzy jednotlivych ukazateli

V této casti diplomové prace jsou obsazeny vypocty jednotlivych ukazateld finanéni
analyzy, konkrétné je provedena analyza rozdilovych ukazatelti, pomérovych ukazatelt
a také analyza soustav ukazatell. Na nékteré finan¢ni ukazatele je nasledné aplikovana
analyza statistickd. Nezbytné udaje pro vypocet finan¢nich ukazateli jsou ziskany
Z GCetnich vykazi spole¢nosti (rozvahy a vykazu zisku a ztraty) zlet 2013-2020.
Zminéné ucetni vykazy jsou uvedeny v piilohach prace. Nasledujici statistické vypocty
jsou poté provedeny prostiednictvim statistického programu R, pfipadné pomoci

programu Microsoft Excel (23; 24).
3.2.1 Analyza rozdilovych ukazatelu

Tato podkapitola obsahuje vypocet rozdilovych ukazatelt, které informuji o tom, zda je
spolecnost schopna hradit své zavazky. Konkrétn¢ je proveden vypocet ukazatele Cistého
pracovniho kapitalu (CPK) a ukazatele Gistych pohotovych prostiedkti (CPP). Cisty
pracovni kapitél je vypoc€itdn pomoci vzorce (2.1) a ¢isté pohotové prostiedky pouZzitim
vzorce (2.2), jejich vysledné hodnoty jsou poté znadzornény v nésledujici tabulce.
Tabulka &. 3: Rozdilové ukazatele

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazir)

[tis. K&] | 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
CPK 589 1429 | 6891 | 4103 | 1926 | 6147 | 7400 | 7592
CPP | -3081 | -1555| 4393 | -5947 | -3167 | 868 3182 | 4379

Ukazatel Cistého pracovniho kapitdlu dosahoval po celé sledované obdobi kladnych

wrwe
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po celou dobu pievySovala kratkodobé zavazky. Tento stav informuje o tom, ze ma
spole¢nost dlouhodobou schopnost dostat svym zavazkim. Spole¢nost tak ve vSech
letech vytvaiela dostate¢nou finanéni rezervu, tzv. finanéni polstar, ktery méla k dispozici
Vv ptipadé necekanych udalosti ¢i jinych vysokych penéznich vydaji. S vyjimkou let 2016
a 2017 hodnota ukazatele ve vSech letech rostla. Od roku 2013 po konec sledované¢ho

obdobi byl zaznamenan nartst o 7 003 tis. K¢.

Hodnoty ukazatele ¢istych pohotovych prosttedki jsou v letech 2013-2017 s vyjimkou
roku 2015 zaporné, coz znaci, ze zpocatku zkoumaného obdobi vykazovala spole¢nost
nedostatek pohotovych finan¢nich prostfedkti. Posledni tfi sledované roky a také v roce
2015 pak ukazatel nabyval hodnot kladnych, z ¢ehoz plyne, Ze spole¢nost byla schopna
hradit své kratkodobé zéavazky vyhradné prostiednictvim prostiedkii v pokladné
a na bankovnim uctu. Od roku 2017 hodnota ukazatele stile rostla a vroce 2020
dosahovala 4 379 tis. K¢.

Cisty pracovni kapital (CPK)

Pro statistickou analyzu byl vybran ukazatel Cistého pracovniho kapitalu, protoze

vvvvvv

schopnost spolec¢nosti. Vyvoj hodnot ukazatele je zobrazen na nasledujicim grafu.

Cisty pracovni kapital [tis. K¢&]
8 000
7 000
6 000
5 000
4000
3 000
2000

1000

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Graf ¢. 1: Vyvoj Cistého pracovniho kapitalu v letech 2013-2020

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ¢etnich vykazi)
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V nasledujici tabulce jsou zobrazeny charakteristiky ¢asové tfady Cistého pracovniho
kapitalu. Jde o hodnoty prvni diference vypoétené dle vzorce (2.27), hodnoty koeficientu
rustu ziskané ze vzorce (2.29), primér prvnich diferenci (2.28) a primérny koeficient
rustu (2.30).

Tabulka ¢. 4: Charakteristiky ¢asové irady Cistého pracovniho kapitalu

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazii)

Poradi Rok CPK [tis. K¢] | Prvni diference [tis. K¢] | Koeficient ristu
i =X t yi 1di(y) Ki(y)
1 2013 589 — —
2 2014 1429 840 2,43
3 2015 6 891 5 462 4,82
4 2016 4103 —2 788 0,60
5 2017 1926 =2 177 0,47
6 2018 6 147 4221 3,19
7 2019 7 400 1253 1,20
8 2020 7592 192 1,03
Primér — 4 509,63 1 000,43 1,44

Jak jiz bylo zminéno, tak hodnoty ¢istého pracovniho kapitalu kromeé roku 2016 a 2017
kazdym rokem rostly, na tuto skute¢nost poukazuje také graf ¢. 1. Béhem zkoumaného
obdobi se tento ukazatel zvysil o 7 003 tis. KE. Mezirocné se poté hodnota ukazatele
zvysila v priméru 0 1 000,43 tis. K¢ ¢i o 44 %. Nejvétsi meziro¢ni narlst vykazala
spolenost STAVOC spol. s r.0. vroce 2015, kdy hodnota ukazatele vzrostla oproti
predchazejicimu roku 4,82x. Naopak nejvétsi pokles byl podle prvni diference
zaznamenan hned v nasledujicim roce 2016, ve kterém hodnota klesla o 2 788 tis. K¢.
¢istého pracovniho kapitalu ¢ini 4 509,63 tis. K¢.

Vyrovnani ¢asové rady Cistého pracovniho kapitalu

Pro vyrovnani ¢asové fady Cistého pracovniho kapitalu byla zvolena logaritmicka regrese,
jelikoz nejlépe vystihuje pritbéh hodnot ukazatele. Rovnice logaritmické regrese je dana

tvarem:
n=p+pInx
Po dosazeni vypoctenych koeficientt je tvar logaritmické regrese nasledujici:

1 =404+ 3097 Inx.
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Tabulka uvedena nize zobrazuje statistické vypocty, které potvrzuji spravnost zvolené
regresni funkce.
Tabulka ¢. 5: Statistické vypocty cistého pracovniho kapitalu

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

. Smérodatna Koeficient
Koeficient chyba p-hodnota | p-hodnota (F) determinace
bl 404 1613 0,8106
b2 3097 1090 0,0295 0.0295 05737

Z tabulky je ziejmé, Ze p-hodnota koeficientu b2 se rovna 0,0295, coz piedstavuje nizsi
¢islo nez hladina vyznamnosti a = 0,05. Koeficient b2 ma tedy v modelu vypovidaci
schopnost. Naopak koeficient bl vypovidaci schopnost nema, jelikoz je vyssi nez hladina
vyznamnosti. V modelu je vSak ponechan z diivodu splnéni podminky, Ze sttedni hodnota
rezidui je rovna nule. Koeficient determinace je roven hodnoté 0,5737, coz udava,
ze 57,37 % rozptylu hodnot ¢istého pracovniho kapitalu je mozné vyjadrit logaritmickou
regresi. P-hodnota (F), kterd ¢ini 0,0295, je taktéz nizs$i nez hladina vyznamnosti a = 0,05,
coz sveédci o dobré vypovidaci schopnosti celého modelu a o tom, Ze logaritmicka regrese

byla k vyrovnani ¢asové fady Cistého pracovniho kapitalu vybrana spravné.

V nasledujicim grafu je zndzornéno vyrovnani hodnot ukazatele cistého pracovniho

kapitalu logaritmickou regresi.

Cisty pracovni kapital [tis. K¢&]
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=== (Cisty pracovni kapital ~ «---e++ Logaritmicka regrese

Graf ¢. 2: Vyrovnani ¢asové irady Cistého pracovniho kapitalu

(Zdroj: Vlastni zpracovani)
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Predikce hodnot ¢istého pracovniho kapitalu pro rok 2021 a 2022

Tabulka ¢. 6 obsahuje predikci hodnot ¢istého pracovniho kapitalu a také 95% interval

spolehlivosti stfedni hodnoty dané¢ho ukazatele pro rok 2021 a 2022.

Tabulka ¢. 6: Predikce hodnot ¢istého pracovniho kapitalu

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok Rovnice Predikce [tis. K¢] Intervalospolghllvostl
[tis. K]

2021 f1(9) = 404 +30971n9 7 209,33 (4 296,72; 10 121,94)

2022 | 1j(10) =404 +3097In10 7 535,65 (4 394,21; 10 677,10)

V piipadg, ze se bude Cisty pracovni kapital vyvijet i nadale dle logaritmické regrese,
Ize jej v roce 2021 oc¢ekavat na trovni zhruba 7 209,33 tis. K¢ a v roce 2022 na urovni
7 535,65 tis. K¢. Odhad stfedni hodnoty ukazatele 1ze v roce 2021 se spolehlivosti 95 %
ocekavat v rozmezi od 4 296,72 tis. K& do 10 121,94 tis. K¢ a v roce 2022 v intervalu
0d 4 394,21 tis. K¢ do 10 677,10 tis. K¢.

3.2.2 Analyza pomérovych ukazateli

Analyza pomérovych ukazateli je provedena pomoci vybranych ukazatelli rentability,
likvidity, zadluzenosti a aktivity. Vysledné hodnoty jednotlivych ukazateli budou
porovnany s oborovym priimérem spolecnosti, k jehoz vypoctu jsou pottebnd data
zvetejnénd na webu Ministerstva prumyslu a obchodu. Dle klasifikace ekonomickych
¢innosti CZ-NACE se analyzovana spolecnost fadi do ¢asti F — Stavebnictvi, kategorie
41 — Vystavba budov. Oborovy priumér vSak bude vypocitan pouze do roku 2019,
jelikoZzna webu Ministerstva primyslu a obchodu nejsou data finanéni analyzy
podnikové sféry za posledni analyzovany rok 2020 stale dostupnd. Statistické analyze

jsou nasledné podrobeny pouze nékteré z vypocétenych ukazatelu (25).
UKAZATELE RENTABILITY

Ukazatele rentability informuji o tom, zda je spole¢nost schopna dosahovat zisku
a vytvaret tak nové zdroje financovani. Nasledujici tabulka zahrnuje vysledné hodnoty
rentability celkovych aktiv (ROA), rentability vlastniho kapitdlu (ROE) a rentability
trzeb (ROS). Ukazatel rentability celkovych aktiv je vypocitan dle vzorce (2.4), ukazatel
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rentability vlastniho kapitdlu je ziskdn ze vzorce (2.5) a ukazatel rentability trzeb

je vypocitan pomoci vzorce (2.6).
Tabulka ¢. 7: Ukazatele rentability

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi)

Ukazatele rentability [%] | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
ROA 2,36 | 2,96 [19,98| 1,69 | 2,97 | 14,68 | 3,45 | 2,65

oborovy prumér 3,30 | 1,34 | 3,01 | 401 | 549 | 7,06 | 6,82 —
ROE 502 | 4,42 |33,44| 2,39 | 4,27 | 22,28 | 4,15 | 3,34

oborovy priumér 7,15 | 1,81 | 4,04 | 5,27 | 8,62 | 0,25 | 9,88 -
ROS 0,76 | 0,61 | 6,37 | 0,27 | 0,83 | 4,86 | 1,25 | 0,91

oborovy prumér 3,33 1097 | 247 | 453 | 6,13 | 0,19 | 9,51 —

Hodnoty vSech tii uvedenych ukazatelli rentability maji velmi podobny kolisavy vyvoj
a obecné lze fici, Ze jsou spise neuspokojivé, jelikoz jsou ve vétsing sledovanych let nizsi
nez hodnoty, které vykazuje oborovy primér. Vyjimku ptedstavuje rok 2014, kdy byl
oborovy primér mirn¢ piekonan ukazatelem rentability celkovych aktiv a ukazatelem
rentability vlastniho kapitalu. VSechny tfi zminéné ukazatele pak nckolikanasobné
prevysily oborovy primér jesté v roce 2015 a 2018, coz bylo pro spolecnost ve srovnani
S ostatnimi roky velmi pfivétivé. V roce 2015 dosahl ukazatel rentability celkovych aktiv
19,98 %, ukazatel rentability vlastniho kapitalu 33,44 % a ukazatel rentability trzeb
6,37 %. V roce 2018 byla u rentability celkovych aktiv zaznamenana hodnota 14,68 %,
u rentability vlastniho kapitalu 22,28 % a u rentability trzeb 4,86 %. Tato skute¢nost
v danych letech byla zplsobena pfedevSim piizniveéjSim podilem provoznich nakladt
na trzbach. V nasledujicim roce 2019 vSak doslo u vSech ukazateld ke zietelnému poklesu
a dosahovaly vyrazné nizSich hodnot nez oborovy prumér. A jelikoz byl v roce 2020
zaznamenan dalsi pokles, 1ze predpokladat, ze se na této skuteCnosti nic nezmenilo.
Rok 2020 vsak neni mozné porovnat z diivodu nezvefejnénych dat. Pro statistickou

analyzu byl vybran ukazatel rentability celkovych aktiv a ukazatel rentability trzeb.
Rentabilita celkovych aktiv (ROA)

Ukazatel rentability celkovych aktiv je statistické analyze podroben piedevsim proto,
ze vyjadiuje vynosnost celkovych aktiv bez ohledu na to, zda byly financovany pomoci

vlastniho kapitalu ¢i cizich zdroja.
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Vyvoj hodnot rentability celkovych aktiv béhem zkoumaného obdobi je znadzornén vV nize

uvedeném grafu ¢. 3.
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Graf ¢. 3: Vyvoj rentability celkovych aktiv v letech 2013-2020

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle i¢etnich vykazi)

Nasledujici tabulka obsahuje vypoctené charakteristiky ¢asové fady ukazatele rentability

celkovych aktiv, konkrétné se jedna o hodnoty prvni diference ziskané pouzitim vzorce

(2.27) a hodnoty koeficientu rustu (2.29).

Tabulka ¢. 8: Charakteristiky ¢asové Fady rentability celkovych aktiv

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich vykaz)

Poradi Rok ROA [%] | Prvni diference [%] Koeficient rustu
=X t yi 1di(y) ki(y)
1 2013 2,36 - -
2 2014 2,96 0,60 1,25
3 2015 19,98 17,02 6,75
4 2016 1,69 -18,29 0,08
5 2017 2,97 1,28 1,76
6 2018 14,68 11,71 4,94
7 2019 3,45 -11,23 0,24
8 2020 2,65 —0,80 0,77
Prumeér — 6,34 = -

Jak uvadi také graf €. 3, hodnoty rentability celkovych aktiv ve sledovaném obdobi velmi

kolisaly, z toho divodu zde neni vypocitan primér prvnich diferenci a primérny

koeficient rdstu. Nejvétsiho nartstu dosahl ukazatel vroce 2015, kdy se oproti
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ptedchozimu roku zvysil 6,75% na hodnotu 19,98 %. Hned v nasledujicim roce 2016
doslo k nejvétsimu poklesu 0 18,29 procentnich bodd na hodnotu 1,69 %. Nasledné
se hodnota ukazatele zvySovala az do roku 2018, avsak posledni dva sledované roky
ma ukazatel klesajici tendenci. Primérna hodnota ukazatele rentability celkovych aktiv

piedstavuje 6,34 %.
Vyrovnani ¢asové rady rentability celkovych aktiv

Jelikoz hodnoty ukazatele rentability celkovych aktiv nevykazuji béhem sledované¢ho
obdobi zadny trend, neni mozné je vyrovnat pomoci zZadné vhodné regresni funkce.
Proto byla pro vyrovnani casové tfady tohoto ukazatele zvolena primérnd hodnota.

Rovnice je ve tvaru:
1 = 6,34 %.

Obsahem nasledujici tabulky jsou statistické vypocty, které podporuji spravnost volby
primérné hodnoty pro vyrovnani Casové fady zkoumaného ukazatele. Vypocty jsou
provedeny pro parabolickou regresi, protoze se diky nejvyssimu koeficientu determinace
jevila jako nejvhodné;jsi.

Tabulka ¢. 9: Statistické vypocty rentability celkovych aktiv

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Koeficient Smg;;ﬁ:tna p-hodnota | p-hodnota (F) dlgtz(:i:filr?ge
bl —0,7750 10,6870 0,945
b2 4,4757 5,4487 0,449 0,7029 0,1315
b3 —0,5107 0,5910 0,427

Jelikoz vSechny tii koeficienty maji p-hodnotu vyssi, nez je hladina vyznamnosti o = 0,05,
ani jeden z nich nema vypovidaci schopnost. Koeficient determinace dosahuje hodnoty
0,1315, coz je velmi nizké ¢islo. P-hodnota (F) je taktéZ vyssi nez hladina vyznamnosti
a = 0,05, ztoho divodu nemd vypovidaci schopnost ani model jako celek a je tedy
statisticky nevyznamny. K vyrovnani hodnot ukazatele rentability celkovych aktiv byla

spravné pouzita priimérna hodnota.
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Nasledujici graf zobrazuje vyrovnani ¢asové fady ukazatele rentability celkovych aktiv

pouzitim primérné hodnoty.
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Graf €. 4: Vyrovnani ¢asové rady rentability celkovych aktiv

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Predikce hodnot rentability celkovych aktiv pro rok 2021 a 2022

V tabulce ¢. 10 je obsazena predikce hodnot rentability celkovych aktiv pro nasledujici

roky 2021 a 2022.

Tabulka ¢. 10: Predikce hodnot rentability celkovych aktiv

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok Rovnice Predikce [%0]
2021 (9) = 6,34 6,34
2022 71(10) = 6,34 6,34

Predikce pro nejblizsi dva roky je urcena na zaklad¢ primérné hodnoty za zkoumané
obdobi. Oc¢ekavand hodnota ukazatele rentability celkovych aktiv je tedy pro rok 2021
a 2022 stejnd, a to ve vysi 6,34 %. Interval spolehlivosti sttedni hodnoty neni vypocten,

jelikoZ nebyl splnén pfedpoklad normality dat.
Rentabilita trzeb (ROS)

Dalsi ukazatel, ktery byl uren pro statistickou analyzu, je rentabilita trzeb, nebot’

posuzuje schopnost spolecnosti vytvaret zisk pfi dané vysi trzeb. Jinymi slovy udava,
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kolik korun zisku spole¢nost vyprodukuje z jedné koruny trzeb. Vyvoj hodnot ukazatele

rentability trzeb ve sledovaném obdobi je uveden v nasledujicim grafu €. 5.

Rentabilita trzeb [%]

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Graf ¢. 5: Vyvoj rentability trzeb v letech 2013-2020

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazit)

V tabulce nize jsou zahrnuty vypocty charakteristik ¢asové fady ukazatele rentability
trzeb, a to hodnoty prvni diference zjisténé ze vzorce (2.27) a hodnoty koeficientu riistu

pouzitim vzorce (2.29).

