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ABSTRAKT

Tato bakalarska prace je zaméiena na analyzu, kterd zahrnuje zhodnoceni
finan¢niho zdravi vybrané firmy pomoci Casovych fad. Na konci bakalaiské prace jsou
uvedena doporuceni, jak dosdhnout lepsich vysledkii. Z finan¢ni oblasti to je pfedevsim
doba obratu pohledavek a likvidita, znefinancni oblasti propagace a doposud

nevypracovana financ¢ni analyzy.

ABSTRACT

This bachelor's thesis is focused on the analysis of the financial health of a
selected company using time series. At the end of this bachelor's thesis are presented
recommendations on how to obtain better results. The identified flaws can be
categorized as financial, which include average collection period and liquidity ratios,

and non-financial, which include advertising and non-existent financial analysis.
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Finanéni analyza, regresni analyza, ¢asové fady.
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UvVOD

Bakalatska prace zabyvajici se analyzou firmy s vyuzitim Casovych tad byla
vybrana z diivodu zajmu mé osoby o zanalyzovani vybrané spolecnosti, ktera mi byla
ochotna poskytnout data, v€etné€ navrzeni opatieni u neptiznivych vysledkii.

Tato prace se opira o doposud nabyté poznatky mé osoby ziskané studiem na
vysoké Skole, a to pfedevSim o poznatky z oblasti financni analyzy, statistiky a
ekonomie.

Ukazatele financni analyzy je nutné brat v potaz. Pravé firma, ktera byla
zvolena, hodnoceni finan¢nich ukazateli neprovadi. Z tohoto diivodu je zahrnuta do
bakalarské prace.

Bakalatskd prace je rozdélena do tii hlavnich ¢asti. V té prvni je podrobné&ji
popsana financni teorie a statisticka teorie. Ve druhé Casti jsou vyhodnoceny jednotlivé
vysledky ukazateli finan¢ni analyzy, u vybranych jsou data vyrovnavana Casovymi
fadami. Nejdulezitéjsi je treti Cast, kterd prezentuje ndvrhy mé osoby, jak zlepSit
neptiznivé vysledky provedené analyzy.

Nasledné bude analyza predlozena ve firm¢, kde ji predstavitelé vedeni budou
moci shlédnout a budou si moci udélat obrazek o tom, jak si firma vedla z hlediska
finan¢nich ukazateli.

Pro analyzovany subjekt bude tato bakalarska prace velikym ptinosem, jelikoZ
nazor nestranného pozorovatele, tj. mé osoby, bude moci vedeni spolecnosti zvazit a
nektera doporuceni, ktera shleda vhodnymi, uvést do praxe.

K analyze byla zvolena stavebni spolecnost STAVOKA Hradec Kréalové, a. s.
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VYMEZENI PROBLEMU A CILE PRACE

Finan¢ni analyza a rovnéz komplexni analyza firem je pro podnikatelské
subjekty podle nazoru mé osoby bezesporu dllezita.

Nékteré firmy se podobnymi analyzami nezabyvaji, coz je znaénym handicapem
pro né samotné. Kazda firma by méla mit piehled o svém finan¢nim zdravi. Z tohoto
davodu je v bakalarské praci analyzovano financni zdravi vybrané firmy s vyuzitim
casovych tad, aby bylo zjisténo, zda je zapotiebi néco zlepsit.

Cilem prace je predevSim zhodnoceni finan¢niho zdravi podniku pomoci
ukazateli finan¢ni analyzy, porovnani vybranych vysledki téchto ukazateli za
poslednich pét let pomoci statistickych metod, véetné ndvrhli k feSeni neptiznivych
vysledkti. Dale budou vypocitdny prognozy ukazateli, které budou podrobnéji
vyrovnavany ¢asovymi fadami na dalsi ucetni obdobi, tedy na roky 2011 a 2012, jelikoz
vykazy finan¢niho tcetnictvi byly mé osobé poskytnuty za roky 2005 - 2010.

Firma takto podrobnou analyzu vypracovanou nema. Vedeni firmy si bude moci
na zéklad¢ této prace udélat nazor o tom, zda je potifeba néco zménit a zlepsit. Dale

jednatel zjisti, jak se financni situace vyvijela v Case.
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1 TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

1.1 Co to je financni analyza

Pojem finan¢ni analyza se da vysvétlit mnoha definicemi jednoduchymi i

, Financni analyza je rvozbor udaju, jejichz prvotnim a zpravidla hlavnim
zdrojem je financni uicetnictvi” (Cerna a kol., 1997, s. 2).

, Financni analyza je cinnost, pri které se hodnoti podnik z hlediska jeho
ekonomického zdravi, identifikuje slabé stranky, které by mohly v budoucnu piisobit
mensi Ci vetsi problémy a naopak stanovi jeho silné stranky, o které by mohl v budoucnu

opirat svou ¢innost“* (Stohl, 2008, s. 111).

1.2 Ukoly finanéni analyzy

, Hlavnim smyslem financni analyzy je dospét k urcitym zaverum o celkové
hospoddiské a financni situaci podniku a pripravit podklady pro rozhodovdni* (Cerna a
kol., 1997, s. 2).

Finan¢ni analyza se vyuziva pro hodnoceni finan¢ni situace vybranych podnikd.
Slouzi k vyhodnoceni jednotlivych ekonomickych zaleZitosti. Pomoci finan¢ni analyzy
lze odhalit, zda je podnik dostate¢n¢ likvidni, rentabilni, napomahéa odkryt vysledky
zadluZenosti podniku, vyuzivani aktiv a podobn€. Znalosti ukazateli vyuzivanych pii

finan¢ni analyze umoZiiuji prognézy do dalSich obdobi (Knapkova, Pavelkova, 2010).

1.3  UzZivatelé finan¢ni analyzy

Finanéni analyza neposkytuje cenné informace pouze pro uzivatele uvnitt
podniku, ale i pro externi uzivatele. Je dtlezité mit na védomi a spravné posoudit, pro
koho bude finan¢ni analyza zpracovana, nebot jednotlivé skupiny uzivateld

uptednostiiuji rozdilné informace (Knapkova, Pavelkova, 2010).
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o Interni uzivatelé

Interni uzivatele, jako napiiklad vlastniky podniku, zajimd nejvice rentabilita
vlozeného kapitalu, tj. v jaké vysi se jim navrati prostiedky vlozené do podnikani.
Potencidlni investofi se rovnéz zajimaji o finanéni zdravi podniku, aby védéli, zda se
jim budouci investice vyplati, poptipadé jaké riziko jim hrozi. Zaméstnanci o déni
v podniku, podobné¢ jako ostatni interni uzivatelé informaci, projevuji zdjem. Ti
piedevsim sleduji eventudlni navySeni mezd. Naptiklad informace o ziskovosti utvrdi
zaméstnance vtom, zda bude podnik nadale vykonavat podnikatelskou cinnost

(Knapkova, Pavelkova, 2010).

o Externi uzivatelé

Externi uzivatele zajimaji pfedevSim ukazatele likvidity podniku a schopnost
splacet zdvazky. Naptiklad pti zddosti o bankovni uvér banka vyhodnocuje stav
jednotlivych ukazateld a dalSich skute¢nosti, kterymi jsou napiiklad likvidita,
zadluzenost a podobn¢. Konkurenti se zdroven snazi ziskat informace o svych rivalech,
ktefi jsou na trhu uspésni, a snazi se tak aplikovat jejich uspesné praktiky pro dosazeni
lepSich vysledkt. I statni instituce se zajimaji o UspéSnost podnikéni a s tim spojenou
vysi vysledné danové povinnosti odvadéné do statniho rozpoctu (Kndpkova, Pavelkova,

2010).

1.4 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Hlavnimi podklady pro zpracovani finanéni analyzy jsou bezpochyby ucetni
vykazy. Vyznamnym zdrojem informaci je dale vyrocni zprava. Ostatnimi zdroji mohou
byt statistiky zpracované v podniku, zpravy auditorti, firemni statistiky, progndzy a
dalsi (Knapkova, Pavelkova, 2010).

Vstupni data, ktera jsou podklady finanéni analyzy, se podle Cerné a kol. (1997)

¢leni dle nasledujicich hledisek:

° Pavod.
o Typ.
° Praxe.

13



Podle ptivodu se rozlisuji informace interni a externi, podle typu pak informace

finan¢ni a nefinanc¢ni, z hlediska praxe informace ucetni a ostatni (Cerna a kol., 1997).

o Vykazy finan¢niho ucetnictvi

Vykazy finan¢niho ucetnictvi lze oznacit pod pojmem ,,externi vykazy®, jelikoz
poskytuji informace predevSim uzivatelim z vnéjSiho okoli podniku. Pravé tyto
informuji o struktufe majetku a o zdrojich jeho kryti, o generovani hospodaiského
vysledku a pohybu penéznich tokii. Vykazy finan¢niho ucetnictvi tvoii rozvaha, vykaz

zisku a ztrat a priloha (Vorbova, 1997).

o Vykazy vnitropodnikového ucetnictvi

Vykazy vnitropodnikového ucetnictvi sestavuje podnik pouze pro svoje potieby,
tj. podnik zvazi, zda jsou pii bézném provozu vybrané vykazy néjak dulezité. Mezi né
patii napiiklad vykazy podavajici piehled o nékladech podle rliznych hledisek jejich
¢lenéni a mista, kde byly spotfebovany (Vorbova, 1997).

1.5 Metody finanéni analyzy
, Zakladni  kritérium pro usporadani pocetného souboru metod financni
(technické) analyzy spociva v mire jednoduchosti ¢i sloZitosti pouZitych matematickych

postupu. Podle tohoto kritéria se deli metody financni analyzy na dvé velké skupiny:

o zdkladni (elementdrni) metody,

0 vys$si metody “ (Cerna a kol., 1997, s. 8 —9).

1.5.1 Zakladni (elementarni) metody

Pti finan¢ni analyze s vyuZitim elementarnich metod se pracuje s ukazateli, jimiz
jsou ty, které predstavuji polozky ucetnich vykazl, udaje z ostatnich zdroji anebo
tdaje, které jsou od nich odvozeny (Cerna a kol., 1997).

Zakladni metody finan¢ni analyzy se d€li podle Kndpkové a Pavelkové (2010)

nasledovne:
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o Analyza stavovych (absolutnich) ukazateli.
o Analyza tokovych ukazatel.

o Analyza rozdilovych ukazateld.

o Analyza pomérovych ukazateli.
o Analyza soustav ukazatel.
o Souhrnné ukazatele hospodaieni.

1.5.2 Metody vysSiho stupné

Metody vysSiho stupné vyzaduji dokonalej$i znalosti obecné a matematické
statistiky, zaroven vyzaduji hlubsi poznatky ekonomické. Pro jejich aplikaci je dilezité
softwarové vybaveni a ostatni specidlni nastroje. Tyto metody nejsou v praxi bézné

vyuzivany (Cerna a kol., 1997).

1.6 Absolutni ukazatele

, Absolutni ukazatele jsou obsazené v ucetnich vykazech a vyjadiuji polozky
ucetnich vykazii, napr. aktiva, pasiva, ndklady, vynosy apod. Jsou vyuzZivany pri
procentnim rozboru, pri analyze trendii, indexové analyze a také pri konstrukci

pomeérovych ukazatelii (Vorbova, 1997, s. 82).

Horizontalni analyza

Horizontalni analyza porovnava zmény polozek ucetnich vykazt. Ukazatele jsou
porovnavany v ¢asové posloupnosti. Zménu lze vyjadiit jako absolutni zménu nebo
procentni zménu. Nékdy byva nazyvéana jako ,,analyza po tadcich* (Mrkvicka, 1997).
Podle Knapkové a Pavelkové (2010) lze horizontalni analyzu vypocitat:

Ukazatel  — Ukazatel (.,

(1.1)
(Absolutni zména - 100) / Ukazatel (.

Hodnoty budou dosazovany v jednotkach K¢&.
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Vertikalni analyza

,, Metoda spociva ve vyjadreni jednotlivych polozek ucetnich vykazu jako
procentniho podilu k jediné zvolené zdkladne polozené jako 100% ‘“ (Mrkvicka, 1997,
s. 45). Je ji mozné zaroven nazyvat , procentni rozbor* (Siman, 2005) nebo , strukturalni
analyza“ (Mrkvicka, 1997). Z vyse uvedené definice podle Mrkvicky (1997) lze

vlastnim vyjadienim odvodit vzorec napiiklad jako:

Polozka aktiv (pasiv) / Celkova aktiva (pasiva). (1.2)

Hodnoty budou dosazovany v jednotkach K¢.

1.7 Tokové ukazatele

Tokové ukazatele zahrnuji analyzu nékladi a vynost spolu s analyzou zisku a
cash flow (Knapkova, Pavelkova, 2010).

Vzorce (1.1) a (1.2) jsou aplikovany ve vypoctech tokovych ukazateld
(Knapkova, Pavelkova, 2010).

1.8 Rozdilové ukazatele

, Rozdilové ukazatele slouzi k analyze a 7izeni financni situace podniku
s orientaci na jeho likviditu“ (Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 81). V praktické casti

bude vypocitan pouze jeden rozdilovy ukazatel, a to:
Cisty pracovni kapital

., Cisty pracovni kapitdl predstavuje tu cdst obéiného majetku, kterd je
financovana dlouhodobym kapitalem* (Knapkova, Pavelkova, 2010, s. 81). Podle
Knapkové a Pavelkové (2010) se vypocita jako:

Obézny majetek — Kratkodobé cizi zdroje. (1.3)

Hodnoty budou dosazovany v jednotkach K¢&.
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1.9 Pomérové ukazatele

., Pomérové ukazatele vychdzeji z absolutnich ukazatelu a vyjadruji vztah mezi
polozZkami ucetnich vykazu.*“ (Vorbova, 1997, s. 82). Scholleova (2008) déli pomérové

ukazatele nasledovné:

o Ukazatele likvidity.

o Ukazatele rentability.

o Ukazatele aktivity.

o Ukazatele zadluzenosti.

o Ukazatele kapitalového trhu.

1.9.1 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity vyjadiuji schopnost podniku hradit své zavazky vétitelim
(Knapkova, Pavelkova, 2010). V zavislosti na rychlosti pfemény obézného majetku v
penize se rozliuji rizné urovng likvidity (Stohl, 2008). Vzorce pro vypoéty viech nize
uvedenych typu likvidit jsou uvedeny podle autorek Knapkové a Pavelkové (2010).
Hodnoty budou dosazovany v jednotkach K¢.

