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Abstrakt

V bakalatské praci je analyzovana finan¢ni situace podniku pomoci statistickych metod
casovych fad a regresni analyzy. Prvni kapitola je zaméfena na objasnéni elementarni
teorie z dané problematiky. Ve druhé kapitole jsou teoretické poznatky aplikovany
na ucetni vykazy spole¢nosti. Na zaklad¢ vysledkii analyzy jsou vyiceny predpovedi

nejbliz§iho vyvoje a navrhy ke zlepseni ekonomického stavu podniku.

Abstract

The bachelor thesis analyses the financial situation of the company using statistical
methods of time series and regression analysis. The first chapter is focused on clarifying
the elementary theory of the issue. The theoretical knowledge in the second chapter is
applied to the financial statements of the company. Based on the results of the analysis
there are prognoses of the future development and suggestions for improvement of the

economic situation of the company.
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Uvod

V podnikové praxi se Casto pracuje s planovanim. Béznymi pojmy spojenymi
s managementem podniku jsou tedy planovana vysledovka nebo planovana rozvaha
apod. V téchto planovanych ucetnich vykazech jsou ¢iselné hodnoty piedpokladané
podnikem k urcitému budoucimu obdobi. Jednou z moznosti, jak stanovit tyto hodnoty,
je vychazet z minulosti a aplikovat statistickou metodu ¢asovych fad na Géetni vykazy
let minulych. Tato metoda se d& pouzit i k odhadu budouciho stavu podniku
prostfednictvim analyzy vybranych ukazateld.

Aplikace metody casovych fad a nalezeni vyhovujiciho trendu umoznuje
predikovat budouci stav pii splnéni urcitych podminek, zejména podminky neménnosti
externiho prosttedi.

Bakalatska prace je rozdélena do dvou stéZejnich Casti. Prvni Cast se zabyva
teoretickymi znalostmi z dané problematiky. Druha ¢ast je zamétena prakticky, kde je
vyuzito teoretickych poznatkt, které jsou aplikovany na konkrétni finan¢ni ukazatele
spole¢nosti a na ukazatele mapujici vyvoj hodnoty zakazek v daném odvétvi. Poznatky
ziskané v praktické Casti prace jsou shrnuty v nasledné vyhodnocujici kapitole spolu

s navrhovym feSenim a doporucenim aplikace takto ziskanych informaci.



Cil

Hlavni cil této bakalarské prace spociva v analyze financnich ukazateli spole¢nosti za
obdobi Sesti let. K analyze budou pouzity statistické metody ¢asovych fad. V grafickém
vyjadieni jednotlivych analyzovanych ukazatelii jde o nalezeni vhodného trendu, ktery
je mozné vyrovnat odpovidajici regresni funkci, diky ¢emu lze predikovat vyvoj daného
ukazatele pro nejbliz§i obdobi. Dil¢im cilem bude analyza prostfedi, ve kterém
spole¢nost pusobi, stejnou metodou jako finanéni ukazatele spole¢nosti, ur€it trend a
pfedpovédét budouci vyvoj odvétvi na zdklade statistickych vysledki a znalosti

ekonomického prostiedi.
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1  Teoreticka vychodiska

Tato Cast bakalaiské prace obsahuje tii kapitoly. Prvni dvé vymezuji pojmy
z oblasti ¢asovych fad a regresni analyzy. V posledni kapitole jsou pak popsany ucetni

vykazy a vybrané ukazatele z oblasti finan¢ni analyzy.

1.1 Casové Fady

Casovou fadou jsou chapana data ziskana za bezprostiedné po sobé jdouci
obdobi, pficemz je nezbytné, aby byly vécné a prostorové srovnatelna za celé sledované
obdobi. [4]

1. Vécna srovnatelnost — spociva vneménnosti obsahového vymezeni
srovnavaného ukazatele napii¢ zkoumanym obdobim. V praxi to miZe znamenat
zménu metody pouzivané k ziskdni hodnot nebo technologicky pokrok
zpusobujici zménu ukazatele v delSim obdobi.

2. Prostorova srovnatelnost — vétSinou se jednd zejména o geografickou
srovnatelnost. V ostatnich pfipadech Ize rozdilny ,,ekonomicky prostor” chapat
jako zménu organiza¢ni struktury (zména pravni formy firmy s. r. 0. naa. s.).

3. Casova srovnatelnost — tato problematika se vyskytuje u intervalovych asovych
fad, Vv disledku nesourodosti délky zkoumanych obdobi. Typickym ptikladem

muze byt porovnani mésict leden x unor => 31 dni x 28, resp. 29 dni. [4]

V dusledku diferenciace statistickych vlastnosti riznych ukazateli jsou ¢asové

fady rozdéleny na Casové fady okamzikové a Casové fady intervalové.