Tabulka €. 11: Charakteristiky ¢asové Fady rentability trzeb

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazii)

Poradi Rok ROS [%] | Prvni diference [%] Koeficient rustu
=X t yi 1di(y) Ki(y)
1 2013 0,76 — —

2 2014 0,61 —0,15 0,80
3 2015 6,37 5,76 10,44
4 2016 0,27 —6,10 0,04
5 2017 0,83 0,56 3,07
6 2018 4,86 4,03 5,86
7 2019 1,25 —3,61 0,26
8 2020 0,91 —0,34 0,73
Prumeér = 1,98 = -

Stejné jako u rentability celkovych aktiv je také u ukazatele rentability trzeb zaznamenan
velmi kolisavy vyvoj, viz graf €. 5. Hodnoty tedy nevykazuji Zadny trend, a tudiz zde neni

opét proveden vypocet pro primér prvnich diferenci a primérny koeficient ristu.
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Nejvétsiho nariistu bylo dosazeno v roce 2015, ve kterém se hodnota ukazatele zvysila
ve srovnani s pfedchozim rokem 10,44x. lhned v nasledujicim roce 2016 se vSak hodnota
ukazatele snizila o 6,10 procentnich bodi, coz naopak piedstavovalo nejvétsi pokles
Vv pribéhu sledovaného obdobi. Pokles hodnoty byl také zaznamenan v poslednich dvou

sledovanych letech. Primér ukazatele rentability trzeb nabyva hodnoty 1,98 %.
Vyrovnani ¢asové rady rentability trzeb

Hodnoty ukazatele rentability trzeb maji v pribéhu zkoumanych let kolisavy pribéh,
tudiz nedosahuji zadného trendu. Proto je nelze vyrovnat zadnou z regresnich funkci.
Pro vyrovnani Casové tfady rentability trzeb byla pouzita primérna hodnota. Rovnice

ma tvar:
= 1,98 %.

Nasledujici tabulka uvadi statistické vypocty, které informuji o tom, ze primérna hodnota
byla spravnou volbou. Vypocty vychazeji z pouziti parabolické regrese, jelikoZ nabyvala
nejvyssiho koeficientu determinace.

Tabulka ¢. 12: Statistické vypo¢ty rentability trZeb

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Koeficient Smg;;ﬁ:tna p-hodnota | p-hodnota (F) dlcit(;?‘ir::ilr?;l(t:e
bl —0,3218 3,5811 0,932
b2 1,3769 1,8258 0,485 0,7553 0,1062
b3 —0,1526 0,1980 0,476

Z4dny z vypoéitanych koeficientd nema vypovidaci schopnost, protoZe jejich p-hodnota
dosahuje vyssich hodnot, nez kterou predstavuje hladina vyznamnosti a = 0,05. Hladinu
vyznamnosti pfevysuje také p-hodnota (F), coz poukazuje na to, Zze je dany model
statisticky nevyznamny. Koeficient determinace nabyva velmi nizké hodnoty 0,1062.

Pro vyrovnani hodnot ukazatele rentability trzeb byla néalezité zvolena primérna hodnota.

V nésledujicim grafu je zndzornéno vyrovnani Casové fady ukazatele rentability trzeb

prostfednictvim prumérné hodnoty.
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Graf ¢. 6: Vyrovnani ¢asové ady rentability trzeb

(Zdroj: Vlastni zpracovani)
Predikce hodnot rentability trzeb pro rok 2021 a 2022

Tabulka ¢. 13 obsahuje predikei hodnot rentability trzeb pro nésledujici dva roky, tedy
pro rok 2021 a 2022.

Tabulka ¢. 13: Predikce hodnot rentability trzeb

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok Rovnice Predikce [%0]
2021 1(9) = 1,98 1,98
2022 7(10) = 1,98 1,98

Predikce pro dalsi dva roky 2021 a 2022 je stanovena pomoci primérné hodnoty
za sledované obdobi. Oc¢ekavana hodnota ukazatele rentability trzeb je tak pro rok 2021
a2022 ve stejné vysi 1,98 %. Vypocet intervalu spolehlivosti stfedni hodnoty je zde

vynechan z divodu nesplnéni predpokladu normality dat.
UKAZATELE LIKVIDITY

Ukazatele likvidity sdé€luji, zda se spolecnost prezentuje dostate¢né velkym mnoZstvim
rychle pfeménitelného majetku potiebného ke splaceni svych kratkodobych zavazki.
Vysledné hodnoty ukazateld likvidity, presnéji likvidity bézné, pohotové a okamzité jsou

uvedeny v nasledujici tabulce. Pro vypocet bézné likvidity byl aplikovan vzorec (2.8),
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pro vypocet pohotové likvidity vzorec (2.9) a vysledna hodnota okamzité likvidity byla
zjisténa pomoci vzorce (2.10).
Tabulka ¢. 14: Ukazatele likvidity

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi)

Ukazatele likvidity | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
Béina likvidita 1,08 | 1,26 | 268 | 1,44 | 1,28 | 2,15 | 3,28 | 2,58
oborovy pramér 1,74 | 169 | 155 | 192 | 195 | 1,89 | 1,84 -
Pohotova likvidita 104 | 1,19 | 268 | 1,36 | 1,23 | 2,15 | 3,17 | 2,39
oborovy priamér 150 | 150 | 1,34 | 1,51 | 1,49 | 1,40 | 1,37 -
Okamzita likvidita | 0,56 | 0,71 | 2,07 | 0,36 | 0,54 | 1,16 | 1,98 | 1,91
oborovy pramér 0,45 | 0,48 | 054 | 0,47 | 0,41 | 0,32 | 0,29 -

Hodnota bézné likvidity by se podle doporucenych hodnot méla vyskytovat v rozmezi
1,5-2,5. Z tabulky je zfejmé, ze se v tomto intervalu nachazi i oborovy primér, jelikoz
Vv pritbéhu sledovaného obdobi nabyva hodnot od 1,55 do 1,95. Z vypocti dale vyplyva,
ze s vyjimkou roku 2015 se v letech 2013-2017 hodnoty bézné likvidity zkoumané
spolecnosti nachazely pod hranici oborového priméru i doporuc¢enych hodnot. Konec
sledovaného obdobi poté poukazal na vyssi hodnoty bézné likvidity, jelikoz v roce 2018

ptekonaly oborovy primér a v nasledujicich dvou letech uz i doporucené hodnoty.

Pohotova likvidita dosahuje témérf stejnych hodnot jak likvidita bézna, jelikoz spole¢nost
vykazuje velmi malé mnoZstvi zasob. Doporucend hodnota pohotové likvidity se nachazi
v intervalu 1-1,5. Oborovy pramér pak béhem zkoumaného obdobi kolisa kolem horni
hranice doporucenych hodnot. Oborovy primér i doporuc¢ené hodnoty analyzovana

spole¢nost prevysuje v roce 2015, 2018 a 2019.

Doporucena hodnota okamzité likvidity se pohybuje v rozpéti 0,2-0,5, oborovy primér
poté v intervalu 0,29-0,54. Lze si vSak vSimnout, ze okamzita likvidita spole¢nosti
STAVOC spol. s r.0. je po celé sledované obdobi vyssi. Vyjimku tvoii pouze rok 2016,
ve kterém se hodnota nachazi pod hranici oborového priméru, avSak v doporuc¢enych
hodnotach. Vysledky okamzité likvidity tedy informovaly o nadmérném drzeni penéznich
prostfedkll s velmi nizkym ¢i Zddnym vynosem, a to zejména v roce 2015 a v poslednich
trech sledovanych letech. To znamena, Ze by spole¢nost tyto prostfedky mohla vyuzivat

efektivnéji. K provedeni statistické analyzy byla zvolena bézna a okamzitd likvidita.
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Pohotova likvidita bude vynechana, protoze dosahuje velmi podobnych hodnot jako
likvidita bézna.
Bézna likvidita
Cim vyssi hodnoty ukazatel b&zné likvidity nabyva, tim vétsi je pravdépodobnost,

ze bude spolecnost dosahovat i dale platebni schopnosti. V grafu €. 7 je vykreslen vyvoj

hodnot tohoto ukazatele v obdobi 2013-2020.
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Graf ¢. 7: Vyvoj bézné likvidity v letech 2013-2020
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle téetnich vykazi)
Tabulka €. 15 udava charakteristiky ¢asové fady bézné likvidity. Hodnoty prvni diference
byly ziskany ze vzorce (2.27) a hodnoty koeficientu ristu pouzitim vzorce (2.29).

Tabulka €. 15: Charakteristiky ¢asové Fady bézné likvidity

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazii)

Poradi Rok Bézna likvidita Prvni diference Koeficient ristu
=X t yi 1di(y) ki(y)
1 2013 1,08 — —
2 2014 1,26 0,18 1,17
3 2015 2,68 1,42 2,13
4 2016 1,44 -1,24 0,54
5 2017 1,28 -0,16 0,89
6 2018 2,15 0,87 1,68
7 2019 3,28 1,13 1,53
8 2020 2,58 -0,70 0,79
Prumeér - 1,97 - -
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Z divodu kolisavého pribéhu ukazatele bézné likvidity, na ktery upozoriuje také
graf ¢. 7, je z vypocta vynechan pramér prvnich diferenci a praimérny koeficient ristu,
jelikoz by v tomto ptipadé¢ mély dané hodnoty sniZenou vypovidaci schopnost. Nejvétsi
nartst vykdzala hodnota ukazatele v roce 2015, kdy oproti pfedchozimu roku vzrostla
0 113 %. Nejvyrazngjsi pokles hodnoty ¢inil o 1,24, a to v roce 2016. Nejnizsi hodnota
bézné likvidity 1,08 byla zaznamenana v prvnim sledovaném roce a nejvyssi hodnota
3,28 vroce 2019. Primérnd hodnota ukazatele bézné likvidity je ve vysi 1,97,

coz predstavuje sted intervalu doporucenych hodnot.

Vyrovnani ¢asové Fady bézné likvidity

Pro vyrovnani ¢asové fady bézné likvidity byla uréena regresni ptimka, jelikoz nejlépe
vystihuje prabéh hodnot ukazatele. Pfi vyrovnavani vSak bude vynechan rok 2015,

ato z divodu vzniklého vykyvu, ktery by vedl ke zkreslenym vysledkiim a chybné

predikci hodnot na nasledujici dva roky. Rovnice regresni ptimky je nasledujici:
n(x) = py + Box.
Po dosazeni ziskanych koeficientli ma rovnice regresni piimky tvar:
7 = 0,59446 + 0,26996 x.

Nasledujici tabulka se statistickymi vypocty slouzi pro potvrzeni toho, Ze volba regresni
pfimky byla spravna.
Tabulka ¢. 16: Statistické vypoéty bézné likvidity

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

_— Smérodatna Koeficient
Koeficient chyba p-hodnota | p-hodnota (F) determinace
bl 0,59446 0,41625 0,2126
b2 0,26996 0,07887 0,0188 001877 0,7009

Prvni z koeficientii nema v modelu vypovidaci schopnost, jelikoZz je jeho p-hodnota vyssi
nez hladina vyznamnosti a = 0,05, avSak v modelu je i pfesto ponechén, protoze
je splnéna podminka, kdy stfedni hodnota rezidui je rovna nule. P-hodnota druhého
koeficientu, ktera ¢ini 0,0188, je naopak niz$i nez hladina vyznamnosti a = 0,05, tudiz
ma vV modelu vypovidaci schopnost. Koeficient determinace se rovna hodnoté 0,7009,

coz znaci, ze piiblizné 70,1 % rozptylu Casové fady bézné likvidity Ize vyjadtit pomoci
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regresni piimky. A jelikoz i p-hodnota (F) vykazuje niz$i hodnotu nez hladina
vyznamnosti o = 0,05, je model jako celek statisticky vyznamny a regresni pfimka byla

pro vyrovnani ¢asové fady bézné likvidity zvolena spravné.

V grafu ¢.8 je vykresleno vyrovnani hodnot ukazatele bézné likvidity pouzitim regresni

piimky.
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Graf ¢. 8: Vyrovnani ¢asové Fady bézné likvidity
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Predikce hodnot béZné likvidity pro rok 2021 a 2022

V tabulce nize je pfedstavena predikce hodnot bézné likvidity a také 95% interval

spolehlivosti stitedni hodnoty tohoto ukazatele pro rok 2021 a 2022.

Tabulka ¢. 17: Predikce hodnot bézné likvidity

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok Rovnice Predikce Interval spolehlivosti
2021 | 1(9) = 0,59446 + 0,26996 - 9 3,02 (2,03; 4,02)
2022 | 1j(10) = 0,59446 + 0,26996 - 10 3,29 (2,12; 4,47)

Pokud se bude ukazatel bézné likvidity i dale vyvijet podle regresni piimky, Ize jej v roce
2021 ocekavat ve vysi priblizné 3,02 a v roce 2022 ve vysi 3,29. Odhad stfedni hodnoty
ukazatele je mozné v roce 2021 se spolehlivosti 95 % ocekavat v rozpéti od 2,03 do 4,02
a v roce 2022 v rozmezi od 2,12 do 4,47.
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Okamzita likvidita
Okamzita likvidita posuzuje schopnost spolecnosti hradit své pravé splatné zavazky.

Vyvoj hodnot okamzité likvidity v letech 2013-2020 znazorfiuje nasledujici graf.
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Graf ¢. 9: Vyvoj okamzité likvidity v letech 2013-2020

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ¢etnich vykazi)

V tabulce ¢. 18 jsou uvedeny vypocty charakteristik casové fady okamzité likvidity,
hodnoty prvni diference byly zjistény dle vzorce (2.27) a hodnoty koeficientu ristu

pomoci vzorce (2.29).

Tabulka ¢. 18: Charakteristiky ¢asové rady okamzité likvidity

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazii)

Poradi Rok | Okamzita likvidita Prvni diference Koeficient ristu
i = x t Vi 1di(y) ki(y)
1 2013 0,56 - -
2 2014 0,71 0,15 1,27
3 2015 2,07 1,36 2,92
4 2016 0,36 -1,71 0,17
5 2017 0,54 0,18 1,50
6 2018 1,16 0,62 2,15
7 2019 1,98 0,82 1,71
8 2020 1,91 -0,07 0,96
Primeér - 1,16 - -
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Vypocty priméru prvnich diferenci a primérného koeficientu ristu nejsou u ukazatele
okamzit¢ likvidity provedeny, a to z divodu nejednotného vyvoje hodnot, ktery
je zobrazen také v grafu ¢. 9. Nejvyrazn&jsi narust ukazatele byl zjistén v roce 2015,
kdy jeho hodnota vzrostla oproti piedchozimu roku o 192 % na 2,07. Jednalo se o nejvyssi
zaznamenanou hodnotu v celém sledovaném obdobi. Nejniz§i hodnoty 0,36 ukazatel
dosahl ihned v nasledujicim roce 2016, tudiz v tomto roce hodnota ukazatele vykazala
naopak nejvyznamnéjsi pokles 0 1,71. Primérna hodnota okamzité likvidity Cini 1,16,
coz je vysoko nad doporuc¢enymi hodnotami.

Vyrovnani ¢asové rady okamzité likvidity

Pti vyrovnavani casové fady okamzité likvidity bude odebran rok 2015, a to ze stejnych
divodi, jako tomu bylo u likvidity bézné. Vykyv zaznamenany v tomto roce by negativné

ovlivnil vysledky i naslednou predikci na nejblizsi dva roky. Pro vyrovnani hodnot tohoto

ukazatele se nejvhodnéji jevila regresni ptimka, ktera je dana tvarem:
n(x) = py + Box.
Po dosazeni odhadnutych koeficientt je ziskan tvar:
7 = 0,05304 + 0,20754 x.

Statistické vypocty, které slouzi k uréeni spravnosti zvolené regresni funkce, jsou
uvedeny v nasledujici tabulce.
Tabulka ¢. 19: Statistické vypoéty okamzité likvidity

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

_— Smérodatna Koeficient
Koeficient chyba p-hodnota | p-hodnota (F) determinace
bl 0,05304 0,37738 0,8937
b2 0,20754 0,07150 0,0337 0,03369 06276

P-hodnota koeficientu bl pievySuje hladinu vyznamnosti o = 0,05, jelikoZ je vSak splnéna
podminka, ze stfedni hodnota rezidui je rovna nule, je koeficient v modelu ponechan
I navzdory jeho nizs§i vypovidaci schopnosti. Druhy z koeficienti ma v modelu dobrou
vypovidaci schopnost, protoze jeho p-hodnota je nizsi nez hladina vyznamnosti o = 0,05.
Koeficient determinace znaci, ze 62,76 % rozptylu casové fady okamzité likvidity

je mozno vysvétlit prostiednictvim regresni piimky. P-hodnota (F) dosahuje také nizsi
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urovng, nez na které se nachazi hladina vyznamnosti a = 0,05, a proto ma model jako
celek dobrou vypovidaci schopnost a regresni piimka byla pro vyrovnani hodnot
okamzité likvidity zvolena opravnéné. Vyrovnani Casové fady okamzité likvidity

pouzitim regresni ptimky vykresluje nize uvedeny graf.
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e=@== Qkamzita likvidita = c<-c----* Regresni piimka
Graf ¢. 10: Vyrovnani ¢asové fady okamzité likvidity
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Predikce hodnot okamzité likvidity pro rok 2021 a 2022

V nasledujici tabulce je zaznamenan odhad budoucich hodnot okamzité likvidity,
atoprorok 2021 a 2022. Tabulka také obsahuje 95% interval spolehlivosti stiedni

hodnoty tohoto sledovaného ukazatele pro dané roky.

Tabulka ¢. 20: Predikce hodnot okamzité likvidity

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok Rovnice Predikce Interval spolehlivosti
2021 71(9) = 0,05304 + 0,20754 -9 1,92 (1,02; 2,82)
2022 | 1j(10) = 0,05304 + 0,20754 - 10 2,13 (1,06; 3,19)

Jestlize se hodnoty ukazatele okamzité likvidity budou drzet vyvoje dle regresni piimky
I v nasledujicich letech, lze ptedpokladat, ze vroce 2021 bude okamzita likvidita
spolecnosti ve vysi 1,92 a vroce 2022 ve vysi 2,13. Odhad stfedni hodnoty tohoto
ukazatele lze v roce 2021 se spolehlivosti 95 % ocekavat v intervalu od 1,02 do 2,82

avroce 2022 v rozmezi od 1,06 do 3,19.
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UKAZATELE ZADLUZENOSTI

Analyza zadluzenosti slouzi ke zjiSténi, v jakém poméru spolecnost financuje svij
majetek pomoci vlastniho kapitdlu a cizich zdroji. Vysledné hodnoty ukazatelt
zadluzenosti jsou obsazeny v nasledujici tabulce, jedna se o celkovou zadluzenost (2.11),

koeficient samofinancovani (2.12) a arokové kryti (2.13).