Bézna likvidita

BéZna likvidita nam tikd, je-li podnik schopen uhradit kritkodobé zavazky.
(Vorbova, 1997). Doporucené hodnoty se pohybuji vrozmezi hodnot 1,5 — 2,5
(Knapkova, Pavelkova, 2010). Ukazatel se vypocita:

Obézna aktiva / Kratkodobé cizi zdroje. (1.4)
Kratkodobé cizi zdroje zahrnuji kratkodobé zavazky, kratkodobé bankovni uvéry a

kratkodobé finan¢ni vypomoci. Z pohledavek jsou vynechany ty po lhité splatnosti

(Knapkova, Pavelkova, 2010).
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Pohotova likvidita

Pohotova likvidita by méla nabyvat hodnot 1 — 1,5 (Knapkova, Pavelkova,
2010). Pohotova likvidita zpiisiiuje bé€znou likviditu (Scholleova, 2008). V nasem
piipadé budou i zde vynechany pohledavky po lhité splatnosti.

(Kr. pohledavky + Kr. finan¢ni majetek) / Kr. cizi zdroje. (1.5)

Okamzita likvidita
Okamzitou likviditou je zjisténo, je-li podnik schopny hradit okamzité splatné
zdvazky  (Stohl, 2008). Doporutené hodnoty ukazatele jsou v rozmezi

0,2 - 0,5 (Knépkové, Pavelkovd, 2010).

Kratkodoby financni majetek / Kratkodobé cizi zdroje. (1.6)

1.9.2 Ukazatele rentability

,,Pod pojmem rentabilita rozumime méritko schopnosti podniku vytvaret nové
zdroje, resp. dosahovat zisku pomoci investovaného kapitalu. Je formou vyjadreni miry
zisku z podnikani* (Mrkvicka, 1997, s. 78). Ugelné je dosahovat co nejvyssich hodnot
ukazatelli rentability (Scholleova, 2008).

Rozlisuje se vice urovni vysledkii hospodateni, které jsou pii vypoctech

vyuzivany:

., Irzby (= Vyroba)

- Ndklady bez odpisii, urokii a dani

= Zisk pred odpisy, uroky a danémi (EBDIT)
- Odpisy

= Zisk pred uroky a danémi (EBIT)

- Ndkladové uroky

= Zisk pred zdanénim (EBT)

- Dan z prijmu

= Zisk po zdanéni (EAT) “ (Mrkvicka, 1997, s. 77).
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Vzorce nize vybranych ukazateli rentability, které jsou vyuzity v praktické casti,
jsou uvedeny podle Knapkové a Pavelkové (2010). Hodnoty budou dosazovany
v jednotkach K¢.

Rentabilita trzeb (ROS)
Pomoci ukazatele ROS se vyjadiuje ziskovda marze. Ta je dilezitd pro
zhodnoceni uspésnosti v provozované podnikatelské ¢innosti. Jeji hodnoty by se mély

porovnat s témi, kterych dosahuji podobné podniky (Knapkova, Pavelkova, 2010).

Zisk / Troby. (1.7)

Zisk muze byt ve vzorci pouzit v podobé EBIT, zisku pfed zdanénim anebo
zisku po zdanéni (Knapkova, Pavelkova, 2010). V nasem ptipadé bude aplikovan zisk
po zdanéni.

Do hodnoty trzeb budou uvazovéany trzby za prodej zbozi a trzby z prodeje

vlastnich vyrobku a sluzeb (Knépkova, Pavelkova, 2010).

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)
Ukazatel rentability ROE vyjadiuje miru vynosnosti kapitalu, ktery vlastnici
vlozili do podnikdni (Kndpkova, Pavelkova, 2010). Jinymi slovy vyjadiuje, jaka vyse

¢istého zisku piipadé na jednu investovanou korunu vlastniky (Scholleova, 2008).
Cisty zisk / Vlastni kapital. (1.8)
K rentabilité vlastniho kapitdlu se vztahuje 1 multiplikator vlastniho kapitalu.
Ten vyjadiuje, jak se zméni vlastni kapital vyuzitim ciziho kapitélu, tj. kolikrat se s jeho
vyuzitim navysi vlastni kapitdl. Ma-li mit cizi kapital pozitivni efekt, pak musi byt

hodnota multiplikatoru vyssi nez 1 (Knapkova, Pavelkova, 2010). Multiplikator se

podle autorek vypocita:

(EBT / EBIT) - (Aktiva / Vlastni kapital). (1.9)
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Rentabilita celkového kapitalu (ROA)

Vyuzitim ukazatele celkového kapitalu Ize zjistit, jak velkého efektu bylo
dosazeno pomoci celkovych aktiv (Kislingerova, Hnilica, 2005). Na zaklad¢ zisku pred
uroky a danémi, ktery je obsazen ve vzorci, je mozné vypocitat vykonnost bez

danového zatizeni a zadluzeni (Knépkova, Pavelkova, 2010).

EBIT / Aktiva. (1.10)

1.9.3 Ukazatele aktivity

Ukazateli aktivity je vyhodnoceno, jak efektivné je hospodareno s aktivy firmy.
Prebytek aktiv vyvolava vysoké ndklady a s tim spojeny nizky zisk. Je-li jich naopak
nedostatek, podnik se ptipravuje o vynosy. Ukazatele se vyjadiuji bud’ poctem obratek
anebo dobou obratu aktiv (Stohl, 2008). Mezi ty, které budou vyuzity v praktické &asti,
a jejichz vzorce jsou uvedeny podle Kndpkové a Pavelkové (2010), pticemz hodnoty

budou dosazovany v jednotkéach K¢, patfi:

Obrat aktiv
Obratem aktiv se zjiStuje, jak jsou vyuzivany vlozené prostiedky v podobé
aktiv. Hodnota by méla byt vyssi nez 1. Jeji vysi ovlivituje odvétvi, ve kterém podnik

vykonava svoji ¢innost (Knapkova, Pavelkova, 2010).

Trzby / Aktiva. (1.11)

V polozce trzby jsou uvazovany trzby za prodej zbozi a trzby za prodej vlastnich

vyrobki a sluzeb (Knapkova, Pavelkova, 2010).

Doba obratu pohledavek

Ukazatel doby obratu pohledavek vyjadiuje délku trvani tthrady pohledéavek,
které ma dany subjekt za odbérateli. Vypocitané hodnoty se porovnavaji s odvétvovym
primérem a s dobou, na kterou byla stanovena splatnost vydanych faktur. Je ucelné, aby

se doba zkracovala a nevyvoldvala vys$s$i ndklady — napf. nedostatkem penéznich
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prostiedkii se podniky zadluzuji a tim vznikaji naklady (Knapkova, Pavelkova, 2010).

Ukazatel se vypocita pomoci vzorce:

(Primérny stav pohledavek / Trzby) - 360. (1.12)

V polozce trzby jsou uvazovany trzby za prodej zbozi a trzby za prodej vlastnich

vyrobkl a sluzeb (Knapkova, Pavelkova, 2010).

Doba obratu zasob
Ukazatelem je zjisténo, jak dlouho trva jeden obrat zasob. Pro posouzeni délky
obratu zédsob je dllezity jeho vyvoj v ¢asové fad¢ a porovnani s prislusnym odvétvim

(Knapkova, Pavelkova, 2010).

Priimérny stav zasob / Trzby. (1.13)

V polozce trzby jsou uvazovany trzby za prodej zboZi a trzby za prodej vlastnich

vyrobkl a sluzeb (Knapkova, Pavelkova, 2010).

Doba obratu zavazku
Doba obratu zavazkd vyjadiuje dobu, po kterou trva uhrada zavazki podniku.
Ma se za to, ze by hodnota ukazatele méla dosahovat hodnoty doby obratu pohledavek

(Knapkova, Pavelkova, 2010).

(Kratkodobé¢ zavazky / Trzby) - 360. (1.14)

V polozce trzby jsou uvazovany trzby za prodej zboZi a trzby za prodej vlastnich

vyrobki a sluzeb (Knapkova, Pavelkova, 2010).

1.9.4 Ukazatele zadluZenosti
., PFi hodnoceni financni zavislosti (zadluzenosti, struktury zdrojii) podniku se
vychazi z dlouhodobého hlediska. Ukazatele financni zavislosti vyjadiuji schopnosti

podniku nasobit své zisky vyuzivanim cizich zdroji “ (Vorbova, 1997, s. 97).
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Podniky by se mély zaméiit na nalezeni optimalniho poméru mezi financovanim
s vyuzitim vlastnich a cizich zdroji (Stohl, 2008).
V piipadé¢ ukazateli zadluzenosti je zapotfebi zminit bilanéni pravidla

financovani. Ta se podle Scholleové (2008) déli:

o Zlaté bilanc¢ni pravidlo

Zlaté bilan¢ni pravidlo vychazi z predpokladu, Ze by dlouhodoby majetek mél
byt kryt dlouhodobymi zdroji, naproti tomu kratkodoby majetek zdroji kratkodobymi
(Scholleova, 2008).

o Pravidlo vyrovnani rizika
Pravidlo uptednostiiuje financovani v podniku jak s vyuzitim vlastnich zdroju,
tak cizich zdrojli, ovSem pouze za toho piedpokladu, ze vlastni zdroje budou vyssi nez

cizi zdroje (Scholleova, 2008).

o Pari pravidlo
Pari pravidlo doporucuje, aby byla k dispozici takova vyse vlastniho kapitalu,

kolik ho miize byt vazano v dlouhodobém majetku (Scholleova, 2008).

o Riistové pravidlo
Vychazi se z predpokladu, ze by tempo riistu investic nemélo piedbihat tempo

rustu trzeb (Scholleova, 2008).

K ukazatelim, které budou vypocitany i v praktické ¢asti, a jejichz vzorce jsou
uvedeny podle Knapkové a Pavelkové (2010), pficemz hodnoty budou dosazovany

v K¢, patfi:

Celkova zadluzenost
Celkova zadluzenost je povazovana za zakladni ukazatel v oblasti zadluzenosti,
tj. je jim vyjadieno, v jaké mife je subjekt zadluzen. Je nutné zohlednovat, v jakém

oboru podnikani firma ptisobi (Knapkova, Pavelkova, 2010).
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Cizi zdroje / Aktiva. (1.15)

Mira zadluZenosti
Tento ukazatel srovnava pomér ciziho a vlastniho kapitdlu. Vyuzivaji ho banky,

kdyz subjekt zada o bankovni uvér (Knapkova, Pavelkova, 2010).

Cizi zdroje / Vlastni kapital. (1.16)

Urokové kryti

Urokové kryti vyjadiuje, je-li podnik schopen splacet ndkladové turoky.
Doporucené hodnoty by se mély pohybovat nad hranici koeficientu 5 (Knapkova,
Pavelkova, 2010).

EBIT / Nékladové troky. (1.17)

1.10 Souhrnné ukazatele hospodareni

V ptedchozi kapitole byla popsana finan¢ni analyza vztahujici se k minulosti.
Tato neni jedinou, kterd je pro podnik dilezitd. Existuji metody, které analyzuji finan¢ni
zdravi firmy do budoucnosti, tj. bude-li schopna ptezit (Mrkvicka, 1997).

Hlavnim cilem souhrnnych ukazatelii hospodateni je vyjaddieni ekonomické
situace podniku vcetné jeji vykonnosti prostfednictvim jediného Cisla (Strouhal a kol.,
2010).

Modely, které existuji, se identifikuji ve dvou skupinach. Podle Mrkvicky (1997)

se jedna o:

o Bankrotni modely
Pomoci téchto modeli se zjistuje, zda podnik do urcité doby zbankrotuje. Mezi
bankrotni modely se fadi Altmanovo Z-skére, Index diavéryhodnosti IN a TafflerGv

model (Mrkvicka, 1997).
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o Bonitni modely
Pomoci téchto modelt se zjistuje, zda je podnik dobry. Mezi bonitni modely se
fadi Tamariho model, Kralickiv Quicktest a Argentiho model (Mrkvicka, 1997).
Rozdilem mezi bankrotnimi a bonitnimi modely je, ze pravé bankrotni modely
vychazeji ze skuteCnych informaci, naproti tomu bonitni modely vychazeji ¢aste¢né

z teoretickych a avahovych poznatk (Mrkvicka, 1997).

Altmanovo Z-skore

Profesor E. I. Altman sestavil model, ktery odliSuje podniky, kterym hrozi
upadek, a podniky, kterym toto nebezpe¢ni nehrozi. Vysledkem analyzy je ,rovnice
daveéryhodnosti® (Mrkvicka, 1997).

Altmantv model se podle Mrkvicky a Kolate (2006) pro podniky, které nejsou

obchodované na kapitalovém trhu, vyjadii jako:

Z =0,717x, +0,847x, +3,107x, + 0,420x, + 0,998x; (1.18)
piicemz jednotlivé proménné znaci:

x; = Cisty pracovni kapital / Aktiva celkem.
X, = Zadrzené vydélky / Aktiva celkem.

x3 = EBIT / Aktiva celkem.

x4 = Zékladni kapital / Celkové dluhy.

xs= Trzby / Aktiva celkem.

Vysledky ukazatele se daji interpretovat tfemi zptsoby. Jestlize je index Z < 1,2,
pak podniku hrozi bankrot. Je-li Z > 2,7, pak se jednd o podnik financné zdravy a
bankrot mu nehrozi. Dosahuje-li Altmaniiv index hodnot 1,2 > Z < 2,7, pak tyto
vysledky nelze jednozna¢né€ interpretovat. Neni proto mozné s urcitosti fici, zda podnik
zbankrotuje. (Mrkvicka, Kolat, 2006).

Cisty pracovni kapital se vypolitd rozdilem ob&nych aktiv a sumy
dlouhodobych pohledavek, kratkodobych zavazki, bankovnich uvérti a kratkodobych

finan¢nich vypomoci. Do zadrzenych vydélkti spadaji fondy ze zisku, hospodatsky
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vysledek minulych let a hospodaisky vysledek bézného ucetniho obdobi. EBIT je
hospodarsky vysledek za ucetni obdobi navySeny o dan z piijmi a nakladové uroky.
Trzby (vynosy) zahrnuji trzby za prodej zbozi, vykony, trzby z prodeje dlouhodobého
majetku a materidlu, ostatni provozni a finan¢ni vynosy, trzby z prodeje cennych papirt,
vynosy z dlouhodobého finan¢niho majetku, vynosové troky a mimofadné vynosy a

nakonec pak pfevod provoznich a financnich vynosu (Mrkvicka, Kolat, 2006).

1.11 Srovnavani vysledki
Vysledky finan¢nich ukazateli by mély byt rozhodné doplnény srovnavanim,
které umoznuje ziskat vétSi predstavu o tom, jak si dany subjekt vede z oblasti

finan¢niho zdravi (Scholleova, 2008). Srovnavani je podle Scholleové (2008) mozné:

o S obecnymi standardy
Vysledky se porovnavaji s doporu¢enymi hodnotami. Toho je mozné vyuzit jen

u né¢kterych ukazatell, naptiklad u ukazateli likvidity (Scholleova, 2008).

o V dase
Srovnavani vysledkii v Case se vyuziva predevsim pii vertikalni analyze a v téch

situacich, kdy je pracovano s hodnotami za urcity intervalovy usek (Scholleova, 2008).

o V prostoru
V prostoru je mozné aplikovat srovnavani s odvétvovymi hodnotami, které
zvetejiiuje Ministerstvo praimyslu a obchodu CR, poptipad¢ s konkurenci, pric¢emz musi

byt k dispozici jeji data (Scholleova, 2008).