1.1.1 Intervalové casové rady

Intervalové Casové fady jsou tvofeny ukazateli, jejichz hodnota zavisi na délce
intervalu, po ktery je ukazatel sledovan. Ukazatel tohoto typu se da agregovat tak, aby
vysledna suma hodnot davala redlny smysl. Dilezitym faktorem pii tvorbé
intervalovych ¢asovych fad je, aby intervaly byly o stejné Casové délce, jinak by doslo

ke zkresleni. Pfikladem intervalové casové fady miize byt napi. objem produkce
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vyjadfeny v mnozstvi za obdobi jednoho roku (mésice atd.), nebo v ekonomické

alternativé velikost nakladt za urcité obdobi. [4]

1.1.2 OkamZikové casové iady

Jestlize data reprezentuji stav k ur¢itému okamziku (nejcastéji konkrétni den),
jedna se o okamZikovou ¢asovou fadu. Pfikladem okamzikové fady mize byt hodnota
akcie na trhu K uréitému dni nebo pocet obyvatel v Ceské republice k 31. 12. 2010.
Agregace nékolika za sebou jdoucich okamzikovych ukazatelii nedava smysl, nelze
udélat prosty prumér. Pocita se zde specidlni primér nazyvany chronologicky

pramér. [4]

1.1.3 Zakladni charakteristiky casovych iad

Zakladni charakteristiky jsou pouzivané K prvotnimu ziskani informaci
zkoumaného ukazatele. Vyznacuji se velkou rychlosti, jakou se daji zpracovat a maji
orientacni charakter. Za zékladni metodu je povazovana vizualni analyza chovani
ukazatele, v podobé grafu interpretujicim elementarni statistické charakteristiky. Mezi

elementarni charakteristiky jsou fazeny [4]:

Pramér intervalové Fady je pocitan stejnym zptsobem jako obecny aritmeticky

prumér. Je oznacovan y a vyjadiuje jej nasledujici vztah [8]:

5= %Z i (L1)

Primér okamzikové casové rady (chronologicky primér) nemize byt pocitan
aritmetickym primérem (z divodu nescitatelnosti ukazateld). Jestlize je prodleva mezi
casovymi okamziky zadanych hodnot stejnd, tak se jednd o nevazeny chronologicky

prumér vyjadieny piedpisem [8]:
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n—1

2N
2+Q%+2.
1=

1
n—1

y = (1.2)

Prvni diference je nejjednodussi charakteristikou, kterou se popisuje vyvoj Casové

fady. Oznacuje se 1d;(y). Tato charakteristika vypocitava zménu hodnot ukazatele

mezi dvéma po sob€ nasledujicimi obdobimi:

1Y) = yi — yic1, kdei=23,..,n (1.3)

JestliZze prvni diference kolisaji kolem konstanty lze fici, Ze analyzovana ¢asova fada ma

linearni trend. Linearni trend znaci, ze vyvoj ¢asové fady je mozno popsat ptimkou. [8]

Priumér prvnich diferenci udava, o kolik se ve sledovaném obdobi primérné zménila

hodnota ¢asové fady. Primér prvnich diferenci je symbolizovan ;d(y), a vyjadiuje jej

nasledujici vztah [8]:

1 C YW1
1d<y>—n_1z ) =222 (14)

Koeficient ristu vystihuje rychlost ristu nebo poklesu hodnot casové fady. Byva
oznacovan k;(y). Vyjadiuje, kolikrat se zvysila (k;(y) > 1), nebo snizila (k;(y) < 1)
hodnota ukazatele ¢asové fady v urcitém obdobi oproti obdobi jemu predchazejicimu.

Je dan matematickym pfedpisem (1.5):

ki(y) = yy— kdei=23,..,n. (1.5)
i—1

V piipadé kolisani koeficientd ristu kolem konstanty lze usoudit, ze trend
vyvoje Casové fady pujde vhodné vystihnout exponencialni funkci. Odecte-li se od
koeficientu ristu jedni¢ka a vynasobi se stem, ziska se procentni zména hodnoty mezi

dvéma bezprostiedné nasledujicimi obdobimi. [8]
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Prumérny Kkoeficient ristu se uréuje geometrickym pramérem jednotlivych

koeficientli ristu a vyjadiuje pramérnou zménu Kkoeficientu ristu ve sledovaném

obdobi. Je oznacovan k(y) a dan matematickym ptedpisem:

(1.6)

U vzorce pro prumérné vyjadieni prvnich diferenci a pro vyjadieni primérného
koeficientu riistu se pracuje pouze s prvni a posledni hodnotou ¢asové fady. Tato fakta
je nutné zhodnotit pfi interpretaci danych hodnot, nebot’ Vv pfipadé nemonoténnosti
vyvoje Casové ftady nedisponuji tyto charakteristiky pftili§ velkou vypovidaci

hodnotou. [8]

1.1.4 Casové iady a jejich dekompozice

Praxe ukazala, Ze ekonomické Casové fady se daji rozlozit na nékolik slozek.
Jedna se o trend T;, sezonni slozku S;, cyklickou slozku C; a nahodnou rezidualni slozku
e;. Dlvodem krozkladu casové fady je snaha o nalezeni urcit¢tho chovani