Tabulka ¢&. 21: Ukazatele zadluZenosti

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ¢etnich vykazi)

Ukazatele zadluZenosti 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
Celkova zadluzenost [%] 66,65 | 61,15 | 50,87 | 63,58 | 56,89 | 46,72 | 37,94 | 41,88
oborovy primér 61,55 | 60,10 | 58,95 | 48,00 | 53,05 | 49,54 | 46,68 | -
Koeficient samofinancovani [%] | 33,08 | 38,41 | 47,56 | 36,24 | 42,77 | 52,70 | 61,52 | 57,76
oborovy primér 35,65 (37,91 (39,90 | 50,47 | 45,88 | 49,45 52,23 | -
Urokové kryti [krat] 14,64 | 5,98 | 62,21 | 3,65 | 3,85 | 27,83 | 6,50 | 4,94

Ukazatel celkové zadluzenosti a koeficient samofinancovani spolecn¢ informovaly o tom,
7e analyzovana spole¢nost STAVOC spol. s r.0. zpo&atku sledovaného obdobi, presngji
v letech 2013-2017, vyuzivala k financovani svého majetku vice cizi zdroje a v letech
2018-2020 poté pievazné vlastni kapital. Doporuc¢ené hodnoty znaci, Ze by se celkova
zadluzenost spolecnosti méla pohybovat v rozmezi 30-60 %, coz spolecnost splituje
s vyjimkou let 2013, 2014 a 2016. Hodnoty ukazatele je vSak potieba srovnat také
s oborem podnikani, ten vykazoval v pribéhu sledovaného obdobi hodnoty v rozmezi
46,68-61,55 %. Spoleénost STAVOC spol. sr.0. pak zaznamenala velmi podobné
hodnoty v rozpéti 37,94-66,65 %. Lze si vS§imnout, ze ukazatel celkové zadluzenosti
ma spiSe klesajici tendenci, od roku 2013 po konec zkoumaného obdobi doslo k jeho

poklesu z 66,65 % na 41,88 %.

Tato skute¢nost zpusobila, Ze koeficient samofinancovani naopak spiSe roste. V roce
2020 dosahl 57,76 %, coz je o 24,68 procentnich bodl vice nez v prvnim sledovaném
roce. Béhem zkoumaného obdobi se pak vyskytoval v intervalu 33,08-61,52 %. Oborovy
primér nabyval hodnot od 35,65 % do 52,23 %. V poslednim analyzovaném roce vSak

oborovy primér neni uveden z diivodu nedostupnosti potiebnych dat.

Ukazatel urokového kryti sdéluje, kolikrat vytvoreny zisk spole¢nosti pievysSuje
nakladové tGroky. V priab&éhu osmi sledovanych let byla zaznamenana nejniz$i hodnota

3,65. Nejprivétivejsiho vysledku bylo dosazeno v roce 2015, kdy byla spole¢nost schopna
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prostiednictvim vyprodukovaného zisku pokryt nakladové uroky 62,21x. K provedeni

nasledné statistické analyzy byl urcen ukazatel celkové zadluzenosti.

Celkova zadluzenost

Celkova zadluzenost vyjadiuje, v jaké mitfe financuje spolecnost sviij majetek pomoci

cizich zdroji. Vyvoj hodnot celkové zadluZenosti je zobrazen v nasledujicim grafu.
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Graf ¢&. 11: Vyvoj celkové zadluZenosti v letech 2013-2020

2017 2018 2019

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle i¢etnich vykazi)

2020

V nasledujici tabulce jsou zahrnuty vypoctené charakteristiky casové fady ukazatele

celkové zadluzenosti, jedna se o hodnoty prvni diference (2.27), hodnoty koeficientu

rastu (2.29), primér prvnich diferenci (2.28) a pramérny koeficient ristu (2.30).

Tabulka €. 22: Charakteristiky ¢asové Fady celkové zadluZenosti

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazii)

Poradi | Rok | Celkova zadluZenost [%] | Prvni diference [%0] | Koeficient ristu
i=x | t yi 1di(y) Ki(y)
1 2013 66,65 - -
2 2014 61,15 —5,50 0,92
3 2015 50,87 -10,28 0,83
4 2016 63,58 12,71 1,25
5 2017 56,89 —6,69 0,89
6 2018 46,72 -10,17 0,82
7 2019 37,94 —8,78 0,81
8 2020 41,88 3,94 1,10
Pramér | — 53,21 -3,54 0,94
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Jak je uvedeno také v grafu €. 11, hodnoty celkové zadluzenosti kromé roku 2016 a 2020
Vv priibéhu sledovaného obdobi klesaly. Mezi prvnim a poslednim rokem byl zaznamenan

pokles 0 24,77 procentnich bodli. Meziro¢né se ukazatel snizuje v praméru 0 6 % nebo

S 24

v roce 2015, kdy se hodnota snizila z 61,15 % na 50,87 %. Nejvyznamnéjsi nartst byl
zjistén v roce 2016, kdy hodnota ukazatele vzrostla o 25 %. Primérna hodnota ukazatele

celkové zadluZenosti je ve vysi 53,21 %.
Vyrovnani ¢asové rady celkové zadluZenosti

Pro vyrovnani casové fady celkové zadluzenosti byla vybrana regresni piimka, jelikoz

nejlépe vystihuje vyvoj hodnot ukazatele. Rovnice regresni pfimky je dana tvarem:
n(x) = By + Box.
Po dosazeni ziskanych koeficientl je odhad regresni pfimky nasledujici:
1 = 69,7411 — 3,6736 x.

V nasledujici tabulce se nachézi statistické vypocty, které dokladdaji spravnost volby
regresni piimky.
Tabulka ¢. 23: Statistické vypoc¢ty celkové zadluZenosti

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

- Smérodatna Koeficient
Koeficient chyba p-hodnota | p-hodnota (F) determinace
bl 69,7411 45778 0,012518
b2 —3,6736 0,9065 0,00671 0.006709 0.7324

v

vyznamnosti a = 0,05, coz svéd¢i o jejich vypovidaci schopnosti v modelu. Dobrou
vypovidaci schopnost mé také model jako takovy, jelikoZ ani p-hodnota (F) neptevySuje
hladinu vyznamnosti a = 0,05. Koeficient determinace sdéluje, ze 73,24 % rozptylu
casové fady celkové zadluzenosti je vysvétleno pomoci regresni ptimky. Dana regresni

funkce byla pro vyrovnani hodnot tohoto ukazatele pouzita nalezite.
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Vyrovnani hodnot ukazatele celkové zadluzenosti prostfednictvim regresni piimky

znazoriuje nize uvedeny graf ¢. 12.
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Graf ¢. 12: Vyrovnani ¢asové fady celkové zadluZenosti

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Predikce hodnot celkové zadluZenosti pro rok 2021 a 2022

V nasledujici tabulce je obsaZzena progndza hodnot celkové zadluZenosti pro rok 2021

a 2022, mimo to je zde také uveden 95% interval spolehlivosti stfedni hodnoty tohoto

ukazatele pro jiz zminéné roky.

Tabulka €. 24: Predikce hodnot celkové zadluZenosti

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok Rovnice Predikce [%] | Interval spolehlivosti [%0]
2021 | (9) = 69,7411 — 3,6736-9 36,68 (25,48; 47,88)
2022 | 1(10) = 69,7411 — 3,6736 - 10 33,01 (19,79; 46,22)

V piipadé, Ze trend ¢asové fady ukazatele celkové zadluzenosti bude stejny i nadale a jeho

hodnoty se budou stale vyvijet podle regresni piimky, lze predpokladat, ze spole¢nost

v roce 2021 dosahne celkové zadluzenosti ptiblizné 36,68 % a v roce 2022 asi 33,01 %.

Na zaklad¢ ziskanych vysledki je moZné konstatovat, ze celkova zadluzenost spolec¢nosti

by méla byt v nasledujicich dvou letech na spodni hranici doporu¢enych hodnot. Odhad

stitedni hodnoty celkové zadluzenosti lze v roce 2021 ocekavat mezi hodnotami 25,48 %
a 47,88 % a v roce 2022 mezi 19,79 % a 46,22 %, a to se spolehlivosti 95 %.

65



UKAZATELE AKTIVITY

Ukazatele aktivity hodnoti, jak efektivné spolecnost naklada se svym majetkem. V ramci
analyzy aktivity je proveden vypocet ukazateli obratu celkovych aktiv, obratu stalych
aktiv, obratu zasob, doby obratu z4sob, doby obratu pohledavek a doby obratu zavazki.
Nasledujici tabulka obsahuje vysledné hodnoty ukazatelii obratu, tedy obratu celkovych
aktiv (2.14), obratu stalych aktiv (2.15) a obratu zasob (2.16).

Tabulka ¢. 25: Ukazatele aktivity — ukazatele obratu

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich vykaz)

[pocet obratek] 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
Obrat celkovych aktiv | 2,18 | 2,78 | 250 | 3,15 | 2,20 | 2,41 | 2,04 | 2,11
oborovy pramér 0,76 | 0,71 | 0,65 | 0,59 | 0,65 | 0,65 | 0,54 —
Obrat stalych aktiv 4,86 | 6,27 | 9,41 | 952 | 433 | 6,34 | 5,70 | 6,56
oborovy priamér 214 | 161 | 1,31 | 1,33 | 1,60 | 1,47 | 1,08 -
Obrat zasob 88,08 8754 - |88,40|111,12| - |95,71|41,19
oborovy pramér 859 [11,42| 9,72 | 5,01 | 4,62 | 4,49 | 4,29 —

Ukazatel obratu celkovych aktiv by mél nabyvat minimalné hodnoty 1. Z vyslednych
hodnot ukazatele je ziejmé, Ze se tato podminka spolecnosti STAVOC spol. s r.o. dafila
plnit, jelikoZ po celé sledované obdobi vykazovala vys§i hodnoty nez 2. U daného
ukazatele je vSak potteba ptihlizet k odvétvi, ve kterém spolecnost plisobi. A protoze
se oborovy prumér pohyboval v priabéhu zkoumaného obdobi v rozmezi 0,54-0,76
a je tedy jesté niz8i nez minimalni doporuéena hodnota, lze konstatovat, ze analyzovana

spolecnost hospodafi se svymi celkovymi aktivy efektivné.

Vysledné hodnoty ukazatele obratu stalych aktiv by mély byt vyssi nez hodnoty obratu
celkovych aktiv, coz spoleénost STAVOC spol. sr.0. spliiuje. A jelikoZ spole¢nost
ve vSech sledovanych letech pfevySuje i oborovy priamér, vyuziva efektivné také svij
dlouhodoby majetek. Ukazatel obratu stalych aktiv se nachdzel v intervalu 4,33-9,52

a oborovy pramér dosahoval hodnot v rozpéti 1,08-2,14.

Hodnoty obratu zasob béhem sledovaného obdobi nékolikanasobné pievySuji oborovy
primér. Tato skutecnost je zpiisobena tim, Ze spole¢nost vykazuje velmi malé mnoZzstvi
zasob. V roce 2015 a 2018 dokonce nebylo mozné tento ukazatel vypocitat, jelikoz

spoleénost STAVOC spol. s r.0. ke dni 31.12. nevlastnila z4dné zasoby. Je to ovlivnéno
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tim, Ze spole¢nost provadi své stavebni prace a sluzby na zakazku a potfebny material
objednava az po piijeti zakazky.
V nasledujici tabulce jsou uvedeny vysledné hodnoty ukazateli doby obratu ¢ili doby

obratu zasob (2.17), doby obratu pohledavek (2.18) a doby obratu zavazku (2.19).

Tabulka €. 26: Ukazatele aktivity — ukazatele doby obratu

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ti¢etnich vykazi)

[pocet dni] 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
Doba obratu zasob 4,09 411 0,00 4,07 3,24 0,00 3,76 | 8,74
oborovy primér 4191 | 31,53 | 37,03 | 71,91 | 77,87 | 80,12 | 83,83

Doba obratu pohledavek | 40,29 | 27,27 | 24,10 | 53,01 | 43,64 | 42,39 | 41,06 | 21,16
oborovy priamér 178,18 |170,71| 139,65 | 163,27 | 152,64 | 144,91 | 140,85| -
Doba obratu zavazka | 84,15 | 57,10 | 39,47 | 53,04 | 62,89 | 43,01 | 34,55 | 44,70
oborovy primér 170,57 167,59 |175,72| 176,54 | 169,02 | 163,84 | 178,52 | —

Ukazatel doby obratu zasob by mél dosahovat co nejnizSich hodnot. Z tabulky vyplyva,
ze vysledné hodnoty ukazatele jsou nékolikandsobné niz§i nez hodnoty oborového
pruméru. Oborovy prumér vykazuje hodnoty od 31,53 do 83,83 dni, kdezto spole¢nost
STAVOC spol. s r.0. dosahovala ve sledovaném obdobi doby obratu zasob 3,24-8,74 dni,
vyjimku tvoii rok 2015 a 2018, kdy se hodnota rovnala nule. V té€chto letech, jak jiz bylo
zminéno u piedchoziho ukazatele, totiz analyzovana spolecnost ke dni 31.12. nevlastnila
zadné zasoby. Vysledky ukazatele poukazuji na to, Ze spole¢nost dokaze pomérné rychle
pfeménit své zasoby do penézni formy a nevlastni tedy zadné zastaralé zasoby, které

by zvysovaly néklady na skladovani.

Vysledné hodnoty ukazatelti doby obratu pohledavek a doby obratu zavazkd je mozno
povazovat za velmi piivétive, jelikoz jsou mnohem nizsi nez ty, kterych dosahuje oborovy
primér. Ukazatel doby obratu pohledavek informoval o tom, Ze pohleddvky spolecnosti
STAVOC spol. s r.0. byly splaceny po 21,16-53,01 dnech. Oborovy primér poté vykazal
hodnoty od 139,65 do 178,18 dni. Ukazatel doby obratu zavazkt poukazal na to,
ze spole¢nost ve sledovaném obdobi hradila své zavazky po 39,47-84,15 dnech, kdezto
oborovy primér dosahl hodnot Vrozmezi 163,84-178,52 dni. Velkym pozitivem
pro spolecnost je také to, Ze s vyjimkou roku 2019 je doba obratu pohledavek vzdy nizsi

nez doba obratu zavazkda.

67



Pro nasledujici statistickou analyzu byly vybrany ukazatele obratu celkovych aktiv, doby
obratu pohledavek a doby obratu zavazku. Ukazatele zahrnujici zasoby budou vynechany,
a to z toho diivodu, Ze spolecnost skladuje velmi malé mnozstvi zasob, ke dni 31.12. roku
2015 a 2018 dokonce neskladovala zasoby zadné. Je to zplsobeno tim, Ze jedinou
polozku z4sob ve spolec¢nosti tvoii material, ktery se ve vét§iné piipadi objednava

az po prijeti zakazky.
Obrat celkovych aktiv

Ukazatel obratu celkovych aktiv udava, kolikrat se celkova aktiva spolecnosti obrati
za urcité casové obdobi, obvykle rok. Vyvoj hodnot obratu celkovych aktiv v pritbéhu

sledovaného obdobi je znadzornén v niZze uvedeném grafu.
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Graf ¢. 13: Vyvoj obratu celkovych aktiv v letech 2013-2020

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi)

V nésledujici tabulce €. 27 jsou provedeny vypocty charakteristik ¢asové fady ukazatele
obratu celkovych aktiv, konkrétné se jedna o hodnoty prvni diference zjisténé pouzitim
vzorce (2.27) a hodnoty koeficientu riistu ziskané prostfednictvim vzorce (2.29). Vypocet
priméru prvnich diferenci a primérné¢ho koeficientu riistu je zde vynechdn, protoze

jak lze vidét z grafu €. 13, hodnoty ukazatele nevykazuji zadny trend.
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Tabulka ¢. 27: Charakteristiky ¢asové Fady obratu celkovych aktiv

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle t€etnich vykazl)

Poradi | Rok | Obrat celkovych aktiv Prvni diference Koeficient ristu
=X t [pocet obratek] i [pocet obratek] 1di(y) ki(y)
1 2013 2,18 - —
2 2014 2,78 0,60 1,28
3 2015 2,50 —0,28 0,90
4 2016 3,15 0,65 1,26
5 2017 2,20 —0,95 0,70
6 2018 2,41 0,21 1,10
7 2019 2,04 —0,37 0,85
8 2020 2,11 0,07 1,03
Primeér - 2,42 _ =

Jak jiz bylo zminéno, hodnoty ukazatele obratu celkovych aktiv nemaji jednotny pribéh,
kazdym rokem se stiidal nardst s poklesem, tyto vykyvy vSak nebyly nijak vyrazné.
Po cel¢ sledované obdobi se hodnoty ukazatele nachazely vrozmezi 2,04-3,15.
Nejvétsiho narustu dle prvni diference dosahla spolecnost v roce 2016, kdy se hodnota
ukazatele zvysila z 2,50 na 3,15. Nejvyznamnéjsi procentualni nartst nastal v roce 2014,
ato 0 28 %. Nejvyraznéjsi pokles byl poté zaznamenan v roce 2017, ve kterém se hodnota
ukazatele snizila 0 30 %. Primérnad hodnota obratu celkovych aktiv za sledované obdobi

je na Grovni 2,42.
Vyrovnani ¢asové Fady obratu celkovych aktiv

Protoze hodnoty ukazatele obratu celkovych aktiv nedosahovaly v pribéhu zkoumaného
obdobi zadného trendu, nelze je vyrovnat prostiednictvim zadné regresni funkce. Z toho
divodu byla pro vyrovnani casové fady obratu celkovych aktiv vybrana priimeérna

hodnota. Rovnice je dana tvarem:
] = 2,42 obratek.

Statistické vypocty, které podporuji tvrzeni, ze primérna hodnota je pro vyrovnani ¢asové
fady tohoto ukazatele spravnou volbou, jsou uvedeny v nasledujici tabulce. Konkrétné
se vypolty tykaji parabolické regrese, protoze ve srovnani s ostatnimi regresnimi

funkcemi dosahovala nejvyssiho koeficientu determinace.
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Tabulka ¢. 28: Statistické vypocty obratu celkovych aktiv

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Koeficient Smg;;ggtna p-hodnota | p-hodnota (F) dleftgermlrfgée
bl 2,11911 0,47502 0,00663
b2 0,29077 0,24218 0,28366 0,2461 0,4292
b3 —0,03946 0,02627 0,19332

Ze vsech zjisténych koeficientli ma vypovidaci schopnost pouze koeficient b1, a to proto,

ze jako jediny mé& p-hodnotu niz8i nez hladina vyznamnosti a = 0,05. Zbylé dva

koeficienty b2 a b3 vysokou vypovidaci schopnost nemaji. A jelikoz ani p-hodnota (F),

ktera ¢ini 0,2461, neni niz$i nez hladina vyznamnosti a = 0,05, tak ani model jako takovy

vypovidaci schopnosti nedisponuje, tudiz je statisticky nevyznamny. Koeficient

determinace poté nedosahuje ani hodnoty 50 %, konkrétn¢ se jedna o 42,92 %. Lze tedy

konstatovat, ze zvoleni priimérné hodnoty bylo spravné.

Vyrovnani hodnot ukazatele obratu celkovych aktiv pomoci primérmé hodnoty

je zobrazeno v grafu ¢. 14.

3,5
3,0
2,5
2,0
15
1,0
0,5

0,0
2013

Graf ¢. 14: Vyrovnani ¢asové Fady obratu celkovych aktiv
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(Zdroj: Vlastni zpracovani)
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Predikce hodnot obratu celkovych aktiv pro rok 2021 a 2022

Nasledujici tabulka ¢. 29 obsahuje odhad budoucich hodnot obratu celkovych aktiv

a 95% interval spolehlivosti stfedni hodnoty, a to pro rok 2021 a 2022.