1.12 Casové Fady

,, Casovou radou (nékdy chronologickou Fadou) rozumime Fadu hodnot urcitého
ukazatele, usporadanych z hlediska prirozené casové posloupnosti. Pritom je nutné, aby
vecna napln ukazatele i jeho prostorové vymezeni byly shodné v celém sledovaném

casovem useku* (Kropac, 2009, s. 114). ,,Pri analyze casovych rad chceme ziskat
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predstavu o charakteru procesu, ktery tato rada reprezentuje (Budikova, Kralova,
Maros, 2010, s. 259).

Tato chronologicka data jsou vyuzivana v mnoha oblastech naseho zivota a
fadach obord. Jde naptiklad o vyuziti ve fyzice, seismologii, ekonomii a dalSich
(Hindls, Hronova, Seger, 2006).

V praxi se v poslednich letech vyuzivaji metody analyzy a prognozy
ekonomickych ¢asovych fad. Pomoci nich je zjisténa minulost véci, které nds obklopuji,
a jejich vyuziti v analyzach toho, co miize nastat (Hindls, Hronova, Seger, 2006).

I Casové tady se daji rozliSovat, a to na Casové rady intervalové a na Casové rady

okamzikové (Hindls, Hronova, Seger, 2006).

o Intervalové ¢asové rady

., Intervalovou casovou radou se rozumi vada intervalového ukazatele, tj.
ukazatele, jehoz velikost zavisi na délce intervalu, za ktery je sledovan‘ (Hindls,
Hronova, Seger, 2006, s. 247).

Ukazatele se vztahuji k intervalim stejné délky, v opacném piipadé by se
jednalo o zkreslené srovnani (Hindls, Hronova, Seger, 2006). Nastane-li skute¢nost, ze
jsou cilem nasSeho zkoumani a porovnani ¢asové fady mésicnich ¢i tydennich udajt, pak
by se tyto mély prepocitat na stejnou délku tseku pomoci ocisStovani kalendainich
variaci. V ptipadé ocistovani kalendainich variaci se rozliSuje oCiStovani na kalendarni

dny, pracovni dny nebo obchodni dny (Blatna, 2004).

o Okamzikové ¢asové rady
U okamzikovych ¢asovych fad se maji na mysli ukazatele, které se vztahuji k
urcitému okamziku. Soucet téchto hodnot nenabyva na vyznamu (Hindls, Hronova,

Seger, 2006).

1.12.1 Dil¢i charakteristiky ¢asovych rad

,n“ bude v bakalatské praci znacCit pocet ukazateld, proménnd ,)y;" hodnoty
ukazatelt, pricemz ,,i“ = 1, 2,...n (Kropac, 2009).

VsSechny vzorce nize uvedenych charakteristik jsou uvedeny podle autora

Kropace (2009).
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Pramér intervalové a okamzikové rady

Primér intervalové tady je dan aritmetickym primérem vsech hodnot Casové

fady. Znadi se symbolem y (Kropéag, 2009).

- 1
y=—2 V- (1.19)
n

Naproti tomu primér okamzikové tady (nazyvany jako ,nevazeny chronologicky

prumér®) se vypocita jinym zpisobem (Kropac, 2009).

- 1y & Y
=—| =+ .

Vzorce pruméri jsou uvedeny pouze pro zajimavost, v praktické Casti s nimi

nebude pocitano.

Prvni diference

Prvni diference udava, o kolik se zménila hodnota ukazatele Casové fady oproti
obdobi ptedchazejicimu (Kropac, 2009).

Neékdy je prvni diference nazyvana ,,absolutni prirtstky* (Kropa¢, 2009). Prvni

diference ma predpis vzorce:
d, ()=, =y, (1.21)

Priamér prvnich diferenci
Primérna prvni diference udava, o kolik se v priméru zménila hodnota ¢asové

fady (Kropac, 2009).

1 —
d(y)=—=3"d,(v)= 2= (1.22)
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Koeficient rustu
Koeficientem rtstu se zjistuje, kolikrat se hodnota vybraného ukazatele casové
fady zmeénila k jistému okamziku, tj. je jim vypocitdna rychlost rastu anebo poklesu

béhem Casového intervalu (Kropac, 2009).

k(y)=-2.
() o (1.23)

Praumérny koeficient ristu

Ukazatelem pramérného koeficientu rastu se vypoCitd primeérnd zména

koeficientt ristu za urCity jednotkovy casovy interval (Kropac, 2009).

H@Zﬂﬁh@%m%?- (1.24)

1.12.2 Modelovani ¢asovych rFad pomoci dekompozice

,,Pod pojmem dekompozice casové rady rozumime rozklad casové rady na
slozky charakterizujici ruzné druhy pohybu v casové rade, které umime popsat a
kvantifikovat“ (Blatna, 2004, s. 45).

Hodnoty casové fady se mohou podle Kropace (2009) skladat z nékolika slozek,

atoz:
o Trendové slozky.
o Sezonni slozky.

o Cyklické slozky.
o Néahodné slozky.

Hodnoty ¢asové fady lze podle Kropace (2009) vyjadrit vzorcem:

v, =T, +C, + S, +e,. (1.25)
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Proménna T; znaci hodnotu trendové slozky, C; hodnotu cyklické slozky, S; hodnotu

sezonni slozky a proménna e; hodnotu ndhodné slozky (Kropac, 2009).

o Trend

., PFi rozboru vyvoje ukazatelii casovych rad nas vétsinou nejvice zajima hlavni
smer (tendence) vyvoje ukazatele, kterému rikame trend‘ (Blatna, 2004, s. 45).

Trend mtze byt rostouci €1 klesajici, jestlize hodnoty ¢asové fady kolisaji kolem

stalé hodnoty, v opacném se jedna o Casovou fadu bez trendu (Blatna, 2004).

o Sezonni slozka

Sezonni slozka predstavuje odchylku od trendové slozky. Je mozné se s ni setkat
u Casovych tad, které maji periodicitu kratS$i nebo rovnu jednomu roku. K sezénnimu
kolisani dochéazi v disledku stfidani ro¢nich obdobi, vlivem zvyklosti a dalSich
skutecnosti (Hindls, Hronova, Seger, 2006). Jsou-li zkoumany sezénni slozky, pak jsou

vhodnd mési¢ni anebo Ctvrtletni méteni (Kropac, 2009).

o Cyklicka slozka

., Cyklickou sloZkou rozumime kolisani okolo trendu v disledku dlouhodobého
cyklického vyvoje s délkou viny delsi nez jeden rok* (Hindls, Hronova, Seger, 2006,
s. 255). Cyklickd slozka mize byt vyvoldna nejen vnéjSimi vlivy, ale 1

mimoekonomickymi vlivy. Je obtizné najit pfiCiny jejitho vzniku (Kropac, 2009).

o Nahodna slozka

Za ndhodnou slozku je povazovana veliina, kterd je uvazovana po vylouceni
trendu, sezénni slozky anebo cyklické slozky (Hindls, Hronova, Seger, 2006). Je
nazyvana také jako ,rezidudlni slozka®. Je zapti¢inéna nahodnymi vlivy, které jsou
s velkymi obtizemi rozpoznatelné. Slozka obsahuje soucasné chyby v méfeni, chyby
v zaokrouhlovani a ostatni skutecnosti, které jsou zpusobeny pii zpracovani (Kropac,

2009).
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1.13 Regresni analyza

Mezi statistickymi znaky existuji souvislosti. (Hindls, Hronova, Seger, 2006).
»K pozndni a matematickému popisu statistickych zavislosti, jakoZ i k ovérovani
deduktivné ucinénych teorii, slouzi metody regresni a korelacni analyzy* (Hindls,
Hronova, Seger, 2006, s. 170). ,,Pro potreby téchto metod byva vhodné rozlisit
jednostranné a vzdajemné zavislosti. Jednostrannymi zavislostmi se zabyva regresni
analyza. Jedna se o situaci, kdy proti sobé stoji vysvetlujici (nezavisle) proménna
v uloze ,, pricin“ a vysvetlovana (zavisle) proménna v uloze , nasledkii*. Vzdjemnymi
(vétsinou linearnimi) zavislostmi se zabyva korelacni analyza (correlatio znamena

vzajemnou souvislost) “ (Hindls, Hronova, Seger, 2006, s. 171).

Regresni primka

Za nejjednodussi piipad regresni analyzy lze povaZovat regresni piimku
(Kropac, 2009).

V bakalatské praci bude proménnou ,,y* znacena zavisle proménnd hodnota, ,,x*
potom nezavisle proménna hodnota. ,,i bude znaCit i-t€ pozorovani a ,,B1, P2...Bp"
regresni koeficienty, pficemz p > 1. Dale pak budou odhady koeficientt 3, a B, znaceny
b1, b, Odhad regresni ptimky se bude znacit ,, ﬁ(x)“ (Kropac, 2009).

NiZe uvedené vzorce potiebné pro vyjadieni regresni piimky jsou uvedeny podle

Kropace (2009). Obecny tvar regresni primky ma predpis:
n(x)=p, + Byx. (1.26)

Odhady koeficientti S, a S, se vypocitaji nasledujicim vztahem:

inyi_n;; _ _
b= b =y-—bx. (1.27)

n
—2
2
in —nx
i=1

Pro vypocet vybérovych primérii x a y je zapotiebi vyuzit rovnéz vzorce:
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— 1 n _ 1 n
x_;;xi, y—;;yi. (1.28)

Parabolicka regrese
Parabolickd regrese ma predpis funkce podle autort Hindls, Hronova, Seger

(2006) :
n:ﬁo+ﬂ1x+ﬁ2x2= (1.29)

pricemz se odhady koeficientli vypocitaji jako:

ny = nb, +b12xi +b22:xi2 ,
Zyixi zbOin+bIin2+b2fo, (1.30)
Z:yixi2 :bOinz +blZ:xi3 +bzle.4.

Linearizovatelné funkce

Jestlize lze vhodnou transformaci vyjadfit funkci, ktera na regresnich
koeficientech zavisi linedarné, pak se mluvi o linearizovatelné funkci. Pro urceni
koeficienti b; a b, se pouzije regresni piimka (Kropac, 2009). Mezi linearizovatelné

funkce se tadi naptiklad:

o Mocninna funkce

Mocninna spojnice trendu ma tvar:
y=pBx". (1.31)

Bo a 1 jsou konstanty (Cerna a kol., 1997). Tato spojnice trendu je na zakladg vypo&ta
mé osoby povazovana za linearizovatelnou, tj. podafilo se ji zlinearizovat. Znaceni bylo

upraveno podle autora Kropace (2009).
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o Logaritmicka funkce

Logaritmicka spojnice trendu ma tvar:

y=p,+p Inx. (1.32)

Bo a Py jsou konstanty (Cerna a kol., 1997). Tato spojnice trendu je na zaklads vypo&ta
mé osoby povazovana za linearizovatelnou, tj. podafilo se ji zlinearizovat. Znaceni bylo

upraveno podle autora Kropace (2009).

Nelinearizovatelné funkce
Mezi nelinearizovatelné funkce se fadi modifikovany exponencialni trend, dale

logisticky trend a nakonec Gompertzova kiivka (Kropac, 2009).

o Logisticky trend
Logisticky trend je shora i zdola ohranicen, je symetricky kolem inflexniho bodu

(Kropac, 2009). Podle autora se vypocita:

1
y=———""" 1.33
b+ o (139
Odhady koeficientl se vypocitaji:
1/ mh
b3 _ S3 _Sz ’
Sz _S1
by —1
b, :(Sz Sl) : (1.34)

pficemz:
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m 2m 3m
SlzzyiaSZZ Z)’,-:S3= Zy, (135)
i=1

i=m+1 i=2m+1

Symbol ,,m* znaéi pocet prvkil ve skupindch, které jsou délitelné tfemi, tedy n = 3 m.
,h je potom délka kroku. Hodnoty y; se museji pfepocitat na 1/y;, nebot’ vzorec (1.35)
plati pro modifikovany exponencialni (Kropac, 2009).

Metoda klouzavych pruméria
Metoda klouzavych priméri se aplikuje za té situace, kdyz nelze data vyrovnat
vhodnou matematickou funkci. Ani prognézy na zaklad¢ klouzavych primérti nemusi

byt spolehlivé (Kropac, 2009).

1.13.1 Vybér regresni funkce

Vybér vhodné regresni funkce je dulezity. Pokud jich mtize byt vyuzito vice, pak
je zapotiebi vybrat tu nejvhodné;jsi. Jiz zminénou nejvhodnéjsi funkcei lze posoudit na
zéklad¢ indexu determinace, ktery se zna&i I (Kropag, 2009). Index determinace se

podle Kropace (2009) vypocita jako:

=2 (1.36)

» S, 5 je roven priméru ze souctu kvadratit odchylek zadanych hodnot od

vyrovhanych a nazyva se rezidualnim rozptylem* (Kropag, 2009, s. 103). ,,S, je roven
prumeru ze souctu kvadratii odchylek zadanych hodnot od jejich priméru a nazyva se
rozptylem empirickych hodnot (Kropac, 2009, s. 103).

Index determinace dosahuje hodnot v intervalu <0,1>. Cim vys$si je hodnota
indexu determninace, tedy ¢im blize je indexu 1, tim silnéjsi je zavislost mezi zavisle a
nezavisle proménnou. Danou regresni funkci je pak mozné povazovat za vhodné

zvolenou (Kropac, 2009).
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2  ANALYZA PROBLEMU

2.1 Predstaveni spole¢nosti

Zakladni informace o spole¢nosti

Obchodni firma: STAVOKA Hradec Kralové, a. s.

Sidlo spole¢nosti: Veverkova 1343, Hradec Kréalové.

Vznik: 10. 07. 1997 (Ministerstvo spravedlnosti Ceské republiky, 2012).

Zakladni kapital spole¢nosti

Zakladni kapitdl spolecnosti je rozvrzen na 100 kust akcii o nominalni hodnoté
akcie 10 000,-K¢. Z toho vyplyva, ze zékladni kapital dosahuje hodnoty 1 000 000,-K¢.
Vklad je v soucasné dobé pln¢ splacen. Pfevod akcii je mozny pouze se souhlasem

predstavenstva (Ministerstvo spravedlnosti Ceské republiky, 2012).

Organy spole¢nosti

Statutarni organ spoleCnosti — tj. pfedstavenstvo, je tvofeno piedsedou
piedstavenstva, mistopfedsedou piedstavenstva a tfemi dalSimi ¢leny predstavenstva
(Ministerstvo spravedlnosti Ceské republiky, 2012).

Kontrolnim organem akciové spolecnosti je dozorci rada. Dozorci rada ma tii

&leny (Ministerstvo spravedlnosti Ceské republiky, 2012).

Piedmét podnikani
Firma ptisobi v odvétvi stavebnictvi, ve které mize nabidnout svym zakaznikim

pestrou Skalu poskytovanych sluzeb. Pfedmétem podnikani dle vypisu z obchodniho

rejstiiku je:

° ., Provozovani vodovodii a kanalizaci

o Zdamecnictvi

o TezZebni cinnost provadena hornickym zpiisobem
o Silnicni motorova doprava ndkladni

° Velkoobchod
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o Specializovany maloobchod
o Provadeni staveb, jejich zmén a odstranovani

o Montaz a opravy vyhrazenych plynovych zarizeni* (Ministerstvo spravedlnosti

Ceské republiky, 2012).

2.2 Zdroje informaci pro vypracovani finanéni analyzy

Pro vypracovani bakalaiské prace, dostatecné a spravné zhodnoceni finan¢niho
zdravi spolecnosti na zakladé financni analyzy byly pouzity vykazy finan¢niho
ucetnictvi za roky 2005 — 2010, které byly soucasti zpravy auditora anebo zpravy o
provérce ro¢ni ucetni zaveérky. Z téchto ucetnich vykazl byla vyuzita rozvaha, vykaz
zisku a ztraty a ptiloha k ucetni zavérce.

Aby bylo mozné zjistit pfiCiny odchylek v jednotlivych letech, bylo zapotiebi
sejit se s predstavitelem spoleCnosti a zkonzultovat snim jednotlivé problémy.
Konzultujici osobou pro vypracovani bakalaiské prace byl spolecnik firmy, ktery je
zaroven jejim jednatelem.

Pro srovnani dosazenych vysledki s oborovymi priméry byly vyuzity
internetové stranky Ministerstva prace a obchodu.

Celkové¢ 1ze shrnout, ze byly pouzity jak interni zdroje spole¢nosti STAVOKA
Hradec Kralové, a. s., tak externi (srovnani soborovymi priméry na zakladé
internetovych zdrojti). Dale se praktickda cast prace opirala o informace financni i
nefinan¢ni. Z finan¢nich zdroji to byly vykazy analyzované firmy, z nefinan¢nich

informace poskytnuté jednatelem firmy.

2.3 Vysledky analyzy jednotlivych ukazateli

2.3.1 Analyzy dosaZenych hodnot horizontilni analyzy polozek aktiv

Pti vypoctech hodnot horizontalni analyzy, které jsou uvedeny na konci
bakalarské prace v Ptiloze 1, byl pouzit vzorec (1.1).

Byly vypoc¢itany hlavni skupiny polozek aktiv rozvahy, k nim ptipadné jejich

polozky, které se na zménach vyrazné podilely.

35



Polozky dlouhodobého hmotného majetku se v jednotlivych letech vyrazné
slabsim rokem v investovani. Investovano bylo do majetku dle potieby, tj. kdyz ten
stary byl uz opottebeny. Dlouhodoby majetek, ktery firma usilovala nahradit jinym, byl
prodan. To ovliviiovalo vyrazné polozku dlouhodobych aktiv (Kraus, 2012).

Polozky zasob se rovnéZz ménily. Zasoby byly tvofeny nedokoncenou vyrobou
stavebnich praci, které nebyly ke konci roku dokonceny. Vzhledem k oboru podnikani
je zapotiebi mnoho materidlu, jehoz vyse je ddna predevSim tim, jakou zakazku ma
STAVOKA Hradec Kralové, a. s. v konkrétnich letech na starost. Material je pofizovan
piimo pied jeho spotiebou, z tohoto diivodu nebyl v minulych letech soucasti polozky
zasoby (Kraus, 2012).

Stav pohledavek se témét vzdy k roku bezprosttedné piedchazejicimu zvySoval.
To neni zddané. Z toho mohou vzniknout v budoucnu problémy.

Kratkodoby finan¢ni majetek se ménil v zavislosti na zméné penéz v pokladné a
sum¢ penéznich prostfedkii na bankovnim uctu. To bylo bezesporu zapti¢inéno
inkasovanim pohledavek, thradou zavazkl a vysi ostatnich ndkladovych polozek, které

byly uhrazeny (Kraus, 2012).

2.3.2 Analyza dosazenych hodnot vertikalni analyzy polozek aktiv

Pti vypoctech hodnot vertikdlni analyzy polozek aktiv, které jsou uvedeny na
konci bakalarské prace v Ptiloze 2, byl vyuzit vzorec (1.2). Jednotlivé hlavni skupiny
aktiv byly poméfovany k sumé celkovych aktiv. Byly vypo¢itany jen nékteré konkrétni
polozky hlavnich skupin aktiv, a to ty, které se na téchto podilely vysokym procentem.
Podil hlavnich skupin majetku na celkovém je znazornén v niZze uvedeném Grafu 1.

Je patrné, Ze ve firmé¢, kterd je analyzovana, prevladala obézna aktiva v poméru
k celkovému majetku.

Dlouhodoby majetek zastupovaly ve velké mife pozemky. Samostatné movité
véci se také podilely vysokym procentem, coz bylo a je naddle dano skutecnosti, ze
STAVOKA Hradec Kralové, a. s. pfi vykonu své podnikatelské ¢innosti potiebuje
tézkou techniku, ktera je nutnd pii stavebnich pracich (Kraus, 2012).

Na obéznych aktivech se podilely kazdym dal§im rokem stale vétSim podilem

kratkodobé pohledavky z obchodnich vztahti, to neni pozitivni skute¢nost.
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Casové rozliSeni vysi celkovych aktiv dopliiovalo menSim podilem.

2010
2009
2008 # Dlouhodoby majetek
E 5007 W Obézna aktiva
JCagové rozligeni
2006
2005

40% 60%

Aktiva W 100%

Graf 1: Podil jednotlivych polozek aktiv na celkovych aktivech (Zdroj: Vlastni

zpracovani na zaklad¢ udajt z rozvahy 2005 - 2010)

2.3.3 Analyza dosaZzenych hodnot horizontalni analyzy poloZek pasiv

V piipad¢ horizontalni analyzy polozek pasiv byl pro vypocet hodnot, které jsou
uvedeny na konci bakalaiské prace v Ptiloze 3, pouzit vzorec (1.1). Vycisleny byly
hlavni skupiny pasiv, pfipadné jednotlivé dil¢i polozky pasiv, které hlavni skupiny
vyrazn¢ ovliviiovaly.

V roce 2006 se vyrazné zvysil vlastni kapital, to v roce 2005 zapficinila vysoka
ztrata, jak vyplyva z hodnot vybranych polozek rozvahy v Piiloze 15. V roce 2006 byla
STAVOKA Hradec Kralové, a. s. jiz v zisku.

V roce 2006 vzrostla hodnota neuhrazené ztraty z minulych let z toho divodu,
ze vroce 2005 bylo dosazeno vysoké ztraty, ktera se vroce 2006 promitla do této
polozky.

Vysoké skoky byly vykazovany v poloZce rezervy. Na zakladé¢ ptilohy k ucetni
zavérce bylo zjisténo, ze tato skuteCnost byla zapfi¢inéna tvorbou rezerv na opravy

dlouhodobého majetku.
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STAVOKA Hradec Kralové, a. s. vyuzivala k financovani své podnikatelské
¢innosti kratkodobé bankovni uvéry a kratkodobé finan¢ni vypomoci, coz je uvedeno ve

vybranych polozkach rozvahy v Piiloze 15. Jejich vySe se neménila nikterak zdsadné.

2.3.4 Analyza dosaZzenych hodnot vertikalni analyzy polozek pasiv

Pti vypoctech hodnot vertikalni analyzy polozek pasiv, které jsou uvedeny na
konci bakalaiské prace v Priloze 4, byl pouzit vzorec (1.2). Dil¢i skupiny pasiv byly
pométovany k sumé celkovych pasiv. Z nize uvedeného Grafu 2 je patrny podil
vlastniho a ciziho kapitdlu na celkovych zdrojich.

V roce 2005 byl podil ciziho kapitalu na celkovych zdrojich financovani vysoky.
V dalSich letech se podil ciziho kapitalu snizoval, a to pfedevsim v disledku zvySovani
sumy celkovych pasiv, dale pak v jednotlivych obdobich v disledku konec¢nych
zustatki rezerv, kratkodobych zdvazki a bankovnich uvérti a vypomoci. V roce 2010 se
cizi zdroje dostaly pod 50 % - ni podil na celkovém kapitalu. S timto vysledkem muze
byt firma spokojena. To vSe je patrné z tcetnich vykazu.

U vlastnich zdroji tomu bylo naopak, v roce 2006 byl jejich podil na celkovém
kapitalu velmi nizky, postupné se ale zvySoval.

Financovani roku 2010 v poméru zhruba 40 : 60 (vlastni kapital : cizi kapital) je
shledavano v potadku, bylo dodrzeno pravidlo vyrovnani rizika blize specifikované

v kapitole 1.9.4.
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B Vlastni kapital
M Cizi zdroje

L Casovérozliseni
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60% -
Pasiva - 100%

Graf 2: Podil jednotlivych polozek pasiv na celkovych pasivech (Zdroj: Vlastni

zpracovani na zaklad¢ udaji z rozvahy 2005 - 2010)

2.3.5 Analyza dosaZenych hodnot tokovych ukazatel

P11 vypoctech hodnot analyzy hlavnich polozek vykazu zisku a ztraty, které jsou
uvedeny na konci bakalarské prace v Ptiloze 5, byl pouzit vzorec (1.2). Pri¢iny vzniku
odchylek jsou uvedeny jen u téch, které byly vysoké.

Trzby z prodeje vlastnich vyrobku a sluzeb byly zajisté ovliviiovany tim, jaké
zakazky méla v jednotlivych letech spole¢nost na starost.

Polozky vykony a vykonova spotieba spolu tzce souvisi. V téch letech, kdy se
castky ve vykonech zvySovaly, se pochopitelné zvySovaly i1 poloZky vykonové spotieby.

Mzdové naklady a néklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni pojisténi se ve
sledovaném obdobi ménily. Pocty zaméstnanct, jak bylo zjisténo z pfilohy k ucetni
zaveéree, byly témér stejné. Firma po dokonceni stavebni zakazky zaméstnancim nékdy
vyplacela odmény, to zapfiCinilo zmény. V této sekci je zapotiebi rovnéz zminit, Ze
pracovni doba zaméstnancii byla a je nadale ovlivnéna piedevsim ro¢nim obdobim, kdy
v zim¢ je kratkd pracovni doba, protoze vykonavani stavebnich praci ve venkovnich
podminkach je témét nemozné. Ptes ostatni ro¢ni obdobi, pfedev§im jaro a léto, se
firma snazi dohnat ¢asovy deficit (Kraus, 2012).

Pti provozu dochazelo k té skutecnosti, ze dlouhodoby majetek, ktery byl
nepotiebny, byl prodan a nahrazen jinym. To zpisobilo odchylky v polozkach trzby
z prodeje materidlu a dlouhodobého majetku. Odpisy dlouhodobého majetku se lisily
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v souvislosti s celkovou hodnotu odpisovaného majetku zahrnutého do obchodniho
jméni. (Kraus, 2012).

Vysledek hospodafeni za ucetni obdobi uvedeny v Pfiloze 16 nebyl v letech
2005 - 2010 vyrovnany. Dochdzelo k vysokym odchylkdm oproti rokim
piedchazejicim. Dle nazoru mé osoby to je dano podnikanim v odvétvi stavebnictvi, kde
neni zajisté jednoduché naplanovat vyvoj nakladi a trzeb, kdyz béhem daného ucetniho

obdobi firma nevi, zda se ji podafi sehnat zakazku na dalsi rok.

. Vysledek hospodareni béZného ucetniho obdobi

10000

8000

6000 > t—

\ Skutecné

,§ 4000 -'—'/ " hOantV
£ 2000
— Vyrovnang
0 ; . = - ' hodnoty
2005 2006 2007 2008 2009 2010

-2 000 /

-4 000 '

-6 000

Rok

Graf 3: Vysledek hospodateni za ucetni obdobi 2005 - 2010 (Zdroj: Vlastni zpracovani
na zakladé udaji z vykazu zisku a ztraty 2005 - 2010)

K vyrovnani dat vysledku hospodafeni za tucetni obdobi, jehoz vyvoj je
zachycen ve vySe zobrazeném Grafu 3, byla vyuzita parabolickd spojnice trendu
uvedena v kapitole 1.13.

Je nutné podotknout, ze vysledek hospodaieni byl opravu kolisavy, na dal$i dva
roky jsou vramci bakalaiské prace provedeny prognozy, ukazatel je doporuceno
v dalSich letech prepocitavat, kdy budou dostupnd dalsi data. V realu se ale vysledek
hospodateni neda nikterak zvlasté predvidat. Z pribéhu parabolické spojnice trendu je

patrné, ze by béhem néckolika let firma zbankrotovala, nebot by se hodnoty stale
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snizovaly. Az bude mit firma k dispozici ucetni zavérku za rok 2011, mize prognozu se

skutec¢nou hodnotou porovnat.

Pti vypoctech bude vyuzito znaceni uvedené v kapitole 1.13. Dale se budou

symbolem ,,¢,* znalit rozdily skutecnych a vyrovnanych hodnot (Kropac, 2009).

Znaceni bude u ostatnich ukazateli vyrovnanych ¢asovymi fadami stejné.

Tabulka 1: Pomocné vypocty — vysledek hospodaieni bézného ucetniho obdobi

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

i Xi (tis.YiKé) xi’ X;’ xi* XiYi Xiyi

1 1 -4 563 1 1 1 -4 563 -4 563

2 2 4236 4 8 16 8472 16 944

3 3 1 999 9 27 81 5997 17 991

4 4 7497 16 64 256 29988 | 119952
5 5 6717 25 125 625 33 585 | 167 925
6 6 2915 36 216 1296 17490 | 104 940
> 21 18 801 91 441 2275 90 969 | 423 189

Vysledna rovnice parabolické spojnice trendu podle piedpisu (1.29), ktera
vyrovnava data vysledku hospodaieni bézného ucetniho obdobi, pii jejimz vypoctu byl
pouzit 1 vzorec (1.30) a pomocna data v Tabulce 1, mé& tvar

A(x)=—11429,100 + 8 585,150x —1 021,020x>. Ve vypottu indexu determinace byl

aplikovan vzorec (1.36). Index I* nabyva hodnoty 0,802, regresni funkce pro ukazatele

vysledku hospodafeni za tcetni obdobi je dobra.
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Tabulka 2: Vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi — progndza na rok 2011
a 2012 (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok Alx,) (tis. K&) é, (tis. K&)
2005 -3 864,970 - 698,030
2006 1 657,120 2 578,880
2007 5 137,170 -3 138,170
2008 6 575,180 -921,820
2009 5971,150 745,850
2010 3 325,080 - 410,080
2011 -1 363,030 -
2012 -8 093,180 -

V Tabulce 2 je vycislena prognoza na rok 2011 a 2012, tj. na rok 2011 ve vysi
— 1 363,030 tis. K¢ a na rok 2012 ve vysi -8 093,180 tis. K¢ za predpokladu zachovani
prubehu vyvoje hospodarského vysledku.
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2.3.6 Analyza dosazenych hodnot rozdilovych ukazateli

. Cist)" pracovni kapital
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Graf 4: Cisty pracovni kapital 2005 — 2010 (Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé udaja
z rozvahy 2005 - 2010)

K vyrovnani dat ¢istého pracovniho kapitalu vypocitaného podle vzorce (1.3),

jehoz vyvoj je patrny v Grafu 4, byla vyuzita regresni ptimka z kapitoly 1.13.