Tabulka €. 29: Predikce hodnot obratu celkovych aktiv

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok Rovnice Predikce Interval spolehlivosti
[poet obritek] [potet obritek]

2021 7(9) = 2,42 2,42 (2,10; 2,74)

2022 7(10) = 2,42 2,42 (2,10; 2,74)

Predikce pro rok 2021 a 2022 je provedena pomoci primémé hodnoty za sledované

obdobi. Oc¢ekavana hodnota ukazatele obratu celkovych aktiv je tedy pro oba nasledujici

roky identicka a vykazuje 2,42 obratek. Stfedni hodnotu ukazatele 1ze v roce 2021 a 2022

se spolehlivosti 95 % ocekavat v intervalu 2,10-2,74.

Doba obratu pohledavek

Ukazatel doby obratu pohledavek informuje o tom, za jakou primérnou dobu jsou

spoleCnosti hrazeny jeji pohledavky. Vysledné hodnoty ukazatele by mély byt nizsi

nez hodnoty ukazatele doby obratu zavazkl. Vyvoj hodnot doby obratu pohledavek

vykresluje nasledujici graf.
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Graf ¢. 15: Vyvoj doby obratu pohledavek v letech 2013-2020

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle u€etnich vykazi)
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V nasledujici tabulce €. 30 se nachazi zjisténé charakteristiky ¢asové fady ukazatele doby

obratu pohledavek, jde o hodnoty prvni diference vypoctené dle vzorce (2.27) a hodnoty

koeficientu rastu (2.29).

Tabulka ¢. 30: Charakteristiky ¢asové iady doby obratu pohledavek

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazii)

Poradi| Rok | Doba obratu pohledavek | Prvni diference | Koeficient ristu
I =X t [pocet dni] yi [pocet dni] 1di(y) ki(y)
1 2013 40,29 — —
2 2014 21,27 —13,02 0,68
3 2015 24,10 -3,17 0,88
4 2016 53,01 28,91 2,20
5 2017 43,64 —-9,37 0,82
6 2018 42,39 -1,25 0,97
7 2019 41,06 -1,33 0,97
8 2020 21,16 —19,90 0,52
Primér| — 36,62 — —

Vlivem nejednotného vyvoje hodnot ukazatele doby obratu pohledavek, ktery je mimo

jiné zndzornén také v grafu ¢. 15, neni proveden vypocet priméru prvnich diferenci

a primérného koeficientu rastu, jelikoz by jejich interpretace méla snizenou vypovidaci

schopnost. Z tabulky je patrné, ze hodnoty ukazatele zpocatku sledovaného obdobi

klesaly, pot¢ byl vroce 2016 zaznamenan prudky narGst a nasledné dochézelo

N 24

bylo dosazeno jiz v zminéném roce 2016, kdy doslo k prodlouzeni doby obratu

pohledavek o 28,91 dni. Nejvyznamnéjsiho poklesu poté spolecnost dosahla v roce 2019,

kdy se hodnota ukazatele snizila oproti ptedchozimu roku o 19,9 dni, respektive o 48 %.

Primérna doba obratu pohledavek je 36,62 dni, cozZ je pro spole¢nost velmi uspokojive,

jelikoz se ptiblizuje bézné dob¢ splatnosti faktur, ktera ¢ini 30 dni.

Vyrovnani ¢asové rady doby obratu pohledavek

V pribéhu osmi zkoumanych let nemaji hodnoty ukazatele doby obratu pohledavek

jednotny prubéh a nevykazuji tak Zadny trend. Diky této skute¢nosti nelze pro vyrovnani

Casové fady ukazatele aplikovat zddnou z regresnich funkci, a proto byla pouzita

primérnd hodnota. Rovnice ma tvar:

A = 36,62 dni.
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Statistické vypocty, které obhajuji volbu prumérné hodnoty, jsou zahrnuty v nasledujici

tabulce. Vypocty jsou provedeny pro regresni funkci, ktera dosahovala nejvyssiho

koeficientu determinace, a tou je parabolicka regrese.

Tabulka ¢. 31: Statistické vypo¢ty doby obratu pohledavek

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Koeficient Smg;;)/g:tna p-hodnota | p-hodnota (F) dr;tz?;filr?;t:e
bl 21,2075 16,0686 0,244
b2 9,6383 8,1925 0,292 0,511 0,2355
b3 —1,0967 0,8886 0,272

Z tabulky je patrné, ze p-hodnota vSech vypoctenych koeficientl je vyssi nez hladina

vyznamnosti a = 0,05, coz informuje o jejich nizké vypovidaci schopnosti. Vypovidaci

schopnost nem4 ani model jako celek, jelikoz p-hodnota (F) se rovna 0,511 a ptevysuje

tak hladinu vyznamnosti a = 0,05 také. Koeficient determinace se prezentuje velmi

nizkym ¢islem 0,2355. Tato situace fika, ze pouze 23,55 % rozptylu ¢asové fady doby

obratu pohledavek je mozné vystihnout parabolickou regresi. Volba priimérné hodnoty

tudiz byla opravnéna.

Nize uvedeny graf ¢. 16 zndzornuje vyrovnani hodnot ukazatele doby obratu pohledavek

pouzitim primérné hodnoty.
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Graf €. 16: Vyrovnani ¢asové Fady doby obratu pohledavek
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(Zdroj: Vlastni zpracovani)
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Predikce hodnot doby obratu pohledavek pro rok 2021 a 2022

V nasledujici tabulce je obsaZzena predikce hodnot doby obratu pohledavek a 95% interval

spolehlivosti stfedni hodnoty ukazatele pro nejblizsi dva roky 2021 a 2022.

Tabulka ¢. 32: Predikce hodnot doby obratu pohledavek

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok Rovnice Predikce [pocet dni] | Interval spolehlivosti [pocet dni]
2021 | 71(9) = 36,62 36,62 (27,31; 45,92)
2022 | f(10) = 36,62 36,62 (27,31; 45,92)

Predikce pro nasledujici dva roky je stanovena podle primérné hodnoty za zkoumané
obdobi. Na zakladé¢ této skute¢nosti lze v roce 2021 a 2022 ptredpokladat dobu obratu
pohledavek 36,62 dni, coz je pro spolecnost velmi uspokojiva hodnota. Se spolehlivosti

95 % lze sttedni hodnotu ukazatele v danych letech o¢ekavat v rozmezi 27,31-45,92 dni.
Doba obratu zavazku

Ukazatel doby obratu zavazktli vyjadtuje, jakym tempem spole¢nost hradi své zavazky.
Statistickd analyza tohoto ukazatele je provedena mimo jiné za ucelem porovnani
predikovanych hodnot s ukazatelem doby obratu pohledavek. Je totiz vhodné, aby jeho
vysledna hodnota byla vys$si nez doba obratu pohleddvek. V nize uvedeném grafu

je znazornén vyvoj hodnot doby obratu zavazku v letech 2013-2020.
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Graf ¢. 17: Vyvoj doby obratu zavazku v letech 2013-2020

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ti¢etnich vykazi)
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Tabulka ¢. 33 zahrnuje vypoctené charakteristiky Casové fady ukazatele doby obratu
zavazku. Hodnoty prvni diference byly zjistény ze vzorce (2.27) a hodnoty koeficientu

rastu dle vzorce (2.29).

Tabulka ¢. 33: Charakteristiky ¢asové Fady doby obratu zavazki

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazii)

Poradi Rok Doba obratu zavazku | Prvni diference | Koeficient ristu
=X t [pocet dni] yi [pocet dni] 1di(y) ki(y)
1 2013 84,15 — —
2 2014 57,10 —27,05 0,68
3 2015 39,47 -17,63 0,69
4 2016 53,04 13,57 1,34
5 2017 62,89 9,85 1,19
6 2018 43,01 —-19,88 0,68
7 2019 34,55 —8,46 0,80
8 2020 44,70 10,15 1,29
Pramér - 52,36 - -

Jak je vykresleno také v grafu ¢. 17, hodnoty doby obratu zavazk maji kolisavou
tendenci. Zpocatku zkoumaného obdobi hodnoty klesaly, nasledné byl v letech 2016
a 2017 zaznamendn narust, poté dva roky po sobé doslo opét k poklesu a posledni
sledovany rok 2020 vykazal rtst. Nejnizs$i hodnoty ukazatele spolecnost dosahla v roce
2019, kdy doba obratu zavazkl ¢inila 34,55 dni. Nejdéle pak spolecnosti trvalo splacet
své zavazky vroce 2013, kdy byla doba obratu zavazkd na urovni 84,15 dni.
Nejvyznamnéjsi pokles dle prvni diference byl zjistén v roce 2014, ve kterém se hodnota
kdy doba obratu zavazki vzrostla ve srovnani s predchazejicim rokem o 13,57 dni,

respektive o 34 %. Primérnd doba obratu zadvazkl ve sledovaném obdobi ¢ini 52,36 dni.
Vyrovnani ¢asové Fady doby obratu zavazki

Bylo zjisténo, Ze pro vyrovnani hodnot ukazatele doby obratu zavazki je z regresnich
funkei nejvhodnéjsi hyperbolicka regrese, jelikoz nejlépe popisuje jejich prubéh. Rovnice

hyperbolické regrese je nasledujici:

_ B2
n=p +7-
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Po dosazeni vypoctenych koeficienti je ziskan tvar:

) 44,810
= 37,140 + ——.

Statistické vypocty, které dokladaji, ze volba hyperbolické regrese je na miste, jsou

uvedeny v nasledujici tabulce.

Tabulka ¢. 34: Statistické vypo¢ty doby obratu zavazku

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

.. Smérodatna Koeficient
Koeficient chyba p-hodnota | p-hodnota (F) determinace
bl 37,140 5,436 0,000483
b2 44,810 12,440 0,011337 001134 06838

Jak p-hodnota obou koeficientl, tak p-hodnota (F) je niz§i nez hladina vyznamnosti
a = 0,05. Tato skutecnost sdé€luje, ze se oba koeficienty i model jako celek prezentuji
dobrou vypovidaci schopnosti a model je tedy statisticky vyznamny. Koeficient
determinace vypovidd o tom, Zze 68,38 % rozptylu ¢asové fady doby obratu zavazkl
Ize vystihnout prostiednictvim hyperbolické regrese. Dana regresni funkce byla zvolena
spravné. V nasledujicim grafu je vyobrazeno vyrovnani hodnot doby obratu zavazkl

pouzitim hyperbolické regrese.
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Graf ¢. 18: Vyrovnani ¢asové iFady doby obratu zavazku

(Zdroj: Vlastni zpracovani)
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Predikce hodnot doby obratu zavazki pro rok 2021 a 2022

Nasledujici tabulka zahrnuje prognézu hodnot doby obratu zavazka a také 95% interval

spolehlivosti stfedni hodnoty daného ukazatele pro roky 2021 a 2022.

Tabulka ¢. 35: Predikce hodnot doby obratu zavazku

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok Rovnice Predikce [potet dni] Interval §poleh’I|vost|
[pocet dni]
44,810
2021 | 1i(9) = 37,140 + 42,12 (31,24; 53)
44,810
2022 | 7(10) = 37,140 + — 41,62 (30,52; 52,72)

Za situace, ze trzni podminky ziistanou neménné a trend ¢asové fady doby obratu zavazkl
bude mit i nadale totozny vyvoj, 1ze hodnotu ukazatele v roce 2021 ocekévat priblizné
ve vysi 42,12 dni a v roce 2022 na tGrovni 41,62 dni. A jelikoz byla hodnota ukazatele
doby obratu pohledavek predikovana pro rok 2021 1 2022 shodné ve vysi 36,62, je mozné
predpovidat, Ze spole¢nost bude udrzovat nizs$i dobu obratu pohledavek nez dobu obratu
zavazkl i do budoucna. Odhad stfedni hodnoty doby obratu zavazki 1ze poté v roce 2021
se spolehlivosti 95 % predpokladat v intervalu 31,24-53 dni a v roce 2022 v rozmezi
30,52-52,72 dni.

3.2.3 Analyza soustav ukazateli

Poslanim soustav ukazatelii je komplexné¢ posoudit finan¢ni situaci zkoumané
spolecnosti. Soustavy ukazatelil Ize rozd€lit na bankrotni a bonitni modely. Z bankrotnich
modeld byl aplikovan index INO5 a z bonitnich modeli byl proveden Kralickiiv
Quicktest.

Index INO5

Bankrotni model index INO5 je souhrnny index, ktery informuje o tom, zda spole¢nosti
hrozi bankrot ¢i nikoliv. Kromé& toho model poukazuje i na to, zda je pro vlastniky
spolec¢nosti vytvafena urcitd hodnota, a predevS§im z toho divodu byl pro provedeni
analyzy zvolen. V nésledujici tabulce ¢. 36 jsou zahrnuty vysledné hodnoty indexu véetné

dil¢ich ukazateld.
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Tabulka ¢. 36: Hodnoty indexu INO5

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle i¢etnich vykazi)

Ukazatel | 2013 2014 | 2015 2016 | 2017 2018 2019 2020
X1 1,50 1,64 1,97 1,57 1,76 2,14 2,64 2,39
X2 9,00 5,98 9,00 3,65 3,85 9,00 6,50 4,94
X3 0,02 0,03 0,20 0,02 0,03 0,15 0,03 0,03
X4 2,24 2,84 2,52 3,18 2,21 2,43 2,05 2,13
Xs 1,08 1,26 2,68 1,44 1,28 2,15 3,28 2,58

INO5 1,22 1,28 2,18 1,22 1,08 1,92 1,46 1,29

Ukazatel X2, respektive ukazatel tirokového kryti, vykazuje v letech 2013, 2015 a 2018
vysoké hodnoty. Aby nebylo dosazeno zkresleného vysledku, je ukazatel v téchto letech
omezen na hodnotu 9. Z tabulky Ize vycist, Ze se spole¢nost s vyjimkou let 2015 a 2018
nachazela v Sedé zong, jelikoz se vysledné hodnoty indexu vyskytovaly mezi hodnotami
0,9-1,6, konkrétné mezi hodnotou 1,08 a 1,46. Sed4 zona informuje o situaci, kdy
spolec¢nosti sice v blizké dob¢ nehrozi bankrot, ale ani neprosperuje. V letech 2015 a 2018
poté hodnota indexu vySplhala nad 1,6, ptesnéji §lo o hodnoty 2,18 a 1,92, coZ znamena,

ze v téchto letech spolecnost vytvarela hodnotu.

Vyvoj hodnot indexu INO5 béhem sledovaného obdobi je vykreslen v nasledujicim grafu,

soucasn¢ zde je znazornéna také dolni a horni hranice Sedé zony.
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Graf &. 19: Vyvoj hodnot indexu INO5 v letech 2013-2020

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ¢etnich vykazi)
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Nasledujici tabulka pfedstavuje vypocétené charakteristiky ¢asové fady indexu INO5,
a to hodnoty prvni diference (2.27) a hodnoty koeficientu rastu (2.29).

Tabulka €. 37: Charakteristiky ¢asové Fady indexu IN05

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazt)

Poiadi Rok Index INO5 Prvni diference Koeficient rastu
=X t yi 1diy) ki(y)
1 2013 1,22 — —
2 2014 1,28 0,06 1,05
3 2015 2,18 0,90 1,70
4 2016 1,22 —-0,96 0,56
5 2017 1,08 -0,14 0,89
6 2018 1,92 0,84 1,78
7 2019 1,46 -0,46 0,76
8 2020 1,29 -0,17 0,88
Prumeér - 1,46 = -

Zasluhou kolisavého vyvoje hodnot indexu INOS5, ktery je znazornén také v grafu €. 19,
nebyl realizovan vypocet priméru prvnich diferenci a primérného koeficientu rastu.
Nejvyznamngjsi nartst indexu dle prvni diference byl evidovan v roce 2015, kdy se jeho
Vv roce 2018. Nejvyraznéjsiho poklesu bylo dosazeno v roce 2016, hodnota indexu se zde
snizila 0 0,96 ¢i 0 44 %. Primé&rna hodnota indexu INO5 se nachazi za celé sledované

obdobi ve vysi 1,46, coz predstavuje hodnotu Sedé zony.
Vyrovnani ¢asové iady indexu INO5

Pro vyrovnani casové fady indexu INO5 neni mozna aplikace zadné z regresnich funkci,
jelikoZ se hodnoty indexu INOS5 ve sledovaném obdobi neprezentuji zddnym trendem.

Pro vyrovnani hodnot indexu INO5 byla uzita primérna hodnota. Rovnice ma tvar:
fi = 1,46.

V nasledujici tabulce jsou provedeny statistické vypocCty pro parabolickou regresi,
protoze nabyvala ve srovnani s ostatnimi regresnimi funkcemi nejvyssiho koeficientu
determinace. Statistické vypocty slouzi pro potvrzeni toho, ze primérna hodnota byla

pro vyrovnani ¢asové fady indexu INOS zvolena patficné.
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Tabulka ¢. 38: Statistické vypo¢ty indexu IN05

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Koeficient Smg;;ggtna p-hodnota | p-hodnota (F) dleftgermlrfgée
bl 1,11946 0,61670 0,129
b2 0,19256 0,31442 0,567 0,8335 0,07025
b3 —0,02077 0,03410 0,569

Ani jeden z vypoétenych koeficientii nema dobrou vypovidaci schopnost, jelikoz jejich

p-hodnota pievySuje hladinu vyznamnosti a = 0,05. O skute¢nosti, ze model neni

statisticky vyznamny, nas informuje p-hodnota (F) ve vysi 0,8335. P-hodnota (F) totiz

nékolikanasobné prevysuje hladinu vyznamnosti a = 0,05. Koeficient determinace

nabyva velmi nizké hodnoty ptiblizné 7,03 %. Vypolty potvrzuji, ze pouziti primérné

hodnoty pro vyrovnani hodnot indexu INOS bylo Zadouci.

Nasledujici graf vyobrazuje vyrovnani hodnot indexu INO5 prostfednictvim pramérné

hodnoty.
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Graf ¢&. 20: Vyrovnani ¢asové iady indexu IN05

(Zdroj: Vlastni zpracovani)
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Predikce hodnot indexu INO5 pro rok 2021 a 2022

Predikce vysledné hodnoty indexu INOS5 pro rok 2021 a 2022 je uvedena v nasledujici

tabulce ¢&. 39.

Tabulka ¢&. 39: Predikce hodnot indexu IN05

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok Rovnice Predikce
2021 7(9) = 1,46 1,46
2022 f1(10) = 1,46 1,46

JelikoZ byl odhad budoucich hodnot indexu INOS5 realizovan na zdklad€ primérné

hodnoty za sledované obdobi, je o¢ekavana vysledna hodnota indexu INO5 pro rok 2021

i pro rok 2022 na stejné urovni 1,46. Podle této predikce by se spolecnost V blizké

budoucnosti méla pohybovat v Sedé zoné. Interval spolehlivosti stfedni hodnoty indexu

INO5 nebyl do vypocth zahrnut, protoze nebyl potvrzen piedpoklad normality dat.

Kralickiiv Quicktest

Bonitni model Kralickliv Quicktest se sklada ze ¢ty ukazateld, kterymi jsou kvota

vlastniho kapitalu, doba splaceni dluhu z cash flow, cash flow v trzbach a rentabilita

celkovych aktiv. Vypocty zminénych ukazatelii jsou obsazeny v nize uvedené tabulce.