Tabulka 3: Pomocné vypocty — Cisty pracovni kapital

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

1 Xi g X’ XiYi
(tis. K¢)
1 1 -1376 1 -1376
2 2 149 4 298
3 3 -1312 9 -3936
4 4 4039 16 16 156
5 5 10 788 25 53 940
6 6 10 294 36 61 764
> 21 22 582 91 126 846
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Pomoci vyse uvedené Tabulky 3 bylo déale zapotiebi s vyuzitim vzorcu (1.27) a
(1.28) vypocitat odhady koeficientd b; b, a ;l JTI Po dosazeni do ptredpisu regresni
piimky podle predpisu (1.26) méa funkce vyrovndvajici hodnoty ¢istého pracovniho
kapitélu tvar 7(x)=—5798,116+2 731,939x.

Ve vypoétu indexu determinace byl aplikovan vzorec (1.36). Index I* nabyva

hodnoty 0,830, regresni funkce pro ukazatele ¢istého pracovniho kapitalu je dobra.

Tabulka 4: Cisty pracovni kapital — prognéza na rok 2011 a 2012

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok A(x, ) (tis. K&) é. (tis. K&)
2005 -3 066,177 1 690,177
2006 -334,238 483,238
2007 2397,701 -3709,701
2008 5129,640 -1 090,640
2009 7 861,579 2 926,421
2010 10 593,518 -299,518
2011 13 325,457 -
2012 16 057,396 -

V Tabulce 4 byla vycislena progndza ukazatele na rok 2011 a 2012, bude-li
vyvoj hodnot 1 nadale stejny. Na rok 2011 byla vypocitana ve vysi 13 325,457 tis. K¢ a
na rok 2012 ve vysi 16 057,396 tis. K¢, bude-li zachovan stejny vyvoj hodnot.

2.3.7 Analyza dosaZenych hodnot pomérovych ukazatelii a Altmanova indexu

Dle vzorct (1.4) — (1.17) uvedenych v kapitole 1.9 byly zaroven vypocitany
ukazatele, které nebudou vyrovnavany zadnou regresni funkci, a to z toho divodu, aby
bylo moZzné zhodnotit finan¢ni situaci podniku a navrhnout vhodna doporuceni. Jejich
hodnoty jsou uvedeny v Ptiloze 13.

U ukazateli aktivity byly namisto doby obratu pohleddvek a doby obratu
zavazkl uvedenych z kapitoly 1.9.3 vypocitany konkrétnéjsi ukazatele, a to doba obratu

kratkodobych pohledavek z obchodnich vztahli a doba obratu kratkodobych zéavazka
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z obchodnich vztaht. Vzorce (1.12) a (1.14) byly upraveny pouze o konkrétni polozku
jiz zminénych pohledavek a zavazk.

V bakalarské praci jsou podrobnéji pomoci Casovych tad analyzovany bézna
likvidita, mira zadluzenosti, doba obratu pohledavek z obchodnich vztahi, rentabilita

vlastniho kapitalu, Altmantv index.
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Graf 5: Bézna likvidita 2005 — 2010 (Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢é udaji
z rozvahy 2005 - 2010)

Vyrovnani hodnot bézné likvidity bylo slozité, jelikoz pro vSechny spojnice
trendu vychazely nizké indexy determinace. Nejvyssi vychazel u parabolické spojnice
trendu, to je patrné z Grafu 5. Je ale nutné v dalSich letech peclivé sledovat, zda bude

vyvoj hodnot stejny anebo jiny.
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Tabulka 5: Pomocné vypocty — bézna likvidita (Zdroj: Vlastni zpracovani)

i Xi (hod};ota) Xi’ X;° xi' XiYi XiYi

1 1 0,722 1 1 1 0,722 0,722
2 2 0,890 4 8 16 1,780 3,560
3 3 0,720 9 27 81 2,160 6,480
4 4 0,617 16 64 256 2,468 9,872
5 5 0,983 25 125 625 4,915 24,575
6 6 1,089 36 216 1296 6,534 39,204
> 21 5,021 91 441 2275 18,579 | 84,413

Vysledna rovnice parabolické spojnice trendu podle predpisu (1.29), kterd
vyrovnava data bézné likvidity, pii jejimz vypoctu byl pouzit 1 vzorec (1.30) a pomocna

data v Tabulce 5, ma tvar 7(x)=0,941-0,172x+0,033x>. Ve vypoltu indexu

determinace byl aplikovan vzorec (1.36). Index I? nabyva hodnoty 0,600.

Tabulka 6: Bézna likvidita — prognoza na rok 2011 a 2012

Rok 2005 | 2006 | 2007 | 2008 2009 | 2010 2011 2012

ﬁ(xi)
0,802 | 0,729 | 0,722 | 0,781 | 0,906 | 1,097 | 1,354 | 1,677
(hodnota)
3
-0,080 | 0,161 | -0,002 | -0,164 | 0,077 | -0,008 - -
(hodnota)

V Tabulce 6 jsou vycisleny progndézy na rok 2011 a 2012. Na rok 2011 je
hodnota ukazatele ddna vysi 1,354 a na rok 2012 ve vysi 1,677, bude-li zachovan vyvoj
hodnot i v dalSich letech.

Hodnota indexu determinace vychdzela pomérné nizka, proto je vypocitana
hodnota aritmetického priaméru, ktery je ve vysi 0,837. Kolem ni mohou hodnoty
v budoucnu také kolisat, proto je v dalSich letech zapotiebi propocitat, az budou

k dispozici hodnoty za dalsi ucetni obdobi, k jakym hodnotam se likvidita ptiblizovala,
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zda tém vyrovnanym parabolickou regresni funkci anebo prostému aritmetickému

pruméru.

° Mira zadluZenosti
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Graf 6: Mira zadluzenosti 2006 — 2010 (Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ udaji
z rozvahy 2006 - 2010)

Mira zadluZenosti zahrnuje v Grafu 6 pouze roky 2006 — 2010. Rok 2005 byl
vynechan z toho dliivodu, ze dosahoval hodnoty 162,984 uvedené v Ptiloze 13. Hodnota
byla zapfi¢inéna vysokou ztratou roku 2005, ke které vyrazné piispéla ndkladova
polozka zistatkové ceny prodaného dlouhodobého majetku. Takova se jiz v dalSich
letech neobjevila. Protoze se jednalo o prvni hodnotu Casové fady a ucelem je
prognodzovat vyvoj do dalSich let, nemélo by byt vylouceni hodnoty na piekazku.

Pro vyrovnani dat by takto vysoka hodnota nebyla vhodna, data tak musela byt
poupravena, aby bylo mozné funkci vyrovnat. K vyrovnani dat miry zadluZenosti byla

pouzita mocninna spojnice trendu uvedena v kapitole 1.13.
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Tabulka 7: Pomocné vypocty — mira zadluzenosti (Zdroj: Vlastni zpracovani)

i Xi (koe;::ient) log x; logyi | (logxi)2 | logxilogyi
1 1 5,997 0 0,778 0 0

2 2 2,875 0,301 0,459 0,091 0,138

3 3 1,522 0,477 0,182 0,228 0,087

4 4 1,164 0,602 0,066 0,362 0,040

5 5 0,789 0,699 -0,103 0,489 -0,072
> 15 12,347 2,079 1,382 1,170 0,193

Pomoci vyse uvedené Tabulky 7 bylo déale zapotiebi s vyuzitim vzorcu (1.27) a
(1.28) vypocitat odhady koeficientli b;, b, a ;l )71 a. Tvar regresni pfimky (1.26) se
transformoval zpétné na mocninny predpis funkce (1.31). Kone¢ny tvar funkce je

A(x)= 6,252 x>,

Ve vypottu indexu determinace byl aplikovan vzorec (1.36). Index I* nabyva

hodnoty 0,997, regresni funkce pro ukazatele miry zadluzenosti je dobra.

Tabulka 8: Mira zadluzenosti - progndza na rok 2011 a 2012

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
ﬁ(xi )
6,252 2,627 1,582 1,104 0,835 0,665 0,548
(koeficient)
3
-0,255 0,248 -0,060 0,060 -0,046 - -
(koeficient)

V Tabulce 8 jsou vycisleny prognoézy na rok 2011 a 2012. V roce 2011 je
hodnota koeficientu miry zadluzenosti vypocitana na 0,665 a v roce 2012 na 0,548, a to

za té podminky, ze bude v budoucnu zachovan stejny vyvoj hodnot.
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. Doba obratu kratkodobych pohledavek z obchodnich vztahi
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Graf 7: Doba obratu kratkodobych pohledavek z obchodnich vztahi 2005 — 2010
(Zdroj: Vlastni zpracovani na zéklad¢ udajti z rozvahy 2005 - 2010)

K vyrovnani dat kratkodobych pohledavek z obchodnich vztaht, jejichz vyvoj je
zachycen v Grafu 7, byl pouzit logisticky trend uvedeny v kapitole 1.13.

Tabulka 9: Pomocné vypocty — doba obratu pohledavek (Zdroj: Vlastni zpracovani)

1 Xi ’ 1y
(dny)

1 1 25,171 0,040
2 2 21,340 0,047
3 3 58,176 0,017
4 4 83,981 0,012
5 5 109,209 0,009
6 6 131,791 0,008
> 21,000 427,369 -
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Pomoci vyse uvedené Tabulky 9 bylo déale zapotiebi s vyuzitim vzorcu (1.34) a
(1.35) vypocitat odhady koeficienti b;, b, a by a sumy S;, S, S;. Konecny tvar

1
0,007 +0,110-0,455"

logistického trendu podle (1.33) ma tvar 7(x)=

Ve vypoétu indexu determinace byl aplikovan vzorec (1.36). Index I* nabyva
hodnoty 0,975, regresni funkce pro ukazatele doby obratu pohledavek z obchodnich

vztaht je dobra.

Tabulka 10: Doba obratu pohledavek — prognoza na rok 2011 a 2012

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok A(x, ) (dny) é; (dny)
2005 17,528 7,643
2006 33,588 _12,248
2007 57,598 0,578
2008 85,364 11,383
2009 109,348 20,139
2010 125,376 6,415
2011 134,335 -
2012 138,849 -

Ve vyse uvedené Tabulce 10 jsou vycisleny progndzy doby obratu pohledavek
z obchodnich vztahii na rok 2011 a 2012. V roce 2011 je hodnota vypocitana na zhruba
135 a dni a vroce 2012 na zhruba 139 dni za ptedpokladu, ze bude vyvoj hodnot
v dalSich letech stejny.
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Rentabilita vlastniho kapitalu
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Graf 8: Rentabilita vlastniho kapitalu 2006 — 2010 (Zdroj: Vlastni zpracovani na
zéklad¢ udaju z rozvahy a vykazu zisku a ztraty 2006 - 2010)

Rentabilita vlastniho kapitalu neméla konstantné se zvysujici ¢i konstantné se

snizujici charakter, to je vidét v Grafu 8. Hodnoty zroku 2005 byly vynechany
z divodu velikého skoku, kdy tato hodnota vysla dokonce zaporna. Zaporna hodnota
byla zapti¢inéna vysokou ztratou vykazanou v roce 2005, tedy divody byly stejné jako
u ukazatele miry zadluzenosti. To by pro vyrovnani ukazatele nebylo vhodné.

Vypusténa byla prvni hodnota Casové fady.

K vyrovnani dat a vypocitani prognoz na dalsi rok byla aplikovana logaritmicka

spojnice trendu uvedena v kapitole 1.13.
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Tabulka 11: Pomocné vypocty — rentabilita vlastniho kapitalu

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

i X; (koe;‘:iem) In x; (In x;)? (In xi) yi
1 1 0,971 0 0 0

2 2 0,314 0,693 0,480 0,218
3 3 0,541 1,099 1,208 0,595
4 4 0,330 1,386 1,921 0,457
5 5 0,125 1,609 2,589 0,201
D 15 2,281 4,787 6,198 1,471

Pomoci vySe uvedené Tabulky 11 bylo dale zapotiebi s vyuzitim vzorca (1.27) a
(1.28) vypocitat odhady koeficientii by by a x . y. . Pouhym dosazenim do predpisu
regresni primky (1.26) a zpétné transformaci na logaritmicky piedpis funkce (1.32) bylo
dosazeno kone¢ného tvaru 7(x)= 0,876 —0,4391n(x).

Ve vypoétu indexu determinace byl aplikovan vzorec (1.36). Index I* nabyva

hodnoty 0,754, regresni funkce pro ukazatele rentability vlastniho kapitalu je dobra.

Tabulka 12: Rentabilita vlastniho kapitalu — progndza na rok 2011 a 2012

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
ﬁ(xi )
0,876 | 0,572 | 0,394 0,267 0,169 0,089 0,022
(koeficient)
3
0,095 | -0,258 | 0,147 0,063 -0,044 - -
(koeficient)

V Tabulce 12 jsou vyc€isleny progndzy rentability vlastniho kapitalu na rok 2011
a 2012. V roce 2011 je rentabilita vlastniho kapitalu vypocitana na hodnotu koeficientu

0,089 a v roce 2012 na hodnotu koeficientu 0,022, bude-li vyvoj v dal$ich letech stejny.
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Graf 9: Altmantv index 2005 - 2010 (Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ udaja
z rozvahy a vykazu zisku a ztraty 2005 - 2010)

V piipade vyrovnani dat Altmanova indexu vypocitaného vzorcem (1.18), jehoz
vyvoj je zachycen v Grafu 9, byla vyuzita parabolickd spojnice trendu uvedena
v kapitole 1.13. Jeho hodnoty nebyly nikterak vyrovnané, ze spojnice trendu je vidét, ze
by byl v dalSich letech pro podnik pfedpovidan bankrot. V ramci této prace budou
hodnoty vyrovnany na dalsi dva roky, hodnoty bude nutné v dalSich letech ptfepocitavat

a pecliveé sledovat.
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Tabulka 13: Pomocné vypocty — Altmaniv index (Zdroj: Vlastni zpracovani)

i Xi (hod}zota) Xi’ x;° xi' XiYi XiYi

1 1 2,111 1 1 1 2,111 2,111
2 2 2,966 4 8 16 5,932 11,864
3 3 2,607 9 27 81 7,821 23,463
4 4 3,551 16 64 256 14,204 56,816
5 5 2,710 25 125 625 13,550 67,750
6 6 2,148 36 216 1296 12,888 77,328
> 21 16,093 91 441 2275 56,506 | 239,332

Vysledna rovnice parabolické spojnice trendu (1.29), kterd vyrovnava data

Altmanova indexu, pfi jejimz vypoctu se zaroven vyuzil vzorec (1.30) a pomocna data

v Tabulce 13, mé tvar 7(x)=1,144+1,137x—0,161x>.