Tabulka ¢. 40: Vysledné hodnoty Kralickova Quicktestu

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazii)

Ukazatel 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
Kvéta vlastniho | 55 0o | 35 41 | 4756 | 3624 | 4277 | 52,70 | 6152 | 57,76
kapitalu [%]
Doba splaceni _ _ _ _ _
dlunu 2 OF [roky] 125 |-2273| -032 |-1454| 1,27 | 0,76 | 0,07 | -0,27
Cash flow
v tevbdich [%] 1411 | —0,47 | 734 | 1,02 | 1300 | 717 | 545 | 14,34
ROA [%)] 236 | 296 | 1998 | 1,69 | 297 | 1468 | 345 | 2,65

V nasledujici tabulce jsou poté jednotlivé ukazatele bodové ohodnoceny dle tabulky ¢. 1

Vv teoretické casti a je provedeno zhodnoceni finan¢ni stability, vynosové situace

a celkové situace spolecnosti.
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Tabulka €. 41: Bodové hodnoceni Kralickova Quicktestu

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazii)

Ukazatel 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
Kvaéta vlastniho kapitalu 4 4 4 4 4 4 4 4
Doba splaceni dluhu z CF 4 4 4 4 4 4 4 4
Cash flow v trzbach 4 0 2 0 4 2 2 4
Rentabilita celkovych aktiv | 1 1 4 1 1 3 1 1
Financ¢ni stabilita 4 4 4 4 4 4 4 4
Vynosova situace 2,5 0,5 3 0,5 2,5 2,5 15 2,5
Celkova situace 325|225 | 35 | 225|325 | 325 | 2,75 | 3,25

Ukazatele kvota vlastniho kapitalu a doba splaceni dluhu z cash flow poukazuji na velmi
dobrou finan¢ni stabilitu spolecnosti, jelikoz si ve vSech sledovanych letech zajistily
nejvyssi bodové ohodnoceni. Vysledky vynosové situace uz tak pozitivni nejsou,
Vv pribehu zkoumaného obdobi kolisaji mezi hodnotami 0,5 a 2,5, vyjimku piedstavuje
rok 2015, kdy se hodnota vynosové situace rovnala 3. Pod hor§imi vysledky vynosové
situace se podepsal pfedevsim ukazatel rentability celkovych aktiv, ktery ve vétSiné
ptipadd obdrzel pouze 1 bod. Odlisna situace nastala pouze vroce 2015 a 2018,
kdy ukazatel dosahl po 4 a 3 bodech. Tuto skute¢nost ovlivnil vyrazny nartst vysledku
hospodateni. Ukazatel cash flow v trzbach béhem sledovaného obdobi vykazoval
bud’ 2 nebo 4 body, v roce 2014 a 2016 vsak obdrzel 0, coz bylo zplisobeno zapornym

provoznim cash flow.

Provedeni aritmetického priméru vSech Ctyt ukazatelt Cili celkova situace informuje
0 tom, ze v prubéhu zkoumanych let se spole¢nost dostavala do dvou situaci, bud’ byla
bonitni, anebo se nachazela v Sedé zon¢. Konkrétné byla spole¢nost bonitni v letech 2013,
2015, 2017, 2018 a 2020. V sedé zoné se spolecnost nachazela v letech 2014, 2016
a 2019.

3.3 Analyza zavislosti mezi ukazateli

Tato ¢ast diplomové prace je vénovana korela¢ni analyze, jinymi slovy analyze zavislosti
mezi vybranymi ukazateli. Poslanim této analyzy je odhalit, zda mezi uréenymi dvojicemi
ukazatelll existuje jista linedrni zavislost ¢i nikoliv. Linearni zavislost informuje 0 tom,
zda se v piipadé zmény jednoho ukazatele zméni n&jakym zplisobem i ukazatel druhy.

Hodnoty kazdé zkoumané dvojice ukazatelii jsou nejprve vykresleny do bodového grafu,
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respektive do korelaéniho diagramu. Podle tohoto grafu je mozné provést predbézny
odhad existence linearniho vztahu. Nasledné je zjiSténa hodnota vybérové kovariance,
ktera stanovi, zda jsou ¢i nejsou analyzované ukazatele korelovany, tedy jestli mezi sebou
nabyvaji linearni zavislosti. Velikost zavislosti mezi ukazateli je poté urena pomoci
vybérového koeficientu korelace, jehoz vypocet je proveden za situace korelovanych
ukazateld. Na zavér je prostifednictvim testu nezavislosti vypocitana p-hodnota,

ktera zavislost mezi ukazateli bud’ potvrdi, nebo vyvrati.
3.3.1 Zavislost mezi ¢istym pracovnim kapitalem a okamzitou likviditou

Na zac¢atku korela¢ni analyzy bude zjiStovana zavislost mezi €istym pracovnim kapitdlem
a okamzitou likviditou. Cilem je zjistit, jak ¢isty pracovni kapital ovliviiuje okamzZitou
likviditu a naopak, zda zména cistého pracovniho kapitalu zptisobi zménu okamzité
likvidity a obracené. Oba ukazatele spolu uzce souvisi, jelikoz jsou indikatory platebni
schopnosti spole¢nosti. Z toho diivodu, ale také na zdkladé nésledujiciho grafu, ve kterém
jsou zobrazeny hodnoty ukazateli pomoci korelacniho diagramu, lze existenci linearni

zavislosti predpokladat.

Korelaéni diagram CPK a okamzité likvidity
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Graf & 21: Korelaéni diagram CPK a okamzité likvidity

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle téetnich vykazl)

Nasledujici tabulka ¢. 42 obsahuje vysledky korelacni analyzy. Je proveden vypocet
vybérové kovariance, vybérového koeficientu korelace a pomoci testu nezavislosti

vypocet p-hodnoty.
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Tabulka ¢. 42: Korelace €istého pracovniho kapitalu a okamZité likvidity

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Ukazatele Vybe.rova _V_yberovy Zavislost | p-hodnota
kovariance koeficient korelace
CPK velmi silna
Okamzité likvidita|  © 10182 0,8608 kladna | 0003029

O existenci linearni zavislosti mezi ¢istym pracovnim kapitalem a okamzitou likviditou
informovala vybérova kovariance, jelikoz se jeji vyslednd hodnota nerovnéa nule. Hodnota
koeficientu korelace ¢ini pfiblizné 0,86, coz poukazuje na velmi silnou kladnou zavislost.
Existence kladné zavislosti byla ovéfena pomoci testu nezavislosti, a jelikoz je vysledna
p-hodnota nizsi nez hladina vyznamnosti o = 0,05, byla velmi silna kladna korelace mezi
ukazateli potvrzena. Ukazatele jsou tedy kladné korelovany, coz znali, Ze s vyS§imi

hodnotami ¢istého pracovniho kapitalu rostou také hodnoty okamzité likvidity a naopak.
3.3.2 Zavislost mezi trzbami a rentabilitou trZeb

Déle bude korelaéni analyza provedena mezi trzbami a rentabilitou trzeb. Ukolem
je odhalit, do jaké miry se tyto vybrané ukazatele ovliviiuji, zda zména vyse trzeb vyvola
zménu rentability trzeb a obracené. Protoze vysSe trzeb vstupuje do vypoctu rentability
trzeb, linedrni zavislost by zde byt mohla. Korelacni diagram mezi témito ukazateli

je znazornén v nasledujicim grafu ¢. 22.
Korela¢ni diagram trzeb a rentability trzeb

Rentabilita trzeb [%]

25000 30000 35000 40000 45000 50000 55000 60000 65000
Trzby [tis. K¢

Graf ¢&. 22: Korela¢ni diagram trZeb a rentability trzeb

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazii)
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Z grafického znazornéni je patrnd rozptylenost hodnot, a proto se d4 mezi ukazateli
ocekavat velmi slaba zavislost. V nasledujici tabulce jsou zahrnuty vysledky korela¢ni
analyzy, je zjiSténa hodnota vybérové kovariance, vybeérového koeficientu korelace

a prostfednictvim testu nezavislosti také p-hodnota.

Tabulka ¢. 43: Korelace trzeb a rentability trzeb

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Ukazatele Vybérova Vybérovy Zavislost | p-hodnota
kovariance koeficient korelace
Trzby ~1506,588 0,0632 velmi slabd | -,
Rentabilita trzeb zéporna

Vybérova kovariance dosahuje hodnoty rizné od nuly, takze mezi trzbami a rentabilitou
trzeb existuje urcita linearni zavislost. A protoze nabyva hodnoty zaporné, dané ukazatele
jsou korelovany zaporné. Hodnota koeficientu korelace vsak sd€luje, ze tato zavislost
je velmi slaba, jelikoz v absolutni hodnoté ¢ini pouze 0,0632. Zaporna korelace nebyla
potvrzena ani pomoci testu nezavislosti, vypoctena p-hodnota totiz prevysuje hladinu
vyznamnosti o = 0,05. Ze zjisténych vysledki 1ze konstatovat, ze rentabilita trzeb nezavisi

na vysi trzeb a obracené.
3.3.3 Zavislost mezi dobou obratu pohledavek a béznou likviditou

Tteti dvojici ukazateld, ktera je podrobena korelac¢ni analyze, je doba obratu pohledavek
a b&zna likvidita. Ulohou je objasnit, do jaké miry je ukazatel doby obratu pohledavek
ovlivnén ukazatelem bézné likvidity a naopak, tedy zjistit, zda zména ukazatele doby
obratu pohleddvek povede ke zméné hodnoty b&€zné likvidity a obracené. Lineéarni
zavislost by zde neméla byt nikterak silnd, jelikoz soucasti bézné likvidity jsou

jak pohledavky, tak jiz obdrzené penézni prostiedky.

V nasledujicim grafu ¢. 23 jsou zaznafeny hodnoty obou ukazatelt prostfednictvim
korela¢niho diagramu. Na zakladé tohoto grafického znazornéni je mozné ocekavat,

ze ukazatele mezi sebou budou nabyvat sttedné silné zavislosti.
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Korela¢ni diagram doby obratu pohledavek
a bézné likvidity
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Graf ¢. 23: Korela¢ni diagram doby obratu pohledavek a bézné likvidity
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(Zdroj: Vlastni zpracovani dle €etnich vykazi)
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Vysledky korelacni analyzy jsou obsazeny v nize uvedené tabulce, jsou zde shrnuty

vysledky vybérové kovariance, vybérového koeficientu korelace a také p-hodnoty,

ktera byla ziskana provedenim testu nezavislosti.

Tabulka ¢. 44: Korelace doby obratu pohledavek a bézné likvidity

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Ukazatele VAT VYIS Zavislost | p-hodnota
kovariance | koeficient korelace
Doba obratu pohleddvek | _j g -0,3394 stfedni | 5054
Bézna likvidita zaporna

Dle nenulové vysledné hodnoty vybérové kovariance existuje mezi ukazateli urcita

linearni zavislost. Vybérova kovariance spole¢né s koeficientem korelace také informuje

o tom, ze ukazatele jsou korelovany zaporné. To znamend, ze pokud by rostla hodnota

doby obratu pohledavek, hodnota bézné likvidity by méla klesat a naopak. Hodnota

koeficientu korelace v absolutni hodnoté ¢ini 0,3394, coz piedstavuje stiedné silnou

zavislost. Test nezavislosti v§ak zapornou korelaci nepotvrdil, jelikoZ ziskana p-hodnota

neni nizsi nez hladina vyznamnosti o = 0,05. Z vysledkt vyplyva, ze hodnoty ukazatele

doby obratu pohledavek nejsou ovlivnény hodnotami bézné likvidity a obracené.
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3.3.4 Zavislost mezi celkovou zadluzZenosti a dobou obratu zavazka

Na zéavér korelacni analyzy je zkoumana zavislost mezi celkovou zadluzenosti a dobou
obratu zadvazkid. Smyslem analyzy je zjistit, jakou silou na sebe zvolené ukazatele plisobi,
zda zména celkové zadluzenosti ptivodi zménu doby obratu zavazkii a naopak. Protoze
je vétSina cizich zdroju spolecnosti tvofena kratkodobymi zavazky, je v tomto piipadé
mozn¢é linedrni zavislost predpokladat. Korelacni diagram uréenych ukazatell je obsazen

V nasledujicim grafu.

Korela¢ni diagram celkové zadluzenosti a doby
obratu zavazki
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Graf ¢. 24: Korelacni diagram celkové zadluZenosti a doby obratu zavazki

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ui¢etnich vykazi)

Z grafického znazornéni je evidentni, Ze by mezi ukazateli mohla existovat velmi silna
linearni zavislost. Vysledky korela¢ni analyzy jsou uvedeny v nasledujici tabulce, jedna
se o vybérovou kovarianci, vybérovy koeficient korelace a p-hodnotu zjisténou pomoci

testu nezavislosti.

Tabulka ¢. 45: Korelace celkové zadluZenosti a doby obratu zavazki

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Ukazatele Vyberova .V.y bérovy Zavislost | p-hodnota
kovariance | koeficient korelace
Celkova zadluzenost velmi silna
Doba obraty zhvazk 137,184 0,8196 Kladna 0,006382
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Hodnota vybérové kovariance je riizna od nuly, tudiz linearni zavislost mezi celkovou
zadluZenosti a dobou obratu zavazki existuje. Koeficient korelace dosahuje hodnoty
zhruba 0,8196, coz vypovida o velmi silné kladné zavislosti. Kladna korelace byla poté
potvrzena také na zakladé testu nezavislosti, jelikoz vysledna p-hodnota vykazuje

vvvvvv

ze s prodlouzenim doby obratu zavazku dojde K rustu celkové zadluzenosti a naopak.
3.4 Celkové zhodnoceni

V této Casti diplomové prace bude provedeno celkové zhodnoceni dosazenych vysledkd,
které¢ byly ziskany pomoci finan¢ni a statistické analyzy. Podkladem pro zpracovani
téchto analyz byly uéetni vykazy (rozvaha a vykaz zisku a ztraty) spole¢nosti STAVOC
spol. s r.0. za obdobi 2013-2020.

Rozdilové ukazatele

Hodnoty ukazatele Cistého pracovniho kapitalu nabyvaly v celém zkoumaném obdobi
kladnych hodnot, coz znamend, Ze spolenost vykazovala vice ob&znych aktiv
nez kratkodobych zavazkl. Spole¢nost je dlouhodobé schopna hradit své zévazky
a po celou dobu se prezentovala dostate€nou financni rezervou pro piipad neocekavanych
udalosti. S vyjimkou let 2016 a 2017 hodnota ukazatele kazdym rokem rostla, od roku
2013 po posledni analyzovany rok 2020 doslo k jejimu nartistu o 7 003 tis. K¢. Mezirocné
se hodnota ukazatele zvySovala v priméru o 1 000,43 tis. K¢ nebo o 44 %. Primérna
hodnota ¢istého pracovniho kapitalu byla za sledované obdobi na trovni 4 509,63 tis. K¢.
Casova fada Gistého pracovniho kapitalu byla vyrovnana logaritmickou regresi, pomoci
které byla provedena predikce pro rok 2021 ve vysi 7 209,33 tis. K¢ a pro rok 2022
ve vysi 7 535,65 tis. K¢. Stfedni hodnota ukazatele se bude v roce 2021 se spolehlivosti
95 % pohybovat v intervalu od 4 296,72 tis. K¢ do 10 121,94 tis. K¢ a v roce 2022
0d 4 394,21 tis. K¢ do 10 677,10 tis. K¢.

Ukazatel cistych pohotovych prostfedkit byl zpocatku sledovaného obdobi prevazné
zaporny, z prvnich péti let z této skute¢nosti vybocil pouze rok 2015. Od roku 2017
po konec zkoumaného obdobi je U ukazatele vSak zaznamenan nardst a v roce 2018 se jiz
dostal do kladnych hodnot, v roce 2020 poté dosahl hodnoty 4 379 tis. K¢. Rok 2015

spole¢né s poslednimi tfemi sledovanymi roky poukézal na to, Ze spole¢nost byla schopna
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dostat svym kratkodobym zavazkiim pouze pomoci prostfedki ulozenych na bankovnim

uctu a v pokladné.
Ukazatele rentability

Vysledné hodnoty ukazatelll rentability celkovych aktiv, rentability vlastniho kapitalu
a rentability trzeb jsou v pribéhu sledovaného obdobi ve vétSin¢ piipadi nizsi,
nez kterymi se prezentuje oborovy prumér, coz je pro spolecnost neptiznivé. Vyjimku
predstavuje rok 2015 a 2018, kdy byl oborovy primér né¢kolikanasobné prekonan vSemi
zminénymi ukazateli, coz bylo zplisobeno zejména vyjimecné vlidnéjSim podilem
provoznich nékladd na trzbach ve spolecnosti. Oborovy primér dale prekonal ukazatel
rentability celkovych aktiv a ukazatel rentability vlastniho kapitalu v roce 2014. Rok
2019 vsak opé€t poukazuje v porovnani s oborovym prumeérem na znacné nizsi hodnoty
ukazateld, a jelikoz v roce 2020 hodnoty jesté vice poklesly, 1ze ocekavat stejnou situaci.

Oborovy pramér pro rok 2020 nebylo mozné vypocitat z diivodu nezvetejnénych dat.

Primérnd hodnota ukazatele rentability celkovych aktiv dosahuje 6,34 %. Pomoci této
pramérné hodnoty byla také casova fada ukazatele vyrovnana, predikce pro rok 2021
a 2022 je tedy ve stejné vysi 6,34 %. Tento primér pozitivné ovlivnily pfedevS§im hodnoty
z roku 2015 a 2018, kdy ukazatel dosahl 19,98 % a 14,68 %. Ve zbytku let se ukazatel
rentability celkovych aktiv pohyboval v rozmezi 1,69-3,45 %, v roce 2020 ¢inil 2,65 %.

Oborovy priamér v roce 2019 piedstavoval 6,82 %.

Ukazatel rentability vlastniho kapitdlu se kromé jiz zminénych let 2015 a 2018 nachazel
vV rozmezi 2,39-5,02 %. V roce 2015 poté dosahoval 33,44 % a v roce 2018 hodnoty
22,28 %. Pro rok 2019 byl zaznamenan vyznamny pokles na hodnotu 4,15 %, oborovy
prumér nabyval hodnoty 9,88 %. V roce 2020 ukazatel dale poklesl na hodnotu 3,34 %.

Vlivem zadného trendu hodnot je stejné jako u ukazatele rentability celkovych aktiv,
tak také u ukazatele rentability trzeb, pouzita pro vyrovnani Casové fady pramérna
hodnota. Primérna hodnota, a tudiz i predikce hodnot ukazatele rentability trzeb
pro rok 2021 a 2022, ¢ini 1,98 %. Ukazatel se v prib&hu zkoumanych let nachazel mezi
hodnotami 0,27-6,37 %. Od roku 2018 ma vsak klesajici tendenci, v roce 2019 vykazoval
hodnotu 1,25 % a v roce 2020 hodnotu 0,91 %. Oborovy primér pro rok 2019 byl

na urovni 9,51 %.
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Ukazatele likvidity

Ukazatel bézné likvidity se kromé roku 2015 v letech 2013-2017 nachazel pod hranici
oborového prumeéru i doporu¢enych hodnot 1,5-2,5. Od roku 2018 se poté spolec¢nosti
dafilo oborovy primér piekonavat a od roku 2019 jiz pak také doporuc¢ené hodnoty.
Primérnd hodnota ukazatele bézné likvidity se nachazi téméf uprostifed intervalu
doporu¢enych hodnot, jelikoz dosahuje vyse 1,97. Hodnoty bézné likvidity byly
vyrovnany regresni primkou, avSak rok 2015 byl vlivem vzniklého vykyvu, ktery by mohl
negativné ovlivnit vysledky, vynechan. Predikce pro rok 2021 byla stanovena na 3,02
a pro rok 2022 na 3,29. Stiedni hodnotu ukazatele 1ze v roce 2021 se spolehlivosti 95 %
ocekavat od 2,03 do 4,02 a v roce 2022 od 2,12 do 4,47.