Ve vypoétu indexu determinace byl aplikovan vzorec (1.36). Index I* nabyva
hodnoty 0,667, regresni funkce pro Altmantiv index je nizsi, vysSich hodnot nebylo
dosazeno. Z toho divodu, ze byl index determinace nad 0,5, byla jim vyrovnéna data,
na druhou stranu byl nize vypocitan primér Casové fady, nebot” hodnota 0,667 neni

natolik pfesvédEiva a spolehliva.

Tabulka 14: Altmantv index — progndza na rok 2011 a 2012 (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 2012
ﬁ(xi)
2,120 | 2,774 | 3,106 | 3,116 & 2,804 | 2,170 | 1,214 | -0,064
(hodnota)
3
-0,009 | 0,192 | -0,499 | 0,435 | -0,094 | -0,022 - -
(hodnota)

V Tabulce 14 jsou vycisleny prognézy Altmanova indexu na rok 2011 a 2012.
V roce 2011 je Altmaniiv index vypocitan ve vysi 1,214 a v roce 2012 ve vysi -0,064,

bude-li vyvoj hodnot i v dalSich letech stejny.
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Pro zajimavost, jelikoz se hodnoty ménily, pficemz nebylo mozné najit
vyznamnou matematickou funkci pro vyrovnani dat, byla vypocitdna hodnota
aritmetického priméru Altmanova indexu. Ten je ve vysi koeficientu 2,682. Kolem této
hodnoty mize Altmantiv index v dalSich letech kolisat.

Prognozy se od parabolické spojnice trendu liSily. Hodnoty je proto ucelné
porovnat s hodnotami roku 2011, a to jak na zaklad¢ vysledki Altmanova indexu, tak

pruméru.

2.3.8 Charakteristiky ¢asovych iad finan¢nich ukazatela

K vypoctim charakteristik jednotlivych ukazateli financni analyzy, které byly
vyrovnany ¢asovymi fadami, byly aplikovany vzorce (1.21), (1.22), (1.23) a (1.24).
Tabulky s vypocty charakteristik ¢asovych fad jsou uvedeny na konci bakalaiské prace
(Ptiloha 6 — 12).

U hospodarského vysledku za tucetni obdobi byly vypocitany pouze prvni
diference a koeficienty rustu. Bylo to z toho diivodu, Ze byla data vysledku hospodateni
vyrovnana parabolickou regresni funkci, hodnoty dosahovaly vykyvi, proto byl vypocet
ostatnich charakteristik bezpredmétny.

Zaporné hodnoty platily 1 pro Cisty pracovni kapitdl pouze s tou vyjimkou, ze
hodnoty byly v pfipad¢ zminéného ukazatele zaporné jak v roce 2005, tak v roce 2007.
Tudiz byly vypocitany jen prvni diference a primérné prvni diference.

Béznd likvidita byla vyrovndna parabolickou regresni funkci, proto byly
vypocitany jen prvni diference a koeficienty rustu.

U Altmanova indexu byly spocitany pouze prvni diference a koeficienty ristu,
nebot’ data byla vyrovnana parabolickou regresni funkci, plati zde ten samy problém
jako u vyse zminéného vysledku hospodateni.

o Vysledek hospodaieni bézného tucetniho obdobi

Hodnota vysledku hospodateni se vzdy oproti roku predchazejicimu v roce 2006
navysila o 8 799 tis. K&, v roce 2007 se snizila o 2 237 tis. K&, v roce 2008 se zvysila o
5498 tis. K&, v roce 2009 nasledoval pokles o 780 tis. K¢ a v roce 2010 rovnéz o 3 802
tis. K¢.
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Vysledek hospodateni se v jednotlivych letech oproti rokiim bezprostfedné
piedchazejicim zménil v roce 2007 0,472 krat, v roce 2008 3,750 krat, v roce 2009
0,896 krat a v roce 2010 0,434 krat.

o éisty pracovni kapital

Hodnota cistého pracovniho kapitdlu se oproti roku bezprostiedné
piedchazejicimu v roce 2006 navysila o 1 525 tis. K¢, v roce 2007 se snizila o 1 461 tis.
K¢, vroce 2008 se naopak opét navySila o 5351 tis. K¢ V roce 2009 se hodnota
navysila o 6 749 tis. K¢ a v roce 2010 nasledoval pokles o 494 tis. K¢.

V kazdém sledovaném roce se hodnota Cistého pracovniho kapitalu zvysila

v pruméru o zhruba 2 334 tis. K¢.

J Bézna likvidita

Hodnota bézné likvidity se vzdy oproti roku bezprostiedné predchdzejicimu
v roce 2006 zménila o 0,168, vroce 2007 o — 0,170, vroce 2008 o hodnotu -0,103.
V roce 2009 se hodnota oproti roku 2008 zvysila o 0,366 a v roce 2010 o 0,106.

V roce 2006 se hodnota bézné likvidity zménila oproti roku 2005 1,233 krat,
v roce 2007 oproti roku piedchazejicimu 0,809 krat, v roce 2008 oproti roku 2007 0,857
krat, obdobné to platilo 1 vroce 2009, kdy se hodnota zménila oproti roku 2008
piiblizné 1,593 krat a v roce 2010 oproti roku predeslému 1,108 krat.

o Mira zadluZenosti

Hodnota miry zadluzenosti roku 2005 byla vynechana z toho divodu, Ze byla
ptilis vysoka.

Koeficient miry zadluzenosti se oproti roku bezprostiedné predchazejicimu v
roce 2007 snizil, a to o 3,122. V roce 2008 pokles pokracoval o 1,353 a vroce
nasledujicim o 0,358. V roce 2010 se mira zadluZenosti opét snizila o 0,375.

V priméru se vkazdém analyzovaném roce hodnota koeficientu miry
zadluzenosti snizovala o 1,302.

Oproti roku bezprostiedné piedchazejicimu se hodnota miry zadluZenosti v roce
2007 zménila 0,479 krat, v roce 2008 0,529 krat, v roce 2009 0,765 krat, v roce 2010
zhruba 0,678 krat.
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Priimérny koeficient riistu dosahoval hodnoty 0,602.

o Doba obratu pohledavek z obchodnich vztahi

Doba obratu pohledavek se oproti roku bezprostiedné predchéazejicimu v roce
2006 snizila o zhruba 4 dny, v roce 2007 se naopak zvysila o 37 dni, v roce 2008 se
rovnéz zvysila o 26 dni, v roce 2009 zména dosahovala nartstu o 26 dni a v roce 2010 o
23 dni.

Primérna doba, o kterou se doba obratu pohleddvek zvysila v jednotlivych
letech, ¢inila 22 dni v kazdém roce.

Doba obratu pohledavek se vroce 2006 zménila oproti roku 2005 piiblizné
0,848 krat, v roce 2007 2,726 krat, v roce 2008 zhruba 1,444 krat. Rok 2009 se zménil
1,300 krat a rok 2010 proti roku predeslému 1,207 krat.

Priimérny koeficient ristu dosahoval hodnoty 1,393.

o Rentabilita vlastniho kapitalu

Rok 2005 byl pro vypocet charakteristik rentability vlastniho kapitalu vynechan,
nebot’ nabyval zapornych hodnot.

V jednotlivych letech oproti roku bezprostiedné predchéazejicimu se hodnoty
koeficientu rentability vlastniho kapitalu ménily nasledovné. V roce 2007 oproti roku
2006 hodnota poklesla o 0,657, v roce 2008 vzrostla o 0,227. V poslednich dvou letech
hodnota koeficientu klesla, a to v roce 2009 0 0,211 a v roce 2010 o 0,205.

V priméru se vkazdém analyzovaném roce koeficient rentability vlastniho
kapitalu snizil 0 0,212.

V roce 2007 se hodnota proti roku 2006 zménila 0,323 krat, v roce 2008 proti
roku ptrechdzejicimu 1,723 krat, v roce 2009 oproti roku 2008 0,610 krat a nakonec
v roce 2010 oproti roku 2009 0,379 krat.

Pramérny koeficient ristu dosahoval hodnoty 0,599.

° Altmaniv index
V jednotlivych letech se oproti rokim vzdy bezprostiedné piedchazejicim
hodnota Altmanova indexu v roce 2006 zvysila o 0,855, v roce 2007 se snizila o 0,359,

v roce 2008 nasledoval rtst o 0,944, v roce 2009 pokles o0 0,841 a v roce 2010 0 0,562.
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V roce 2006 se hodnota Altmanova indexu oproti roku 2005 zménila 1,405 krat,
v roce 2007 oproti roku 2006 0,879 krat. V roce 2008 se hodnota zménila 1,362 krat,
v roce 2009 0,763 krat a v roce 2010 oproti roku 2009 0,793 krat.

2.4 Vyvaoj stavebnich praci v tuzemsku

U Soukrome
i Verejin

Graf 10: Inzenyrské prace v tuzemsku podle zadavatelti (Zdroj: Upraveno dle

internetovych zdrojt Ceského statistického uiadu)

Z Grafu 10 je patrné, Ze inzenyrské prace, jejichz zadavatelem je vefejny sektor,
prevazuji. Rok co rok se zvySuji. Pouze od roku 2008 zaznamenaly nepatrny pokles.
Stale vSak tvoii dominantni ¢ast na celkovych inzenyrskych pracich.

STAVOKA Hradec Kralové, a. s. vykondva predevsim vefejné inZenyrské prace,
se soukromymi inzenyrskymi pracemi ma ale také své zkuSenosti a rozhodné se jim

nebrani (Kraus, 2012).
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Graf 11: Vyvoj poc¢tu vydanych stavebnich povoleni (Zdroj: Vlastni zpracovani na

zékladg udajii z internetovych zdroji Ceského statistického tradu)

Z Grafu 11 je zfejmé, Ze se pocet vydanych stavebnich povoleni ve stavebnictvi,

tudiz 1 provadénych stavebnich praci stavebnimi firmami, snizuje.

2.5 Srovnavani vysledku v ¢ase
Nejen ukazatele, které byly vyrovnavany ¢asovymi fadami, ale 1 vSechny ostatni
vypocitané hodnoty ukazatelii finan¢ni analyzy jsou uvedeny v Ptiloze 13 a 14, aby

bylo mozné zhodnotit celkovou financni situaci spole¢nosti.

J Rozdilové ukazatele

Na zaklad¢ poznatkli z kapitoly 1.8 byly v prvnich letech hodnoty Ccistého
pracovniho kapitdlu uvedené v Priloze 14 zaporné, to znamend, ze dlouhodobé aktiva
byla kryta 1 kratkodobymi zdroji, ponévadz kratkodobé cizi zdroje prevySovaly ob&Zny

majetek. Pozitivni je ta skutecnost, Ze témét kazdym dalSim rokem hodnota navySovala.

. Ukazatele likvidity
Ukazatele likvidity byly popsany bliZe v kapitole 1.9.1
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Zadny z druha likvidity se nevyvijel konstantn&. Napiiklad pro b&znou likviditu
bylo tézké najit vhodnou spojnici trendu.
Ukazatele likvidity nejsou hodnoceny kladné, nebot nejen ze dosahovaly

nevyrovnanych hodnot, ale jejich vyse byla i1 nizka.

o Ukazatele rentability

Ukazatele rentability z kapitoly 1.9.2 se vyvijely jako ukazatele likvidity
rozdilné. Jak bylo znazornéno vyse ve vyvoji poctu vydanych stavebnich povoleni
v Grafu 11, obor stavebnictvi je nevyzpytatelny, o stavebni zakazky jsou na trhu zajisté
veliké boje. Z tohoto divodu hodnoty ukazateli zdvisely na tom, jakého zisku bylo
dosahovano a jak finanéné ohodnocené zakazky firma vykondvala, jakd byla vySe
vlastniho kapitalu, trzeb a celkovych aktiv.

U ukazatelti rentability trzeb, vlastniho kapitalu, a celkového kapitalu, jejichz
hodnoty jsou uvedeny v Ptiloze 13, bylo v roce 2005 dosazeno zépornych hodnot, byl
vygenerovan zaporny vysledek hospodatfeni. Nasledné doSlo k zvySeni hodnot

ukazateltl, ty se ale postupné nadale snizovaly.

o Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity a jejich bliz§i vyznam byly popsany v kapitole 1.9.3.

Pocet obratek aktiv uvedeny v Ptiloze 13 se snizoval od hodnot vySSich nez 2 az
k hodnotam tésn¢ nad 1. STAVOKA Hradec Kralové, a. s. podle vypocitanych hodnot
stale hlire vyuzivala majetek vlozeny do podnikani.

Doba obratu pohledavek uvedena v Ptiloze 13 se nebezpecné prodluzovala. Jesté
vroce 2005 byla délka doby splatnosti zhruba 26 dni, v roce 2010 uz témét 132 dni.
Narust doby obratu byl opravdu vysoky a nezadany.

Doba obratu zasob uvedena v Ptiloze 13 se také prodluZzovala, v roce 2005 byla
délka zhruba 10 dni, v roce 2010 jiz 33 dni. U&elné je pritom dobu obratu zkracovat, ne
prodluzovat. Na druhou stranu dobu, po kterou trva stavebni zakazka, neni mozné
vyrazn€ ovlivnit, zalezi na jejim rozsahu.

Doba obratu zavazkii uvedena v Pfiloze 13 byla vcelku vyrovnana, pouze
v poslednich dvou letech se prodlouzila. To mohlo byt zptisobeno prodluzujici se dobou

splatnosti pohledavek.
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o Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti byly popsany blize v kapitole 1.9.4.

Mira zadluzenosti, jejiz hodnoty jsou uvedeny v Ptiloze 13, se rok co rok
snizovala, to miize mit vyborny efekt pti zddosti o dalsi bankovni Gvéry, protoze tento
ukazatel banky rovnéz zohlednuji pfed tim, rozhodnou-li se poskytnout penézni
prostiedky zadateli.