Ukazatel pohotové likvidity vykazuje prakticky stejné hodnoty jak likvidita bézna,
coz je zplsobeno tim, Ze analyzovana spolecnost béhem sledovaného obdobi vlastnila
malé mnozstvi zasob. V letech 2013, 2014, 2016 a 2017 se pohotova likvidita nachazela
v doporucenych hodnotach 1-1,5, avSak pod hranici oborového praiméru. Ve zbyvajicich

sledovanych letech je poté vyssi jak doporu¢ené hodnoty, tak oborovy pramér.

Hodnoty okamzité likvidity s vyjimkou roku 2016 vzdy pfevySuji oborovy prumér
I doporucené hodnoty 0,2-0,5. V roce 2016 byla hodnota ukazatele sice nizsi nez oborovy
primeér, ale nachdzela se v doporucenych hodnotach. Z vysledkl vyplynulo, Ze predevSim
tii posledni sledované roky a v roce 2015 spole¢nost evidovala nadmérné mnozstvi
penéznich prostredkii, které by Slo vyuzit efektivnéji. Primérnd hodnota okamzité
likvidity je daleko nad doporudenymi hodnotami, dosahuje vyse 1,16. Casova fada
okamzité likvidity byla vyrovnéna regresni pfimkou, avSak ze stejného diivodu jako
u likvidity bézné byl pfi vyrovnavani odebran rok 2015. Hodnota okamzité likvidity
je v roce 2021 predikovana na urovni 1,92 a v roce 2022 na urovni 2,13. Stiedni hodnota
ukazatele by se vroce 2021 méla se spolehlivosti 95 % pohybovat od 1,02 do 2,82
a v roce 2022 od 1,06 do 3,19.

Ukazatele zadluZenosti

Vysledky analyzy zadluZenosti poukézaly na to, Ze spolecnost financovala svilj majetek
v letech 2013-2017 z vétsi casti pomoci cizich zdroju a v letech 2018-2020 pirevazné
zdroji vlastnimi. Ukazatel celkové zadluzenosti se vyskytoval v rozmezi 37,94—66,65 %

a s vyjimkou let 2013, 2014 a 2016 splioval doporuc¢ené hodnoty 30-60 %. Oborovy
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priamér vykazal velmi podobné hodnoty, jelikoz se nachazel v intervalu 46,68-61,55 %.
Celkova zadluzenost spolecnosti od zacatku sledovaného obdobi spiSe klesa, spolecnosti
se podaftilo snizit jeji hodnotu z 66,65 % na 41,88 %. Primérnd hodnota celkové
zadluzenosti ¢ini 53,21 %. Hodnoty celkové zadluzenosti byly vyrovnany regresni
ptimkou, prostfednictvim které doslo k predikci pro rok 2021 ve vysi 36,68 % a pro rok
2022 ve vysi 33,01 %. Celkova zadluZenost spolecnosti by se tedy 1 nadale méla sniZovat.
Stfedni hodnotu celkové zadluZenosti je mozné v roce 2021 se spolehlivosti 95 %

predpokladat od 25,48 % do 47,88 % a v roce 2022 od 19,79 % do 46,22 %.

Koeficient samofinancovani dosahoval hodnot od 33,08 % do 61,52 %, oborovy pramér
na tom byl velmi podobné¢ s hodnotami od 35,65 % do 52,23 %. A jelikoz celkova
zadluzenost v prubéhu sledovaného obdobi spise klesa, koeficient samofinancovani spise

roste. Rozdil mezi prvnim a poslednim sledovanym rokem ¢ini 24,68 procentnich bodi.

Ukazatel arokového kryti informoval o tom, Ze v kazdém roce byla spole¢nost schopna

vysledku bylo dosazeno v roce 2015, kdy se hodnota urokového kryti rovnala 62,21.
Ukazatele aktivity

Hodnoty ukazatele obratu celkovych aktiv jsou v celém sledovaném obdobi vyssi nez 2
a prevysuji tak minimalni doporuc¢enou hodnotu 1 i oborovy primér, ktery se nachazel
v rozmezi 0,54-0,76. Z vysledkii je mozno usoudit, Ze spolecnost vyuziva sva celkova
aktiva efektivné. Pro vyrovnani asové fady obratu celkovych aktiv byla uZita primérna
hodnota ve vysi 2,42 obratek. Tato hodnota zaroven predstavuje predikei pro rok 2021
a2022. Stiedni hodnota ukazatele by se méla v roce 2021 i v roce 2022 pohybovat
0d 2,10 do 2,74, a to se spolehlivosti 95 %.

Ukazatel obratu stalych aktiv je ve vSech sledovanych letech vyssi nez hodnoty obratu
celkovych aktiv, dosahuje hodnot v rozmezi 4,33-9,52. Oborovy primér se nachazel
vintervalu 1,08-2,14. Z vyslednych hodnot je patrné, Ze spole¢nost s dlouhodobym

majetkem hospodatii efektivné.

Hodnoty obratu zasob v prib&hu zkoumaného obdobi nékolikanasobné prekonaly
oborovy prumér, coz je ovlivnéno tim, Ze spolecnost udrzuje zasoby na velmi nizké
urovni. V roce 2015 a 2018 ke dni 31.12. spole¢nost dokonce nevykazala zasoby zadné,

tudiz nebylo mozné provést vypocet. Spole¢nost provadi své stavebni prace a sluzby
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na zakazku a jedinou slozku zasob ve spolecnosti predstavuje material, ktery je ve vétsiné

pripadi objednan az po pfijeti zakazky.

Ukazatel doby obratu zasob informuje o nékolikanasobné nizsich hodnotach nez oborovy
prumér. Oborovy primér se nachazel v rozmezi od 31,53 do 83,83 dni. Spolecnost
STAVOC spol. s .0. zaznamenala dobu obratu zasob 3,24-8,74 dni, pouze Vv roce 2015
a 2018 byla hodnota rovna nule. Za touto skute¢nosti je stejny divod, ktery byl pfiblizen
u piredchoziho ukazatele. Spolecnost je schopna rychle proménit své zdsoby na penézni
prostiedky, tudiz nevlastni Z4dné zastaralé zasoby, které by mohly zvySovat naklady

na skladovani.

Vysledky ukazatelt doby obratu pohledavek a doby obratu zavazki jsou pro spole¢nost
velmi uspokojivé. Kromé toho, ze jsou jejich hodnoty nesrovnatelné nizsi nez oborovy
primér, tak s vyjimkou roku 2019 je také doba obratu zavazkl vzdy vyssi nez doba obratu
pohledavek. Doba obratu pohleddvek se ve spolecnosti pohybovala od 21,16 dni
do 53,01 dni, kdezto oborovy primér ¢inil 139,65-178,18 dni. Doba obratu zavazku
se nachazela mezi 39,47-84,15 dny a oborovy pramér mezi 163,84-178,52 dny. Hodnoty
doby obratu pohledavek byly vyrovnany priimérnou hodnotou, jejich predikce pro rok
2021 a 2022 je proto stejna, a to 36,62 dni. Stiedni hodnotu ukazatele 1ze v téchto letech
predpokladat se spolehlivosti 95 % od 27,31 do 45,92 dni. Casova fada doby obratu
zavazkl byla vyrovnana hyperbolickou regresi, pomoci které¢ byla urCena predikce
pro rok 2021 ve vysi 42,12 dni a pro rok 2022 ve vysi 41,62 dni. Stfedni hodnotu doby
obratu zavazki lze v roce 2021 se spolehlivosti 95 % oc¢ekavat od 31,24 do 53 dni a v roce
2022 v rozpéti od 30,52 do 52,72 dni. Na zaklad¢ provedené predikce se Ize domnivat,
ze ukazatel doby obratu pohledavek bude ve spolecnosti nizsi nez doba obratu zavazki

I nadale.
Soustavy ukazateld

Bankrotni model index INOS5 informoval o tom, ze se spolecnost kromé roku 2015 a 2018
vyskytovala v sedé zoné, tedy v situaci, kdy neni v blizké dobé ohroZena bankrotem,
ale ani neprosperuje. V letech 2015 a 2018 se poté spole¢nost nachazela nad Sedou zénou
a vytvatela hodnotu. Casova fada indexu INO5 byla vyrovnana primérnou hodnotou,
dle které byla stanovena predikce pro rok 2021 a 2022 na trovni 1,46. Na zakladé této

prognozy lze oc¢ekavat, Ze se v téchto letech bude spole¢nost pohybovat dale v Sedé zoné.
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Kralickiv Quicktest, zastupce bonitnich modelli, vypovida o velmi dobré finanéni
stabilit¢ spolec¢nosti, jelikoz ukazatele kvota vlastniho kapitdlu a doba splaceni dluhu
z cash flow dosahly v celém sledovaném obdobi nejvySsitho bodového ohodnoceni.
Vysledna hodnota vynosové situace tak ptizniva neni, V prubéhu zkoumaného obdobi
kolisa mezi 0,5-2,5, pouze v roce 2015 byla rovna 3. Po vyhodnoceni celkové situace
bylo zjisténo, ze se spole¢nost vyskytovala ve dvou situacich. V letech 2013, 2015, 2017,
2018 a 2020 byla bonitni a v letech 2014, 2016 a 2019 se pohybovala v Sedé zon¢.

Korela¢ni analyza

Korela¢ni analyza byla provedena mezi ¢tyfmi vybranymi dvojicemi ukazateld, zavislost
byla zkoumana mezi Cistym pracovnim kapitdlem a okamzitou likviditou, trzbami
a rentabilitou trzeb, dobou obratu pohleddvek a béznou likviditou a na zavér mezi

celkovou zadluzenosti a dobou obratu zavazku.

Mezi ¢istym pracovnim kapitalem a okamzitou likviditou byla zjisténa velmi silna kladna
zavislost, hodnota koeficientu korelace dosahla pfiblizn¢ hodnoty 0,86. Kladna korelace
byla taktéz potvrzena testem nezavislosti a udava, ze mezi ukazateli existuje pfima
umérnost. V piipadé ristu Cistého pracovniho kapitalu tudiz poroste i okamzita likvidita

a naopak.

Koeficient korelace —0,0632 poukazal na velmi slabou zépornou zavislost mezi trzbami
a rentabilitou trzeb. Zaporna korelace znaci, ze by mezi ukazateli méla existovat nepiima
umeérnost. Test nezavislosti vSak zdpornou korelaci nepotvrdil, zména vySe trzeb

nevyvolad zménu rentability trzeb a obracen.

Stiedné silna zadporna zavislost byla zjisténa mezi dobou obratu pohleddvek a béznou
likviditou, koeficient korelace ¢inil —0,3394. Pti rastu doby obratu pohledavek by se méla
hodnota bézné likvidity snizovat a obracené. Ani v tomto piipadé vSak nebyla zaporna
korelace testem nezavislosti potvrzena. Hodnota doby obratu pohledavek nezavisi na vysi

bézné likvidity a naopak.

Koeficient korelace 0,8196 informoval o velmi silné kladné zavislosti mezi celkovou
zadluzenosti a dobou obratu zavazkt. Kladnou korelaci potvrdil také test nezavislosti.

Prodlouzeni doby obratu zavazkii vyvola rast celkové zadluzenosti a obracené.
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4 VLASTNI NAVRHY RESENI

Tato kapitola diplomové prace je zaméfena na navrhy vedouci ke zlepSeni soucasné
ekonomické situace spole¢nosti STAVOC spol. s r.0. Vysledky provedenych analyz
informovaly o pfiznivé situaci spolecnosti, nebyly zjistény zadné zavazné problémy,
které by mohly ohrozit jeji existenci. Na zakladé predpokladaného budouciho vyvoje lze
usuzovat, Ze tato skute¢nost bude platit i v letech 2021 a 2022. I presto vsak byly odhaleny
urCité nedostatky, kterymi by se spolec¢nost mohla zabyvat. Jedna se o nizké hodnoty
ukazatelli rentability, které byly po vétSinu sledovaného obdobi nizSi nez oborovy
primér, a nadmérné drZzeni penéznich prostiedki ve spolecnosti, které by mohly byt

vyuzity efektivnéji.
4.1 ZvySeni rentability

Jak jiz bylo zminéno, v priibéhu zkoumaného obdobi spoleénost STAVOC spol. s r.0.
vykazovala pfevazné neuspokojivé vysledky ukazatelli rentability. Oborovy primér byl
mirn¢ ptekondn pouze v roce 2014, a to prostiednictvim ukazatele rentability celkovych
aktiv a rentability vlastniho kapitalu. Zminéné dva ukazatele prevysily oborovy prumér
spole¢né s ukazatelem rentability trzeb jest¢ v roce 2015 a 2018. Ve zbyvajicich letech
vSak ukazatele nabyvaly nizkych hodnot. V roce 2020 ¢inila rentabilita celkovych aktiv
2,65 %, rentabilita vlastniho kapitalu 3,34 % a rentabilita trzeb 0,91 %. Tato skute¢nost
je zptsobena vysokym podilem vykonové spotieby a osobnich nakladi na trzbach.
Moznost, jak muze spolecnost dosdhnout vyssiho vysledku hospodatfeni a zaroven
vysSich hodnot ukazatelli rentability, ptedstavuje bud’ snizeni provoznich nékladi,

¢i zvySeni ziskové marze.
4.1.1 SniZeni nakladi

Pfi snaze o snizovani naklada je velmi dulezité si uvédomit, které nakladové polozky
spoleénost nejvice zatézuji. V piipadé spole¢nosti STAVOC spol. s r.0. tvoii znacnou
¢ast ndkladl osobni naklady a vykonova spotieba, konkrétné polozky spotieba materialu

a energie a sluzby.
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Osobni naklady

------

hodnot ukazateld rentability, je snizeni osobnich nakladi. Nicméné na zakladé konzultace
s vedenim spolecnosti bylo zjisténo, ze snizeni mezd zaméstnancim je proti jejich
presvédceni a neptipada tak v avahu a propusténi nékteré¢ho z nich neni v aktualni situaci
mozné. Spolecnost ma spoustu zakazek a je se svymi zaméstnanci maximalné spokojena.
Vétsina z nich ve spole¢nosti pracuje jiz mnoho let a jsou velmi zdatni. Za stejnou mzdu
by se podobné schopni zaméstnanci shanéli jen velmi téZko. AvSak v pfipadé,
ze by s n€ékterym ze zaméstnanci vladla dlouhodoba nespokojenost, mohla by spole¢nost
pfemyslet o jeho nahrazeni pracovniky na dohodu o provedeni prace nebo dohodu

0 provedeni ¢innosti, coz by pfineslo ur¢itou tsporu osobnich nakladi.
Vykonova spotieba

Vykonova spotieba predstavuje nejvetsi polozku nakladii spolecnosti, je tvofena sluzbami
a spotfebou materialu a energie. Jelikoz vSak spole¢nost vykonava svou praci predevsim
na stavbach ¢i Vv terénu, energie tuto polozku zastupuje jen zanedbatelné. Sluzby poté
predstavuji ndklady vynaloZené na ¢innosti, které neni spole¢nost schopna vykonat sama,

ale provadi je jina organizace, jedna se napiiklad o elektrikéafe a instalatéry.

Prostor ke sniZeni naklad je otevien ve vyjednani vyhodnégjSich podminek, které
spole¢nosti poskytuji jeji dodavatelé materialu nebo dal$i spolecnosti podilejici
se na jednotlivych zakdzkach. Ptipadné miize spole¢nost své dodavatele a spolupracujici
kooperace na zaklad¢é prizkumu trhu zmeénit. Dosdhnout uspory v této oblasti neni
vzhledem Kk rostoucim cenam materialu a dalSich surovin jednoduché, avsak také
ne nemozné. Spoleénost STAVOC spol. s r.0. objednava material az po piijeti zakazky
a je dovéazen piimo na stavbu. Nejcast&jsim dodavatelem je spole¢nost PRO-DOMA, SE.
Jelikoz ma vsak spolecnost Siroké pole poskytovanych praci, doporucenim je v pripade
kazdé nové zakazky zaslat poptavku na material do vice spole¢nosti a poté vyhodnotit,
ktera nabidka je nejvyhodnéjsi. Samoziejm¢ je nutné brat v uvahu kromé ceny také
kvalitu materialu ¢i termin dodani. Stejny postup by spolec¢nost mohla aplikovat v ptipadé

poptavani prace a sluzeb elektrikaiti, instalatéri ¢i dalSich organizaci. Spole¢nost

nejcastéji spolupracuje se spolecnosti Jiti Tomek, ktera se zabyva instalaci vody, plynu
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atopeni. Co se tyCe elektromontazi, zde ve vétSiné pripadi probihd spoluprace

se spolec¢nosti ELE-MONT, spol. s r.0.

Vzhledem k velkému poctu nabizenych polozek jednotlivych stavebnin je velmi obtizné
jejich vzajemné porovnani, jelikoz kazda konkrétni polozka muze byt nabizena
za nejvyhodnéj$i cenu u jiné spole¢nosti. Pro modelovou situaci bylo vybrano pét
nahodn¢ zvolenych produktl, jejichz ceny byly porovnany mezi nejcastéjSim
dodavatelem spolecnosti PRO-DOMA, SE a spole¢nosti Stavebniny DEK, a.s. Uvedené
ceny jsou aktualni ke dni 26. dubna 2022.

Tabulka ¢. 46: Porovnani cen produkti vybranych dodavatelt

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: 26; 27)

Cena véetné DPH [K¢/Ks]
1% R 4 (1)
Polozka PRO-DOMA, SE Stavebniny Rozdil cen [%]
DEK, a.s.

Ztracené bednéni BEST
(500%250x250 mm) 61,92 60,48 2,33
Brousena cihla Heluz 8
(375x80x249 mm) 80,59 79,16 1,77
Vlozka stropni Heluz
Miako 23/62.5 139,39 136,91 1,78
Stret'sm tas’ka Tonflac? ’ 76,80 75.01 233
Prejz maly spodni rezna
Véncovka Heluz U-24
(240x240x238 mm) 107,81 105,90 1,77

Prumér — — 2,00

Z provedenych vypocta lze usoudit, ze produkty, které nabizi Stavebniny DEK, a.s. jsou
Casto levnéjsi nez produkty spolecnosti PRO-DOMA, SE. V modelovém piikladu
se rozdil cen pohyboval v rozmezi 1,77-2,33 %, praimérn¢ jsou tak ceny vybranych
produktt U spolecnosti Stavebniny DEK, a.s. niz$i pfiblizn€ o 2 %. Diky této skutecnosti
bude predpokladéano, Ze se spolecnosti podaii snizit vykonovou spotiebu pravé o tuto

hodnotu.
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Tabulka ¢. 47: Zmény a vypoclty p¥i sniZeni vykonové spotieby

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazii)

Zmény a vypocty pri sniZeni vykonové spotieby [tis. K¢]|

Snizeni vykonové spotieby o 2 % 24 379 - 0,98 = 23 891
Suma snizeni (2 % z ptvodni vykonové spotieby) |24 379 - 0,02 = 488
Provozni vysledek hospodaieni 843 +488 =1 331
Vysledek hospodateni pred zdanénim 386 + 488 =874

Dan z pfijmt 34 + (488 - 0,19) = 127
Vysledek hospodateni po zdanéni 874 — 127 =747

Cisty zisk vytvofeny snizenim vykonové spotieby | 747 — 353 = 394

Diky snizeni vykonové spotfeby o 2 % by spolecnost dosahla vysledku hospodateni
po zdanéni 747 tis. K&, coz je o 394 tis. K¢ vice nez pied touto zménou. Nasledujici
tabulka prehledné¢ zobrazuje zménu jednotlivych vysledkli hospodateni po sniZeni
vykonové spotteby.

Tabulka ¢. 48: Zména vysledki hospodareni po sniZeni vykonové spotieby

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ¢etnich vykazi)

Polozka [tis. K¢] Pred snizenim Po snizeni
Provozni vysledek hospodaieni 843 1331
Vysledek hospodareni pred zdanénim 386 874
Vysledek hospodateni po zdanéni 353 747

Pfi snizeni vykonové spotieby o 2 % by hodnota provozniho vysledku hospodateni
vzrostla z 843 tis. K¢ na 1 331 tis. K¢, jednalo by se o nartst 488 tis. K¢. Vysledek
hospodareni pfed zdanénim by ¢inil 874 tis. K¢, oproti pivodni hodnoté by se tak zvysil
2,26%. Vysledek hospodateni po zdanéni by vzrostl 2,12x na hodnotu 747 tis. K¢.
Tabulka ¢. 49: Zména poloZek rozvahy po sniZeni vykonové spotieby

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazir)

Vybrané poloZKky rozvahy [tis. K¢] Pied snizenim Po sniZeni
Aktiva celkem 18 293 18 687
Obézna aktiva 12 395 12 789
Penézni prostiedky 9182 9576
Pasiva celkem 18 293 18 687
Vlastni kapital 10 566 10 960
Vysledek hospodateni bézného ucetniho obdobi 353 747
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Pti predpokladu, ze spolecnost jiz uhradila vSechny své kratkodobé zavazky ovlivnéné
touto zménou a dodate¢né ziskanou Castku se rozhodla ponechat v celé vysi na svém
bankovnim G¢tu nebo na pokladng, doslo by k navySeni sumy aktiv i pasiv na hodnotu
18 687 tis. K¢. Na strané pasiv by zvyseni vysledku hospodateni bézného ti¢etniho obdobi
0 394 tis. K¢ zpusobilo navysSeni vlastniho kapitdlu o stejnou ¢astku. Na strané aktiv
by se o tutéz ¢astku zvysily penézni prostfedky a tim padem také obézna aktiva.

Tabulka €. 50: Zména ukazatelii rentability po sniZeni vykonové spoti‘eby

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi)

Ukazatele rentability [90] Pfed sniZenim Po sniZeni
Rentabilita celkovych aktiv 2,65 5,20
Rentabilita vlastniho kapitalu 3,34 6,82
Rentabilita trzeb 0,91 1,93

Snizeni vykonové spotieby a nasledné zvysSeni vysledku hospodaieni pred zdanénim
a po zdanéni by pozitivné ovlivnilo ukazatele rentability. Rentabilita celkovych aktiv
by zaznamenala navyseni z pivodnich 2,65 % na 5,20 %, rentabilita vlastniho kapitalu
by vzrostla z 3,34 % na 6,82 % a rentabilita trzeb by se zvysila z 0,91 % na 1,93 %.
Tabulka €. 51: Zména rozdilovych ukazateli po sniZeni vykonové spotieby

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Giéetnich vykazi)

Rozdilové ukazatele [tis. K¢] Pied snizenim Po snizeni
Cisty pracovni kapital 7592 7 986
Cisté pohotové prostiedky 4379 4773

Vlivem zvyseni penéznich prostredkii na bankovnim uc¢tu ¢i na pokladné by se projevila
zména také u rozdilovych ukazatelt. Ukazatele Cistého pracovniho kapitdlu a Cistych
pohotovych prostiedkd by vzrostly o hodnotu dodate¢né ziskané ¢astky 394 tis. K¢.
Tabulka ¢. 52: Zména ukazateli likvidity po sniZeni vykonové spoti-eby

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle Gietnich vykazi)

Ukazatele likvidity Pi‘ed sniZzenim Po sniZeni
Bézna likvidita 2,58 2,66
Pohotova likvidita 2,39 2,47
Okamzita likvidita 1,91 1,99
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Bézna likvidita by se na zaklad¢é provedeni uvedené¢ho navrhu zvysila z hodnoty 2,58
na hodnotu 2,66, pohotova likvidita z hodnoty 2,39 na 2,47 a okamzita likvidita z hodnoty
1,91 na 1,99.

4.1.2 ZvySeni ziskové marze

Dalsi moznosti, jak zvySit hodnotu vysledku hospodateni spolecnosti a s nim souvisejici
hodnoty ukazateli rentability, je navySeni ziskové marze. To je vSak potieba vykonat
obezfetné s ohledem na udrZeni konkurenceschopnosti. Spole¢nost musi byt v tomto
ohledu opatrna, aby nepfisla o své zdkazniky, ktefi by se se svymi pozadavky rad¢ji
obratili na konkurenci. Spole¢nost v§ak pisobi na trhu jiz téméf tiicet let a vybudovala
si rozsahlou sit’ zakazniku, ktefi jsou s jejimi vysledky velmi spokojeni. Z tohoto divodu

se vedeni spole¢nosti domniva, Ze by si mohlo dovolit navyseni ziskové marze o 2 %.

Tabulka ¢. 53: Zmény a vypocty pri navySeni ziskové marze

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle €etnich vykazi)

Zmény a vypocty pri navySeni ziskové marze [tis. K¢]
Navyseni celkovych trzeb o 2 % 38 680 - 1,02 = 39 454
Suma navyseni (2 % z puvodni vyse celkovych trzeb) |38 680 - 0,02 =774
Provozni vysledek hospodateni 843 + 774 =1617
Vysledek hospodareni pred zdanénim 386 + 774 =1160
Dan z piijmt 34+ (774 - 0,19) = 181
Vysledek hospodateni po zdanéni 1160 —181 =979
Cisty zisk vytvofeny navysenim ziskové marze 979 — 353 = 626

Navyseni ziskové marze o 2 % by spolecnosti prineslo vysledek hospodateni po zdanéni
979 tis. K¢, coz je 0 626 tis. K¢ vice nez vykazuje plivodni hodnota. V nésledujici tabulce
jsou znazornény zmeény jednotlivych vysledkli hospodaieni zpiisobené zvysenim ziskové

marze.

Tabulka ¢. 54: Zména vysledki hospodaieni po navySeni ziskové marze

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazir)

Polozka |[tis. K¢] Pied navySenim Po navysSeni
Provozni vysledek hospodateni 843 1617
Vysledek hospodateni pfed zdanénim 386 1160
Vysledek hospodateni po zdanéni 353 979
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Pfi navySeni ziskové marze o 2 % by se hodnota provozniho vysledku hospodateni
zvySila o 91,81 % na hodnotu 1617 tis. K¢. Vysledek hospodaieni pied zdanénim
by vzrostl z 386 tis. K¢ na 1 160 tis. K&, v obou ptipadech by byl zaznamenan nardst
0 774 tis. K¢. Vysledek hospodateni po zdanéni by dosahoval hodnoty 979 tis. K¢ a oproti
ptivodni hodnot¢ by se navysil 2,77x.

Tabulka €. 55: Zména poloZek rozvahy po navySeni ziskové marze

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ¢etnich vykazi)

Vybrané poloZky rozvahy [tis. K¢] Pfed navySenim | Po navySeni
Aktiva celkem 18 293 18 919
Obézna aktiva 12 395 13021
Penézni prostiedky 9182 9 808
Pasiva celkem 18 293 18 919
Vlastni kapital 10 566 11192
Vysledek hospodateni bézného ti¢etniho obdobi 353 979

V situaci, ve které je uvazovano, ze vSechny pohledavky ovlivnéné touto zménou jsou
jiz uhrazeny a dodate¢né ziskana Castka je ponechana na pokladné ¢i bankovnim G¢tu
spole¢nosti, by se zvysila suma aktiv i pasiv na hodnotu 18 919 tis. K¢&. Na strané pasiv
by nartst vysledku hospodateni bézného ucetniho obdobi o 626 tis. K¢ vedl ke zvySeni
vlastniho kapitalu o tutéz castku. Na stran¢ aktiv by byl zaznamenan nértst pené¢znich

prostfedkil a obéZnych aktiv taktéz o 626 tis. K¢.

Tabulka €. 56: Zména ukazateli rentability po navySeni ziskové marze

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ¢etnich vykazi)

Ukazatele rentability [96] Pied navySenim Po navySeni
Rentabilita celkovych aktiv 2,65 6,65
Rentabilita vlastniho kapitalu 3,34 8,75
Rentabilita trzeb 0,91 2,48

v

Zvyseni ziskové marze a dosazeni ptiznivéjsi vyse vysledku hospodateni pied zdanénim
a vysledku hospodareni po zdanéni by mélo kladny vliv na vysledné hodnoty rentability.
Ukazatel rentability celkovych aktiv by dosahl nardstu z 2,65 % na 6,65 %, ukazatel
rentability by vzrostl z 3,34 % na 8,75 % a ukazatel rentability trzeb by misto 0,91 %
vykazal hodnotu 2,48 %.
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Tabulka ¢. 57: Zména rozdilovych ukazateli po navySeni ziskové marze

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle €etnich vykazi)

Rozdilové ukazatele [tis. K¢]

Pied navySenim

Po navyseni

Cisty pracovni kapital

7592

8 218

Cisté pohotové prostiedky

4379

5005

Zvyseni penéznich prostfedktl by zptisobilo zménu také u rozdilovych ukazateld. Cisty

pracovni kapitdl a Cisté pohotové prostiedky by se zvySily o stejnou vysi 626 tis. K¢,

coz predstavuje hodnotu dodate¢né ziskané ¢astky vlivem zvySeni ziskové marze.

Tabulka €. 58: Zména ukazateli likvidity po navySeni ziskové marze

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle i¢etnich vykazi)

Ukazatele likvidity

Pfed navySenim

Po navySeni

Bézna likvidita 2,58 2,71
Pohotova likvidita 2,39 2,52
Okamzita likvidita 1,91 2,04

Zvyseni ziskové marze a nésledné zvySeni penéznich prosttedkt by ovlivnilo také vysi
ukazatelti likvidity. Bé&zna likvidita by vzrostla z 2,58 na 2,71, pohotova likvidita
by se zvysila z hodnoty 2,39 na 2,52 a okamzita likvidita z 1,91 na hodnotu 2,04.

4.1.3 Dosazené zmény po snizeni naklada a zvySeni ziskové marze

V této podkapitole diplomové prace bude uvazovano snizeni vykonové spotieby o 2 %
a zvySeni ziskové marze o 2 % zaroven. Dva ptedchozi navrhy tak budou aplikovany

soucasn¢, coz by spolecnosti piineslo efektivnéjsi zmény jednotlivych ukazateld.

Tabulka ¢. 59: Zména poloZek vykazu zisku a ztraty po realizaci navrhu

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazir)

Vybrané polozky vykazu zisku a ztraty [tis. K] | Pred zménou Po zméné
Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 38 680 39 454
Vykonova spotieba 24 379 23 891
Provozni vysledek hospodateni 843 2 105
Vysledek hospodateni pred zdanénim 386 1648
Vysledek hospodateni po zdanéni 353 1374

Po uskute¢néni obou vyse zminénych navrhi by spole¢nost dosahla provozniho vysledku

hospodatieni 2 105 tis. K¢ oproti piedchozimu, ktery nabyval 843 tis. K¢&. Vysledek
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hospodateni pied zdanénim by vzrostl z 386 tis. K¢ na 1 648 tis. K&, coz je 4,26x vyssi
hodnota. U obou téchto vysledkd hospodaieni by byl zaznamenan nartst o 1 262 tis. K¢&.

Vysledek hospodateni po zdanéni by se zvysil o 1 021 tis. K¢ na hodnotu 1 374 tis. K¢.

Tabulka ¢. 60: Zména poloZek rozvahy po realizaci obou navrhi

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ti€etnich vykazi)

Vybrané poloZky rozvahy [tis. K¢] Pred zménou Po zméné
Aktiva celkem 18 293 19 314
Obé&zna aktiva 12 395 13416
Penézni prostredky 9182 10 203
Pasiva celkem 18 293 19 314
Vlastni kapital 10 566 11 587
Vysledek hospodateni bézného ucetniho obdobi 353 1374

Pii predpokladu, Ze by si spoleénost STAVOC spol. s 1.0. ponechala celou vysi dodateéné
ziskané ¢astky na bankovnim uc¢tu, doSlo by k navySeni celkovych aktiv a celkovych
pasiv na hodnotu 19 314 tis. K¢&. Na strané pasiv by se vlivem zvySeni vysledku
hospodaieni bézného ucetniho obdobi zvysil vlastni kapital a na stran¢ aktiv by se vlivem
zvyseni penéznich prostfedkl zvysila obézna aktiva, v obou pfipadech by se jednalo
0 narist 1 021 tis. K¢.

Tabulka ¢. 61: Zména ukazateli rentability po realizaci obou navrha

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazir)

Ukazatele rentability [%6] Pfed zménou Po zméné
Rentabilita celkovych aktiv 2,65 9,04
Rentabilita vlastniho kapitalu 3,34 11,86
Rentabilita trzeb 0,91 3,48

v

Snizeni vykonové spotieby a zvyseni ziskové marze soucasné by pfineslo nejpiiznive;si
vysledky ukazatell rentability. Rentabilita celkovych aktiv by se v tomto ptipadé rovnala
9,04 %, rentabilita vlastniho kapitalu by ¢inila 11,86 % a rentabilita trzeb by dosahla
hodnoty 3,48 %.
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Tabulka ¢. 62: Zména rozdilovych ukazateli po realizaci obou navrhu

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle i¢etnich vykazi)

Rozdilové ukazatele [tis. K¢] Pred zménou Po zméné
Cisty pracovni kapital 7 592 8613
Cisté pohotové prostiedky 4379 5400

Realizace obou vyse uvedenych ndvrhii by vedla ke zvySeni jak ukazatele cist¢ho

pracovniho kapitalu, tak ukazatele ¢istych pohotovych prostiedki o 1 021 tis. K¢.

Tabulka ¢. 63: Zména ukazateli likvidity po realizaci obou navrhi

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ti€etnich vykazi)

Ukazatele likvidity Pfed zménou Po zméné
Bézna likvidita 2,58 2,79
Pohotova likvidita 2,39 2,60
Okamzita likvidita 1,91 2,12

Nartst penéznich prostiedkil prostfednictvim navyseni ziskové marZe a sniZzeni vykonové
spotteby by m¢l za nasledek zvySeni vSech ukazatel likvidity. Ukazatel bézné likvidity
by vysplhal z hodnoty 2,58 na 2,79, ukazatel pohotové likvidity by vzrostl z hodnoty 2,39
na 2,60 a ukazatel okamzité likvidity by se zvysil z 1,91 na hodnotu 2,12, u vsech

ukazateld by tak byl zaznamenan nardst o 0,21.

Spole¢nost ma pro ptipad neocekavanych udalosti dostatek penéznich prostfedki. Tyto
prostiedky vSak vlivem inflace ztraceji na své hodnoté€, z toho diivodu by bylo vhodné

jejich ¢ast nasledné zhodnotit.
4.2 Zhodnoceni volnych penéznich prostiedkii

Na nadbyteéné drzeni penéznich prostfedki spole¢nosti STAVOC spol. s r.0. poukazal
ukazatel okamzité likvidity a ukazatel istych pohotovych prostiedkli zejména ve dvou
poslednich sledovanych letech. Realizace ptfedchozich névrhi navic hodnoty téchto
ukazatelti jest¢ zvysila. Prostfedky na bankovnich ucétech dosahuji nulového ¢i velmi
nizkého vynosu a spolecnost se tak pfipravuje o moznost jejich lepSiho zhodnoceni.
Za timto uc¢elem by spole¢nost mohla vyuzit napiiklad terminovany vklad. Z divodu

ponechéni dostateéného mnozstvi penéznich prostiedkli pro pifipad nepiedvidanych
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vydaji a také na zaklad¢ zakonného pojisténi vkladti do vyse 100 000 EUR bude

pro ztizeni terminovaného vkladu navrzena ¢astka 2 400 000 K¢.

Terminovany vklad se netadi mezi nejvynosné&jsi formy investovani, avsak predstavuje
jednu z nejvice bezpe¢nych, coz spole¢nost uptfednostiiuje. Sjednava se na dobu urcitou,
tudiz by si spolecnost méla zvolit dobu ulozeni penéz, kterd ji nejvice vyhovuje.
S uloZenymi penéznimi prostfedky neni mozné disponovat, za pfedCasny vybér by byla
spole¢nost ve vét§in¢ piipadi nucena zaplatit sank¢éni poplatek. Nasledujici tabulka
porovnava nabidky terminovanych vkladd od vybranych instituci, které byly zvoleny
na zaklad¢ nejvyssich ro¢nich urokovych sazeb. Tyto urokové sazby zavisi na délce

trvani vkladu.

Tabulka €. 64: Srovnani terminovanych vklada

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: 28; 29; 30)

Potet let ulozeni | J&T Banka,as. | LY spofitelni | Artesa, spofitelni
druzstvo druzstvo
1 4,50 % p.a. 4,00 % p.a. 3,20 % p.a.
2 4,50 % p.a. 3,50 % p.a. 3,50 % p.a.
3 4,50 % p.a. 3,40 % p.a. 4,00 % p.a.
4 4,50 % p.a. 3,00 % p.a. 3,30 % p.a.
5 4,50 % p.a. 3,10 % p.a. 3,30 % p.a.

Z tabulky je ziejmé, Ze nejvyssi irokové sazby nabizi J& T Banka, a.s. V ptipadé, ze doba
trvani vkladu c¢ini jeden rok a vice, jsou uroky pfipisovany ro¢né. Minimalni vklad
je urcen ve vysi 1 000 000 K¢&. Pro soucasné klienty, ktefi maji nebo méli v bance vklady
minimaln¢ ve vysi 1 000 000 K¢ ¢i investice minimalné ve vysi 100 000 K¢, plati

minimalni vklad 100 000 K¢ (28).

U spofitelnich druzstev NEY a Artesa byly ve vSech péti piipadech délky trvani vkladu
zaznamenany niz§i urokové sazby nez u J&T Banky, a.s. Uroky jsou zde pfipisovany
na konci obdobi a spolecnost by byla povinna uhradit zdkladni ¢lensky vklad 1 000 K¢&
a dalsi ¢lensky vklad, které musi dohromady tvofit jednu desetinu terminovaného vkladu,

coz by v této situaci predstavovalo 240 000 K¢ (29; 30).