Celkova zadluzenost, jejiz hodnoty jsou uvedeny v Piiloze 13, se sniZzovala,
nemela by byt ale nulova anebo vyrazné nizka.

Koeficient urokového kryti, jehoz hodnoty jsou uvedeny v Ptiloze 13, se vyvijel
v zavislosti na dosazeném hospodaiském vysledku pied troky a danémi a ndkladovymi
uroky. Nékladové uroky nenabyvaly vyrazné rozdilnych hodnot. Vysi koeficientu
ovliviioval pfedevSim zminény EBIT. V roce 2008 a 2009 byly koeficienty hodn¢
vysoké, v predchozich letech vyrazné nizs§i. Rok 2010 se dostal pod doporucenou
hodnotu koeficientu 5, ale i tak neni jeho hodnota interpretovana jako vyrazné

nevyhovujici.

J Altmaniyv index

Altmantv index byl blize popsan v kapitole 1.10.

V poslednich analyzovanych letech se hodnoty Altmanova indexu zacaly
snizovat. Ve vybranych letech se vysledky nedaly jednoznac¢né interpretovat, v jinych
byly hodnoty nad doporu¢enymi. Nikdy nenastala ta skuteCnost, ze by firmé

jednoznacné hrozil bankrot.

2.6 Srovnani vysledki pomérovych ukazatelu v prostoru

Na internetovych strankach Ministerstva prace a obchodu byly uvedeny hodnoty
vybranych ukazateli z oblasti stavebnictvi, které byly vypocitdny i v rdmci bakalarské
prace.

Hodnoty oborovych priméri byly z internetovych zdroji pouzity za inzenyrské
stavitelstvi. N&které byly pfepocitany podle metodiky Ministerstva prace a obchodu, tj.
z vypocti likvidity byly vypustény kratkodobé finan¢ni vypomoci, nebot se ve

jmenovateli objevuji jen kratkodobé zavazky a kratkodobé bankovni uvéry. EBIT byl
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uvazovan na urovni provozniho vysledku hospodafeni. (MPO, 2005). Ob&zna aktiva
budou ale na zékladé rozhodnuti mé osoby nadéle snizovdna o pohledavky po lhité
splatnosti.

Mezi vySe uvedené ukazatele, které budou srovnavany s oborovymi praméry,
patii bézna likvidita, pohotovéd likvidita, okamzitd likvidita, rentabilita vlastniho

kapitalu a rentabilita aktiv.
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Graf 12: Bézna likvidita — srovnani s oborovymi priméry (Zdroj: Vlastni zpracovani

s pouzitim udaji z internetovych zdrojii Ministerstva prace a obchodu)
Graf 12 znazornuje, ze se b&zna likvidita ptfed upravami pohybovala pod

oborovymi priméry. Po vylouceni kratkodobych finan¢nich vypomoci byla naopak

vysoko nad oborovymi praiméry.
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Graf 13: Pohotova likvidita — srovnani s oborovymi priméry (Zdroj: Vlastni zpracovani

s pouzitim idajl z internetovych zdroji Ministerstva prace a obchodu)

Graf 13 znazorniuje, Ze pohotova likvidita po upravach byla vysoko nad

oborovymi priméry. Pfed Gpravami to bylo pfesné naopak.
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Graf 14: Okamzita likvidita — srovnani s oborovymi pruméry (Zdroj: Vlastni zpracovani

s pouzitim udaji z internetovych zdroji Ministerstva prace a obchodu)
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Graf 14 znazoriiuje, jak se ménily hodnoty okamZité likvidity pfed Gpravami a

po upravach o kratkodobé finanéni vypomoci.
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Graf 15: Rentabilita vlastniho kapitadlu — srovnani s oborovymi praméry (Zdroj: Vlastni

zpracovani s pouzitim udaju z internetovych zdroji Ministerstva prace a obchodu)

Graf 15 znazoriiuje, ze rentabilita vlastniho kapitalu byla v roce 2009 vyhovujici
vzhledem k oborovému priiméru, na druhou stranu byla hodnota v roce 2010 nizsi.
Zde jsou hodnoty vyjadieny v procentech, protoze na internetovych strankach

Ministerstva prace a obchodu byly vyjadieny také v této jednotce.
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Graf 16: Rentabilita celkového kapitalu — srovnani s oborovymi praiméry (Zdroj: Vlastni

zpracovani s pouzitim Gdaju z internetovych zdroji Ministerstva prace a obchodu)

Graf 16 znazorniuje, Ze rentabilita aktiv dosahovala vysSich hodnot nez oborovy
pramér v obou piipadech, tedy jak pred apravami, tak po Gpravach.
Zde jsou hodnoty vyjadieny v procentech, protoze na internetovych strankach

Ministerstva prace a obchodu byly vyjadieny také v této jednotce.

2.7 Celkové shrnuti vysledkii ukazateli

. Absolutni ukazatele

Horizontalni a vertikalni analyza polozek aktiv a pasiv, jejiz hodnoty jsou
uvedeny v Pfiloze 1 — 4, nam dala piehled, jak se jednotlivé polozky aktiv a pasiv
podilely na jejich celkovych hodnotach. Zaroven byl zachycen jejich vyvoj v ¢ase. Zde
je negativné hodnoceno zvySovani stavu pohledavek z obchodnich vztahi a v pasivech
pak v prvnich analyzovanych letech vysoky podil cizich zdroji na celkovych zdrojich

financovani.

65



o Tokové ukazatele
Horizontéalni analyza polozek vykazu zisku a ztraty, jejiz hodnoty jsou uvedeny
v Ptiloze 5, se ménila ve vybranych polozkach vyrazné. Ty nejvétsi a ty, u kterych byla

zjiSténa pricina zmény, byly zdiivodnény v kapitole 2.3.5.

o Rozdilové ukazatele

Z rozdilovych ukazateli byl vyjadien Cisty pracovni kapital, jehoz hodnoty jsou
uvedeny v Ptiloze 14. V prvnich tiech letech nabyval hodné nizkych, n¢kdy dokonce
vyrazné¢ zapornych hodnot. Nasledn¢ se hodnoty navysSovaly. Jak bylo vypocitano ve
vertikalni analyze poloZzek rozvahy, kterd je uvedena v Pfiloze 2 a v Ptiloze 4, vétsi
podil na aktivech spole¢nosti méla obéznd aktiva nezli dlouhodobé aktiva. Z toho je
ziejmé, ze Cast obéznych aktiv mohla byt financovana rovnéz dlouhodobymi zdroji.
Zprvu tomu tak vzhledem k zdpornym hodnotam nebylo, coz je hodnoceno negativng,

v dal$ich letech tento jev vymizel a hodnoty byly kladné.

o Ukazatele likvidity

Hodnoty ukazateli likvidity, které jsou uvedeny v Ptiloze 13, nevychazely
dobte. Nabyvaly hodnot niz§ich nez doporucenych, ani jejich vyvoj nebyl konstantni,
dochazelo k vykyviim. STAVOKA Hradec Kralové, a. s. neméla dostatek likvidnich a
nejlikvidnéj$ich prostfedkd na twhrady svych zavazkd. V porovnani s oborovymi
pruméry byly hodnoty po upravach vyborné, moje osoba ale zastava nazor, ze by ve

vypoctech likvidity mély byt zohlednény 1 kratkodobé finan¢ni vypomoci.

o Ukazatele rentability

U hodnot ukazateli rentability, které jsou uvedeny v Ptiloze 13, dochazelo
k odchylkdm. To bylo zapfiCinéno vykyvy v hospodaiském vysledku, ktery se
v jednotlivych letech ménil, u rentability vlastniho kapitalu zaroven vyuzivanim cizich
zdroju financovani s ohledem na multiplikator rentability vlastniho kapitalu. Hodnoty se

v poslednich letech snizovaly, to neni ucelné.
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o Ukazatele aktivity

Obrat aktiv, jehoz hodnoty jsou uvedeny v Ptiloze 13, i kdyz dosahoval hodnot
doporucenou uvedenou v kapitole 1.9.3. Pocet obratek by se mél piitom zvySovat, to je
samoziejmé.

Doba obratu pohledavek, ktera je vycislena v Ptiloze 13, se kazdym rokem
zvySovala az na konecnych zhruba 132 dni. Vzhledem k tomu, Ze firma podnika
v odvétvi stavebnictvi, a terminy splatnosti se pohybuji urCité¢ v delSich Casovych
intervalech, neni ukazatel hodnocen kladné.

Doba obratu zavazka z Prilohy 13 dosahuje pomérné¢ vyrovnanych hodnot, ale
firma splacela své zavazky diive, nez inkasovala od svych odbérateli. Doby obratu
zéavazki a pohledavek by se ptitom mély v nejlepsim piipadé€ rovnat.

Doba obratu zdsob z Pfilohy 13 se pohybovala vhodnotach pomérné
vyrovnanych, v roce 2009 a 2010 byly hodnoty vyssi nez v letech piedchéazejicich. To

bylo zptisobeno zvySovanim hodnot polozky zasob v rozvaze.

o Ukazatele zadluZenosti

Celkova zadluzenost, jejiz hodnoty jsou uvedeny v Ptiloze 13, byla v roce 2005
velmi vysoka. Cizi zdroje dosahovaly zhruba 99% z celkovych zdroji financovani. Tyto
cizi zdroje byly podle ucetnich vykazl zastoupeny predevs§im kratkodobymi finanénimi
vypomocemi, kratkodobymi zavazky a rezervami na opravy dlouhodobého majetku.
Nebylo dodrzeno pravidlo vyrovnani rizika, které je blize definované v kapitole 1.9.4.
V nasledujicich letech se hodnoty snizovaly az na kone¢nou hodnotu zhruba 44%.
Pravidlo vyrovnani rizika bylo jiz respektovano. Na druhou stranu multiplikator
rentability vlastniho kapitalu potvrzoval pozitivni dopad vyuzivani cizich zdrojh na jeji
VySi.

Vzhledem k té skutecnosti, ze se snizovala celkova zadluzenost, snizovala se 1
mira zadluzenosti vy¢islena v Piiloze 13, coz je pro firmu veliké plus, protoze jak je
patrno z ucetnich zavérek, firma byla zadluZzena a vypomahala si jak bankovnimi tvéry,
tak ostatnimi finanénimi vypomocemi, tudiZz by tato hodnota ukazatele byla pro banky

dilezita v ptipadé nové zadosti o zaptjceni penéznich prostiredk.
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Koeficient urokového kryti z Pfilohy 13 je hodnocen pomérné¢ kladné, od
nizkych hodnot v prvnich letech se vyvijel az k znacné¢ vysokym koeficientiim pies 9.
V roce 2010 doslo k poklesu pod doporucenou hodnotu koeficientu 5, ne ale vyrazn¢.

Hodnota byla piiblizn¢ 4,2. Pokles souvisel s niz§im vysledkem hospodateni pied uroky

a danémi (EBIT).

. Altmanuyv index

Po podrobné financni analyze, rozhovorech s jednatelem STAVOKY Hradec
Kralové, a. s. a vlastnim nazoru bylo usouzeno, ze si firma vede pomérn¢ dobie, na
druhou stranu je v poslednich letech vidét klesajici trend. Kdyby klesajici trend
pokracoval, firma by se mohla dostat do problémd, proto je nadale nutné vyvoj hodnot

sledovat.
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3  VLASTNI NAVRHY RESENI

o Doba obratu pohledavek z obchodnich vztahi

Z financni oblasti je bezesporu nutné zlepSit dobu obratu pohledavek
z obchodnich vztahii. Je jasné, ze se stavebni zakazky pohybuji v jiném cenovém
ohodnoceni od ostatnich béznych sluzeb, jako je napiiklad poskytovani sluzeb
kadetnickych, ale firma by se mohla neustalym prodluzovanim doby splatnosti dostat
sama do finan¢nich potizi. VSak mnohamilionové zakazky predstavuji pro STAVOKU
Hradec Kralové, a.s. veliké riziko v ptipad¢ problémt s inkasovanim svych pohledavek.

Jestlize chce firma vybranym protistranam poskytovat dlouhé lhiity splatnosti,
pak je ptfedevSim doporuCena detailn€jsi analyza potencidlniho zdkaznika. Informovani
se na firmu u jinych subjektt, které s ni ptisly do obchodniho vztahu, je tady na misté.

Informovani se v insolvencnim rejstiku, zda firma nema finan¢ni potize, tj. zda
proti ni nebylo zahdjeno insolvencni fizeni, je taky dilezité.

V tom piipad¢, kdy STAVOKA Hradec Kralové, a. s. chce inkasovat penize co
nejdiive, ale ma obavy ztoho, Zze by to tak byt nemuselo, je moznosti motivace
objednateli stavebnich zakazek ve formé slev, zaplati-li do lhity splatnosti. Kazda
firma ma bezesporu zdjem na tom usetfit, zvlasté v tom piipadé, kdy se jedna o vysoké
castky stavebnich zakazek.

Platby zaloh od protistran jsou dal§i moZnosti, jak alesponi ¢aste¢né piipadnym
rizikiim vzniku financ¢nich potizi zpisobenych neuhrazenymi pohleddvkami predejit.
Zalezelo by pochopitelné na vySi zalohy, kterd by byla ddna napiiklad procentem
z hodnoty materialu. To uz by se odvijelo od dohody obou stran.

Nasledné by méla STAVOKA Hradec Kralové, a. s. sjednavat ptisnéjsi postihy
ve vysi urokt a ostatnich sankci, dojde-li k ptekroceni doby splatnosti. Otdzkou ovSem
zustava, zda by protistrana na sjednané podminky pftistoupila, dilezitou by byla dohoda
mezi subjekty.

V ptilohdch k aéetnim zavérkdm jsou uvedeny hodnoty castek pohledavek
z obchodnich vztahl po splatnosti, v rdmci bakalafské prace jsou uvedeny v Priloze 17.

To pouze potvrzuje skutecnost, ze by firma méla byt ptisné;si pii sjednavani zakazek.
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o Celkova zadluZenost

Celkova zadluzenost se béhem analyzovanych Sesti let snizovala. Pro firmu to je
zajisté veliké plus, ale neni zddané, aby byla financovéna pouze vlastnimi finan¢nimi
zdroji. Nékladové uroky z bankovnich uvéri pisobi pozitivné na vyslednou danovou
povinnost, protoze se prave tyto, jak uz vyplyva ze samotného nazvu uctu, promitaji do
nakladi (Strouhal a kol., 2010).

V roce 2005 byla celkova zadluZenost doslova rizikova, dosahovala hodnoty
ptes 99%. Postupem casu se snizovala, vroce 2010 byla okolo 40%. Ur¢ité neni
doporucovano vyrazné zastoupeni pouze vlastnich zdroji financovani, aby bylo
dodrzeno pravidlo vyrovnani rizika. Zaroven v ptipad¢ finan¢nich problémit by ve
zdrojich nebyly vdzany pouze zdroje vlastni.