Na zaklad¢ té€chto zjiSténych skutecnosti je navrzeno zfizeni terminovaného vkladu
u J&T Banky, a.s. Nasledujici tabulka znazoriiuje ¢isté vynosy jednotlivych variant. Cisty

vynos predstavuje vysi hrubého vynosu sniZzenou o srazkovou da.
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Tabulka €. 65: Terminovany vklad u J&T Banky, a.s.

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: 28)

Pocet let Vlozena Ro¢ni trokova Cisty vynos Nasporieno

uloZeni ¢astka [K¢] sazba [%0] [K¢] celkem [K¢{]
1 2 400 000 4,50 91 800 2 491 800
2 2 400 000 4,50 187 111 2587 111
3 2 400 000 4,50 286 068 2 686 068
4 2 400 000 4,50 388 810 2 788 810
5 2 400 000 4,50 495 482 2 895 482

Na ¢im delsi dobu by byl terminovany vklad sjednan, tim vyssi vynos by spole¢nost
ziskala. Pokud by délka trvani vkladu ¢inila tfi roky, dosahla by spole¢nost vynosu
388 810 K¢. V pripade¢ délky trvani vkladu pét let by vynos ¢inil 495 482 K¢.

4.2.1 Prinos navrhu na zhodnoceni penéZnich prostredku

Hlavni pfinos sjednani terminovaného vkladu by spocival v efektivnéjSim vyuziti ¢asti
penéznich prostiedki. Ve spolecnosti by doslo ke sniZzeni nadmérné vysSe penéznich
prostiedkii s nulovym vynosem, avSak stale by bylo dosazeno dostate¢cného mnozstvi
prostiedkll slouzicich pro uhrazeni zavazki ¢i neocekavané situace. Nasledujici tabulka
zobrazuje zménu rozdilovych ukazatelii a ukazatell likvidity po zfizeni terminovaného

vkladu.

Tabulka ¢. 66: Zména vybranych ukazatelii po zfizeni terminovaného vkladu

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ¢etnich vykazi)

Ukazatel Pi‘ed zménou Po zméné
Cisty pracovni kapital [tis. K¢&] 8613 6 213
Cisté pohotové prostiedky [tis. K&] 5400 3 000
Bézna likvidita 2,79 2,29
Pohotova likvidita 2,60 2,10
Okamyzita likvidita 2,12 1,62

Hodnoty cistého pracovniho kapitalu a ¢istych pohotovych prostredkii poklesly o ¢astku
2 400 tis. K¢, ktera byla na terminovany vklad vy¢lenéna. VSechny ukazatele likvidity
se snizily shodné o hodnotu 0,50, okamzita likvidita vSak i nadale dosahuje relativné
vysoké hodnoty 1,62. Je ov§em nezbytné brat v potaz, ze spolecnost vlastni velmi malé

mnozstvi zasob a bézna likvidita se tak po této zmeéné nachdzi v doporuc¢enych hodnotach.
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Také je nutné brat v avahu skute¢nost, ze spolecnost ma zajem na udrzeni jisté vyssi
finan¢ni rezervy pro zimni mésice, ve kterych v pfipadé mrazu neni mozné vykonavat

urcité pracovni ¢innosti jako naptiklad betonovéni.
4.3 Prinos navrhi

V této Casti diplomové prace jsou shrnuty piinosy jednotlivych navrhii. Mozné navrhy
vedouci ke zlep$eni ekonomické situace spole¢nosti STAVOC spol. s r.0. a jejich piinosy
jsou znazornény v nasledujici tabulce.

Tabulka ¢. 67: Shrnuti navrhi a jejich prinosi

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Navrh Piinosy

Snizeni provoznich nékladu.
Snizeni vykonové spotieby Zvyseni vysledku hospodareni.
Zvyseni rentability.

Zvyseni trzeb.
ZvySeni ziskové marze ZvySeni vysledku hospodareni.
Zvyseni rentability.

Efektivngjsi vyuziti ¢asti penéznich
prostiedk, jejich zhodnoceni pfi irokové
sazbé 4,50 % p.a.

Ziskani ¢istého vynosu v rozpéti 91 800 K¢
az 495 482 K¢ v zavislosti na délce trvani
Terminovany vklad vkladu.

SniZzeni nadmérného mnozstvi penéznich
prostiedkii s nulovym vynosem.

Snizeni vysokych hodnot rozdilovych
ukazatelll a ukazatell likvidity.
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ZAVER

Cilem diplomové prace bylo posoudit vybrané finan¢ni ukazatele spole¢nosti STAVOC
spol. sr.o. pomoci statistickych metod a na zakladé dosazenych vysledki a predikce
budoucich hodnot ukazateli navrhnout opatfeni vedouci ke zlepSeni jeji soucasné

ekonomické situace.

Analyza vybranych finan¢nich ukazateli byla provedena pomoci ucetnich vykazi
spolecnosti z let 2013-2020. Nasledna statisticka analyza byla zpracovana vyuzitim
statistického programu R, k piipadnym pomocnym vypoctim slouzil také program

Microsoft Excel. Vesker¢ statistické vypocty byly provedeny na 5% hladin€ vyznamnosti.

Prace byla rozdélena do tii ¢asti, a to na teoreticka vychodiska prace, analyzu soucasné
situace a vlastni navrhy feSeni. V teoretické Casti jsou vymezeny pojmy z odborné
literatury, které se tykaji oblasti finan¢ni a statistické analyzy. Jsou zde objasnény
zejména jednotlivé financni ukazatele, analyza ¢asovych fad, regresni analyza a korelacni
analyza. Tyto teoretické poznatky tvorily podklad pro zpracovani nésledujici analytické
casti.

V analytické Gasti byla nejprve piedstavena spole¢nost STAVOC spol. s r.0. Nasledné
byly zjistény hodnoty vybranych finan¢nich ukazatelll, jednalo se o ukazatele rozdilové,
ukazatele pomérové a soustavy ukazateli. Vysledné hodnoty pomérovych ukazateli byly
porovnany S oborovym prumeérem spoleCnosti. Nekteré financni ukazatele byly dale
podrobeny analyze statistické, kdy byla na zakladé regresni analyzy provedena predikce
jejich budouciho vyvoje pro rok 2021 a 2022. Pomoci korelacni analyzy poté byla

zjisStovana zavislost mezi vybranymi ukazateli.

Ziskané vysledky z jednotlivych analyz poukdzaly na uspokojivou situaci spolecnosti,
nebyly odhaleny z4dné vyznamné problémy, které by mohly ohrozit jeji fungovani.
| pfes tuto skutecnost byl vSak zjiStén urc€ity prostor pro zlepSeni. Ukazatele rentability
dosahovaly ve vétSiné zkoumanych let nizkych hodnot a nachazely se pod hranici
oborového priméru. Druhou problémovou oblast tvofi nadmérné drzeni penéznich
prostiedkli s nulovym vynosem, o kterém informoval ukazatel okamzité¢ likvidity

a ukazatel cistych pohotovych prosttedkl. Spolecnost méa sice na bankovnim uctu
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dostate¢né mnozstvi penéznich prostiedkli pro hrazeni svych zavazkt ¢i pro nenadalé

situace, ale vlivem inflace tyto nadbytecné zustatky ztraceji na své hodnoté.

V posledni kapitole diplomové prace jsou zpracovany navrhy vedouci ke zlepSeni
stavajici ekonomické situace spolecnosti. Prvni ¢ast navrhli byla zamétena na sniZeni
vykonové spotieby a zvySeni ziskové marze, ¢imzZ by spolecnost doséhla vysSich hodnot
u ukazatell rentability. Dalsi navrh se zabyval zhodnocenim volnych penéznich

prostiedk, piesnéji bylo spolecnosti navrzeno sjednani terminovaného vkladu.
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Piiloha & 1: Rozvaha spole¢nosti STAVOC spol. s r.o. za obdobi 2013-2016

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: 23)

oznaceni | Rozvaha v tis. K¢ 2013 2014 2015 2016
Aktiva celkem 13 673 12 320 14 948 20101
B. Dlouhodoby majetek 6 125 5 462 3965 6 655
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek 4981 4318 3965 6 655
1. Pozemky a stavby 1734 1590 1446 1302
1.1. Pozemky 124 124 124 124
1.2. Stavby 1610 1466 1322 1178
2. Hmotné movité véci a jejich soubory 3246 2728 2518 5353
B.111I. Dlouhodoby finan¢ni majetek 1144 1144
7. Ostatni dlouhodoby finanéni majetek 1144 1144
7.1. Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 1144 1144
C. ObéZna aktiva 7 548 6 858 10 983 13 441
C.l. Zasoby 338 391 717
1. Material 338 391 717
C.II. Pohledavky 3332 2593 2498 9334
2. Kratkodobé pohledavky 3332 2593 2498 9334
2.1 Pohledavky z obchodnich vztahti 2498 1887 1542 8231
2.4. Pohledavky — ostatni 834 706 956 1103
24.3. Stat — danové pohledavky 805 643 496 928
24.4. Kratkodobé poskytnuté zalohy 29 63 460 175
C.1V. PenéZni prostiedky 3878 3874 8 485 3391
1. Penézni prostiedky v pokladné 169 105 106 95
2. Penézni prosttedky na uctech 3708 3769 8379 3296
D. Casové rozliseni aktiv 5
1. Naklady ptistich obdobi 5
Pasiva celkem 13673 12 320 14 948 20101
A Vlastni kapital 4523 4732 7 109 7284
Al Zakladni kapital 200 200 200 200
1. Zéakladni kapital 200 200 200 200
A.lV Vysledek hospodaieni minulych let 4096 4323 4532 6 909
1. Nerozdéleny zisk minulych let 4096 4323 4532 6 909
AV. Vysledek hospodareni béZného tcetniho obdobi 227 209 2377 174
B.+C. Cizi zdroje 9113 7534 7 604 12 781
C. Zavazky 9113 7534 7 604 12 781
C. 1. Dlouhodobé zavazky 2154 2105 3512 3443
4. Zavazky z obchodnich vztah 517 523 462 392
9. Zavazky — ostatni 1637 1582 3051 3051
9.3. Jiné zavazky 1637 1582 3051 3051
C.I1. Kratkodobé zavazky 6 959 5429 4092 9338
4. Zavazky z obchodnich vztahi 5222 2628 2135 5429
6. Zavazky — ovladana nebo ovladajici osoba -9 -9 -9
8. Zavazky — ostatni 1746 2810 1966 3909
8.3. Zavazky k zaméstnanctim 540 533 51 44
8.4 g;\igtzél;}i ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho 926 814 284 239
8.5. Stat — danové zavazky a dotace 41 75 541 38
8.7. Jiné zavazky 239 1389 1089 3588
D. Casové rozli$eni pasiv 36 54 234 37
1. Vydaje piistich obdobi 36 54 234 37




P¥iloha & 2: Rozvaha spole¢nosti STAVOC spol. s r.o. za obdobi 2017—-2020

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: 23)

oznaceni | Rozvaha v tis. K¢ 2017 2018 2019 2020

Aktiva celkem 17 792 18 574 16 600 18 293
B. Dlouhodoby majetek 9033 7071 5948 5898
B.11. Dlouhodoby hmotny majetek 9033 7071 5948 5898
1. Pozemky a stavby 1158 1014 870 726
1.1. Pozemky 124 124 124 124
1.2. Stavby 1034 890 746 602
2. Hmotné movité véci a jejich soubory 7875 6 057 5078 5173
B.111. Dlouhodoby finan¢ni majetek
7. Ostatni dlouhodoby finanéni majetek
7.1. Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek
C. ObéZna aktiva 8759 11 503 10 652 12 395
C.l. Zasoby 352 354 939
1. Material 352 354 939
C.II. Pohledavky 4741 5279 3 865 2273
2. Kratkodobé pohledavky 4741 5279 3 865 2273
2.1 Pohledavky z obchodnich vztahti 3969 4 443 2590 1555
2.4. Pohledavky — ostatni 772 836 1274 719
2.4.3. Stat — danové pohledavky 484 778 1109 622
24.4. Kratkodobé poskytnuté zalohy 289 58 165 97
C.1V. PenéZni prostiedky 3666 6 224 6 434 9182
1. Penézni prostiedky v pokladné 165 98 131 188
2. Penézni prosttedky na uctech 3501 6126 6 302 8994
D. Casové rozliseni aktiv
1. Naklady ptistich obdobi

Pasiva celkem 17792 18 574 16 600 18 293
A Vlastni kapital 7 609 9789 10 213 10 566
Al Zakladni kapital 200 200 200 200
1. Zéakladni kapital 200 200 200 200
A.lV Vysledek hospodaieni minulych let 7084 7 409 9 589 10 013
1. Nerozdéleny zisk minulych let 7084 7 409 9589 10013
AV. Vysledek hospodareni béZného tcetniho obdobi 325 2181 424 353
B.+C. Cizi zdroje 10 121 8677 6298 7661
C, Zavazky 10 121 8677 6298 7661
C. 1. Dlouhodobé zavazky 3288 3321 3046 2 858
4. Zavazky z obchodnich vztahi 390 582 467 438
9. Zavazky — ostatni 2898 2739 2 580 2421
9.3. Jiné zavazky 2898 2739 2580 2421
C.I1. Kratkodobé zavazky 6 833 5 356 3252 4803
4. Zavazky z obchodnich vztahi 1656 1834 1205 1557
6. Zavazky — ovladana nebo ovladajici osoba
8. Zavazky — ostatni 5177 3523 2047 3246
8.3. Zavazky k zaméstnanctim 43 55 67 70
8.4 g;\igtzél;}i ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho 238 368 294 281
8.5. Stat — danové zavazky a dotace 38 490 62 66
8.7. Jiné zavazky 4 858 2611 1624 2830
D. Casové rozlieni pasiv 63 108 89 66
1. Vydaje piistich obdobi 63 108 89 66




Piiloha ¢. 3: Vykaz zisku a ztraty spolec¢nosti za obdobi 2013-2016

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: 24)

oznaceni | Vykaz zisku a ztraty v tis. K¢ 2013 2014 2015 2016
l. Trzby z prodeje vyrobkii a sluzeb 29772 34 229 37 320 63 383
A. Vykonova spotieba 21 316 24 309 22 847 52 324
2. Spotfeba materidlu a energie 7401 13011 12 162 11197
3. Sluzby 13915 11298 10 685 41126
D Osobni naklady 7 665 8 446 8998 8893
1. Mzdové naklady 5623 6216 6619 6 548
2 2131;1:31); EZ lflz(él;llm zabezpeceni, zdravotni pojisténi 2042 2230 2379 2346
2.1 Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 2042 2230 2379 2 346
E. I'Jpravy hodnot v provozni oblasti 447 936 1035 1689
1 Irigjr:;;(}; hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného 447 936 1035 1689
11 Ini]gjrgtvk}; liogr‘llz'{ gﬂouhodobeho nehmotného a hmotného 447 936 1035 1689
11. Ostatni provozni vynosy 873 708 102 621
1 Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 480
2. Trzby z prodeje materialu 866 223 95 617
3. Jiné provozni vynosy 7 5 7 5
F. Ostatni provozni naklady 671 666 407 493
2. Zustatkova cena prodaného materialu 182
3. Dané a poplatky 66 69 70 88
5. Jiné provozni naklady 423 597 337 405
* Provozni vysledek hospodareni 547 581 4135 605
V. Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku —podily 208
1. Vynosy z podili — ovladana nebo ovladajici osoba 208
G. Niklady vynaloZené na prodané podily 1144
VI. Vynosové tiroky a podobné vynosy 1 1 2
1 VyI}OSQ,Vé uroky a podobné vynosy — ovladana nebo 1 1 5
ovladajici osoba
J. Nakladové troky a podobné naklady 22 61 48 93
1 ON\iall;?g?;eogg(;l;y a podobné naklady — ovladana nebo 22 61 48 93
Ostatni finan¢ni naklady 226 217 215 266
* Finan¢ni vysledek hospodareni —247 =277 —1197 —359
*x Vysledek hospodareni pi‘ed zdanénim 300 304 2938 246
L. Daii z pFijmu 73 94 561 71
1. Dan z pfijma splatna 73 94 561 71
> Vysledek hospodareni po zdanéni 227 209 2377 174
Hxx Vysledek hospodareni za ti¢etni obdobi 227 209 2377 174
Cisty obrat za tiéetni obdobi 30 646 34938 37632 64 004




Piiloha ¢. 4: Vykaz zisku a ztraty spolec¢nosti za obdobi 2017-2020

(Vlastni zpracovani dle: 24)

oznafeni | Vykaz zisku a ztraty v tis. K¢ 2017 2018 2019 2020
l. Trzby z prodeje vyrobkii a sluzeb 39113 | 44835 | 33883 | 38680
A. Vykonova spotieba 26377 | 28245 | 19660 | 24379
2. Spotfeba materidlu a energie 11 155 14 432 12 542 7984
3. Sluzby 15222 | 13813 7117 16 395
D Osobni naklady 8997 10662 | 10463 | 10591
1. Mzdové naklady 6 626 7870 7721 8223
2 {a\lga)l;l:gl}lf EZ kslc;gc]llm zabezpeceni, zdravotni pojisténi 2371 2791 2742 2368
2.1 Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 2371 2791 2742 2 368
E. Upravy hodnot v provozni oblasti 2327 2 651 2 486 2 686
1 Inigjr;:% hodnot dlouhodobého nehmotného a hmotného 2307 2651 2 486 2686
11 Injqzjr:t\zj If)?rr\lf(;;édlouhodobeho nehmotného a hmotného 2307 2 651 2486 2 686
11. Ostatni provozni vynosy 166 266 113 302
1 Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 50 27
2. Trzby z prodeje materialu 113 244 66 267
3. Jiné provozni vynosy 4 22 46 7
F. Ostatni provozni naklady 704 422 419 482
2. Zustatkova cena prodaného materialu 187
3. Dané¢ a poplatky 92 94 97 101
5. Jiné provozni naklady 424 329 322 381
* Provozni vysledek hospodareni 875 3121 968 843
V. Vynosy z dlouhodobého finan¢niho majetku — podily
1. Vynosy z podilti — ovladana nebo ovladajici osoba
G. Niklady vynaloZené na prodané podily
VI. Vynosové tiroky a podobné vynosy
1 VyHOSQVé uroky a podobné vynosy — ovladana nebo
ovladajici osoba
J. Nakladové tiroky a podobné naklady 137 98 88 98
1 y\iill;l(;ig?cvieogg%l;y a podobné naklady — ovladana nebo 137 98 88 98
Ostatni finan¢ni naklady 346 394 396 359
* Financni vysledek hospodareni —483 —492 —484 —457
*x Vysledek hospodareni pi‘ed zdanénim 391 2629 484 386
L. Daii z piijmu 66 449 60 34
1. Dan z piijma splatna 66 449 60 34
> Vysledek hospodareni po zdanéni 325 2181 424 353
Hxx Vysledek hospodareni za ti¢etni obdobi 325 2181 424 353
Cisty obrat za u&etni obdobi 39280 | 45101 | 33995 | 38982