Bylo by efektivni, aby se vedeni spoleCnosti soustiedilo na celkovou vysi
zadluzenosti. Bude-li se jednat o zadost o bankovni uvér, tak je bezesporu hodnotu
zadluzenosti ucelné snizovat, protoze k ni banky budou piihlizet. Na druhou stranu
multiplikator vlastniho kapitalu vychazel nad hodnotu 1, cizi zdroje mély pozitivni vliv
na rentabilitu vlastniho kapitalu. Je tedy na zvazeni vedeni spolecnosti, co

uptfednostiiuje. Mélo by najit nejvhodnéjsi pomér jejich zastoupeni.

J Likvidita

Vsechny druhy likvidity se vyvijely rizné. Nedosahovaly doporuc¢enych hodnot.
To pouze svédci o tom, ze STAVOKA Hradec Kralové, a. s. neméla ve vybranych
letech dostatecné mnoZzstvi jak likvidnich prostiedkl, tak téch nejlikvidnéjSich
finan¢nich prosttedkl v ptipadé nahodilych thrad svych zévazkda.

Vykyvy lze spatfit 1 v horizontdlni analyze polozek pohledavek, zdsob a
finan¢niho majetku, jejiz tabulka s vysledky je uvedena v Ptiloze 1. Vykyvy byly i1 na
strané kratkodobych zavazkd, které 1ze shlédnout v horizontalni analyze poloZek pasiv
uvedené v Priloze 3.

Doporuéenim je nezadrzovani penéznich prostiedkii v polozkach aktiv, u
kterych se da této situaci predejit. Mezi ty se fadi predevsim pohledavky z obchodnich

vztaht, kdy doporuceni, jak inkasovat penize diive, byla uvedena vyse.
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o Rentabilita

Ukazatele rentability zavisely na vysledku hospodareni, ten se vyvijel podle
Prilohy 5 v kazdém roce rozdilné. A snahou je rozhodné¢ dosahovat co nejvyssSich
hodnot tohoto ukazatele. V poslednich letech provadéné analyzy tomu tak naopak
nebylo, hodnoty se snizovaly.

Ve stavebnictvi nelze s presnosti néco predvidat, protoze je tento obor podnikani
nevyzpytatelny. Ke zlepSeni vysledki hospodateni, coz souvisi s nedostate¢nou
propagaci, je potieba prave ji zlepsit, jedna-li se o soukromé zadavatele. Tim by se mohl
navysit vysledek hospodateni.

Rentabilitu vlastniho kapitalu pak mize zlepSovat jiz zminéné vyuzivani cizich
zdrojt, proto je vhodné najit nejlepsi pomér mezi zdroji vlastnimi a cizimi.

Jina cesta k usnadnéni nalezeni zakazek neni spatiovana.

o Propagace

Nedostatek nefinancni povahy STAVOKY Hradec Kréalové, a. s. je shledan
v mizivé propagaci. V dnesni dobé neni bezesporu jednoduché nalézt zakazky, jak
vyplyva z Grafu 11. Firmy si proto vzdjemné¢ vice konkuruji a boj na trhu je urcité
tvrdy, protoze nikdo nechce zacit propoustét své zaméstnance, udélovat jim povinné
volno se soucasnym snizenim mezd.

ZlepSeni je spatfovano v propagaci, aby se firma vice zviditelnila. V ptipadé
stavebnich firem je dle nazoru mé osoby tézké vymyslet, jak propagovat.

V piipad¢ zakazek, kdy je zadavatelem vetejny sektor, je propagace zbytecna.

Jedna-li se o zakazky, jejichz zadavatelem je soukromy sektor, pak propagace
ma smysl, vefejné zakazky na druhou stranu prevazuji (Kraus, 2012).

Webové stranky analyzované firmy, které si mize kazdy prohlédnout, by bylo
efektni zaktualizovat a graficky zdokonalit. Jejich soucasny stav by zlepSilo designoveé
zdokonaleni anebo automaticka fotogalerie ze zakazek.

Dalsi moznosti je reklama v odbornych Casopisech, jako je naptiklad Casopis
Stavitel. Tento mési¢nik je doslova usity stavebnim firmdm na miru. Mohou zde
inzerovat svoji firmu. Dle ndzoru mé osoby by dostacovala propagace, ktera by
zaujimala % strany, coZ by STAVOKU Hradec Kréalové, a. s. vySlo na 45 000,-K¢ bez

DPH. K dispozici jsou pochopitelné i jiné velikosti formatt inzerce (Economia, 1996 -
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2012). Zalezi pak na firmé samotné, kolikrat by reklamu chtéla vyuzit, ale jak bylo
feCeno, vefejné inZenyrské stavitelstvi prevazuje, jedenkrat ro¢n¢ by meéla reklama

postacovat.

o Financni analyza

Dalsim doporucenim je snaha o vypracovani finan¢ni analyzy k vykonu své
podnikatelské ¢innosti. Jak bylo uvedeno v tivodu prace, STAVOKA Hradec Kralové,
a. s. finan¢ni analyzu nevypracovava, coz je veliké minus.

Firma by méla mit piehled o tom, jak si vede ve finan¢ni oblasti, méla by mit
piehled o tom, co je potfeba zlepsit, aby predesla eventualnim negativnim dopadim.
Porovnani dosazenych hodnot ukazateli s hlavnimi konkurenty je také dulezité.

Neni-li nikdo ve spole¢nosti v této oblasti vzdélan, musel by se najmout externi
subjekt, ktery by financni analyzu vypracoval. Na druhou stranu externi subjekty
neznaji dokonale analyzovanou firmu, coz je povazovano za minus. To je mozné
potvrdit 1 moji osobou na zakladé¢ vypracovani finan¢ni analyzy v ramci bakalaiské
prace.

Pozitivni dopad by skutecnost méla i na vyslednou daifiovou povinnost, kterou
by si firma sniZila, protoze by ji vznikly vyssi nédklady, provedend finan¢ni analyza by
pro firmu byla zaroven uzitecna.

V piipad¢, ze by byl najat externi subjekt, ktery by zpracovaval analyzu podle
potieb a zajmu STAVOKY Hadec Kralové, a. s., cena by se zajist¢ odvijela
individualné podle ceniku jednotlivych z nich.

V ptfipadé, Ze by byl zaméstnan dal§i zaméstnanec, musel by se s jistotou
zabyvat 1 jinou CcCinnosti, napfiklad v administrativni oblasti a podobné. Neni
shleddvano, Ze by vypracovani finan¢ni analyzy tvofilo jedinou pracovni napli
zaméstnance. To je usuzovano na zdkladé zkuSenosti mé osoby pii vypracovani
bakalarské prace.

Z internetovych stranek Ceského statistického ufadu byla pouzita primérna
meésiéni hrubad mzda roku 2011 toho odvétvi, které bylo povazovano nejblize uvazované
pracovni ndplni eventudlniho nového zaméstnance. Za zminéné odvétvi byla
povazovana administrativni a podptrna ¢innost, kdy primérna vyse hrubé mzdy za rok

2011 vtéto oblasti ¢inila 16 368,-K& (Cesky statisticky tufad, 2012). Pro piehled
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nakladl, které by nesl zaméstnavatel v ucetnictvi, je v Tabulce 15 uveden vypocet
mzdy. Je pfedpokladano, ze by zaméstnanec mél podepsané prohlaseni k dani, aby mohl

uplatiiovat slevy (uvazovana pouze sleva na poplatnika):

Tabulka 15: Mzda administrativniho pracovnika (Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé

idajti z internetovych zdroji Ceského statistického utadu)

Polozka (K¢) Pohled Pohled
zamgstnance zaméstnavatele
Hruba mzda 16 368 16 368
Zdravotni pojisténi 737 1474
Socialni pojisténi 1 064 4092
Superhruba mzda 22 000
Zaloha na dan pred slevami 3300
Zaloha na dan po slevach 1230
Cistd mzda 13 337
Naklady zaméstnavatele - 21934

Tabulka méa pro firmu pouze informativni charakter eventudlnich novych
nakladi, kdyby se rozhodla v budoucnu k pravidelnému vypracovavani financni
analyzy vlastnim zaméstnancem. Hruba mzda by se pochopitelné liSila od moznosti
mzdového ohodnoceni ze strany spolecnosti, kterd urCité¢ sama vi, zda by v podniku

nasla praci pro novy subjekt.
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ZAVER

Ve spolec¢nosti STAVOKA Hradec Kralové, a. s. byly zjistény jak pozitivni
skutecnosti, tak v malo piipadech i negativni skutecnosti plynouci z provedené financni
analyzy.

Za nejveétsi minus jsou shledany vysledky doby obratu pohledavek z obchodnich
vztahil a zaroven doposud nevypracovana finan¢ni analyza firmy.

Celkov¢ lIze shrnout, ze firma je v dobré finan¢ni situaci, je finanéné zdrava a ve
vykonu jeji podnikatelské ¢innosti nejsou shledany zavazné nedostatky, které by mély
ohrozit jeji ptisobeni na trhu poskytovanych stavebnich sluzeb.

Byla uvedena doporuceni mé osoby, kterda muize vedeni spolecnosti zvazit. V
piipadé jejich souhlasu je mize rovnéz aplikovat do praxe. Snahou bylo, aby vybrana
doporuceni byla firmé k prospéchu nebo aby alesponn vysledky finan¢ni analyzy
STAVOKA Hradec Kréalové, a. s. zvazila a snazila se s témi, které vysSly negativn¢,
néco udélat, at’ uz svymi vlastnimi postupy, nebo se zohlednénim navrhi mé osoby.

Doporuceni uvedend v této bakalaiské praci jsou povazovana pro firmu za
aplikovatelna. Tyto by mély piedejit dalSimu zhorSovani neptiznivych vysledk,
kterych bylo dosaZzeno v analyze. Zaroven by zlepSend propagace meéla zajistit

zviditelnéni firmy.
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Ptiloha 6: Vysledek hospodateni béZného ucetniho obdobi — charakteristiky

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

i | Rok (ﬁ;’;{é) dy) | d) | k)| k)
1| 2005 4563 i i

2 | 2006 4236 8 799 i

3 | 2007 1999 5057 0,472

4 | 2008 7497 5 498 ' 3,750 '

5 | 2009 6717 2780 0,896

6 | 2010 2915 23802 0,434

Piiloha 7: Cisty pracovni kapital — charakteristiky (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Yi

i Rok d; d k; k(v)
(ts. K8) 1di(y) d(y) y) (»)
1 2005 -1376 - -
2 | 2006 149 1525 -
3 | 2007 1312 -1 461 -
2334 -
4 | 2008 4039 5351 -
5 | 2009 10 788 6 749 -
6 | 2010 10 294 -494 -




Ptiloha 8: Bézna likvidita - charakteristiky (Zdroj: Vlastni zpracovani)

i | Rok (hoc}llnlota) Ay | de) | ke | kO)
1 2005 0,722 - -
2 2006 0,890 0,168 1,233
3 2007 0,720 -0,170 0,809
4 | 2008 0,617 0,103 _ 0,857 _
5 2009 0,983 0,366 1,593
6 2010 1,089 0,106 1,108
Ptiloha 9: Mira zadluZenosti - charakteristiky (Zdroj: Vlastni zpracovani)
i | Rok o Ay | de) | k) | k)
(koeficient)
1 2006 5,997 - -
2 | 2007 2,875 -3,122 0,479
3 2008 1,522 -1,353 -1,302 0,529 0,602
4 | 2009 1,164 -0,358 0,765
5 2010 0,789 -0,375 0,678

Ptiloha 10: Doba obratu pohledavek z obchodnich vztahti - charakteristiky (Zdroj:

Vlastni zpracovani)

. Vi o
i Rok 1di(y) d(y) ki(y) k(y)
(dny)
1 | 2005 25,171 - -
2 | 2006 21,340 -3,831 0,848
3 | 2007 58,176 36,836 2,726
21,324 1,393
4 | 2008 83,981 25,805 1,444
5 | 2009 109,209 25,228 1,300
6 | 2010 131,791 22,582 1,207




Ptiloha 11: Rentabilita vlastniho kapitdlu - charakteristiky (Zdroj: Vlastni

zpracovani)
i | Rok " Ay | Ao | ke | k)
(koeficient)

1 2006 0,971 - -

2 2007 0,314 -0,657 0,323

3 2008 0,541 0,227 -0,212 1,723 0,599
4 2009 0,330 -0,211 0,610

5 2010 0,125 -0,205 0,379

Ptiloha 12: Altmantv index — charakteristiky (Zdroj: Vlastni zpracovani)

i | Rok (hoiota) Ay | Ao | k&) | k)
1| 2005 2,111 i i

2 | 2006 2,966 0,855 1,405

3| 2007 2,607 20,359 0,879

4 | 2008 3,551 0,944 _ 1,362 _

5 2009 2,710 20,841 0,763

6 | 2010 2,148 20,562 0,793




Piiloha 13: Pomérové ukazatele

(Zdroj: Vlastni zpracovani na zéklad¢ udajt z ucetnich vykazi 2005 - 2010)

UKAZATEL / ROK 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Bézna likvidita 0,722 0,890 0,720 0,617 0,983 1,089

Pohotova likvidita 0,607 0,816 0,663 0,514 0,776 0,803

Okamzita likvidita 0,387 0,676 0,286 0,083 0,373 0,161

Rentabilita trzeb
-0,088 0,059 0,041 0,100 0,114 0,063
(koeficient)

Rentabilita vl. kap.

-36,504 | 0,971 0,314 0,541 0,330 0,125
(koeficient)

Multiplikator
205,734 | 5,705 2,799 2,260 1,929 1,367
rentability VK
Rentabilita celk. kap.

-0,185 0,163 0,145 0,305 0,212 0,110
(koeficient)

Obrat aktiv 2,534 2,339 1,993 2,137 1,341 1,110

Doba obratu
pohledavek (dny)

25,171 | 21,340 | 58,176 | 83,981 | 109,209 | 131,791

Doba obratu zasob
9,433 6,525 6,005 8,224 21,865 | 32,697

(dny)
Doba obratu zavazku
21,807 | 37,401 | 21,216 | 19,588 | 35,940 | 31,444
(dny)
Celkova zadluzenost
%) 99,245 | 84,699 | 74,121 | 60,022 | 53,648 | 43,988
0

Mira zadluZenosti 162,984 5,997 2,875 1,522 1,164 0,789

Urokové kryti -3,957 5,145 3,593 9,207 9,022 4,217



Pfiloha 14: Ostatni ukazatele

(Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢ udaji z G€etnich vykazi 2005 - 2010)

UKAZATEL /ROK | 2005 2006 2007 2008 2009 2010
CPK (tis. K&) -1 376 149 -1312 4039 10788 | 10 294
Altmantv index 2,111 2,966 2,607 3,551 2,71 2,148
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