Vv jednotlivych slozkéch, které by bylo mozné snaze rozpoznat nez v nerozloZené ¢asové

fadé. [1]

Casovou fadu si lze predstavit jako trend, na ktery se ,,nabali* vrstvy sezénni,
cyklické a rezidudlni slozky. Jeden zplsob vyjadieni je aditivni dekompozice, ktera je

dana vzorcem:
Vi = Ti + Ci + Si + é;. (17)

Trendova slozka ptedstavuje dlouhodoby vyvoj Casové fady, napft. s rostoucim
¢i klesajicim potencidlem. Miize nastat pfipad kolisani ukazatele cCasové tady ve

sledovaném obdobi, v tomto pfipadé se jedna o ¢asovou fadu bez trendu. [1], [8]

Sezénni slozka se periodicky vyskytuje ve stejném obdobi jednotlivych let.

Vlivy, které vytvareji sezonni slozku, jsou napf. ro¢ni obdobi, tradice apod. Pro
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identifikaci sezénni slozky je nutné provadét méfeni v jednotlivych mésicich ¢i

kvartalech (prodej hrac¢ek pted Vanoci). [1]

V cyklické sloZce se stiida rastova a klesajici faze. Délku jednotlivych cykla
tvoti vzdalenost mezi sousednimi body maxima a minima a maze byt proménliva. Tyto
cykly se periodicky opakuji a eliminace cyklické slozky v Casové tadé je slozita.
Obtizné se hledaji ditvody vzniku cyklické slozky a jeji charakter se miize v Case ménit

(typicka cyklicka slozka je v oblasti prodeje mody). [1]

Rezidualni sloZka je zbytkovou ¢asti, ktera zustane v Casové fad¢ po eliminaci
trendu, sezonniho vlivu a cyklické slozky. Rezidualni slozku tvofi ndhodné fluktuace
Vv pribehu casové fady. Nepatii mezi systematické slozky ¢asové fady (trend, sezonnost,
cyklickd slozka) z divodu, ze nemé (rozpoznatelny) systematicky charakter. Tato
slozka pokryva i chyby v métfeni a nékteré chyby, kterych se mlize dopustit statistik
(napft. zaokrouhleni). [1]

1.1.5 Popis trendu regresni analyzou

Pro popsani trendu ¢asové fady je nejvice pouzivanou metodou regresni analyza.
Jeji vyhoda spociva v tom, Ze kromé vyrovnani dat Ize ud¢€lat prognozu pro dalsi vyvoj
Casove fady.

Ptedpokladem pouziti regresni analyzy je rozklad casové fady na slozku

trendovou a rezidualni:
vi=T;+e, kdei=12,..,n (1.8)

Otazka volby vhodného typu regresni funkce, ktery by nejlépe vystihoval trend
Casové tfady, se fesi vizualné grafickym znazornénim casové fady, nebo na zaklade¢
predpokladu znalosti vlastnosti trendové slozky vychazejicich z ekonomickych

poznatk, nejlépe vSak kombinaci obou zptsob. [8]
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1.2  Regresni analyza — model

Regresni analyzou je zkouman vztah mezi dvéma proménnymi (jednoducha
regrese), ¢i vice proménnymi (vicenasobna regrese). Jako zdrojové udaje slouzi
vysledky ziskané pozorovanim, zjistovanim apod.

Pro ucely této bakalarské prace se dale budu zabyvat pouze jednoduchou
regresni analyzou, vyuzivajici n dvojic ¢iselnych hodnot. Jestlize hodnoty proménnych
jsou ziskany za urcité po sob¢ jdouci obdobi, tak se jedna o regresni analyzu ¢asovych
fad.

Jednoducha regresni analyza pracuje tedy se dvéma promeénnymi. Zavisle
proménnou oznacovanou Y a nezavisle proménnou oznaCovanou X. Zavislost je
vyjadiena jako funkéni piedpis y = ¢@(x), kde ovSem funkce ¢ (x) neni zndma nebo ji

nelze rozumné vyjadrit. [3], [8]

V piipadé opakovani meétfeni pro stejné hodnoty x nejsou dosazeny stejné
hodnoty y. To znamena, ze opakovany pokus se stejnymi vstupnimi hodnotami x vraci
rizné hodnoty y. Proménna y se chova jako ndahodna veli¢ina oznaCovana Y. Zavislost
mezi veli¢inou x a y je tedy také ovlivnéna ,sumem®. Sum e piedstavuje ndhodnou
veli¢inou (zahrnuje vliv ndhodnych a neuvazovanych ¢initelt). O Sumu se predpoklada,
ze neobsahuje systematické chyby, jeho stiedni hodnota je rovna nule => E(e) = 0, a
vychylky jsou tedy rovnomérné rozprostieny kolem skute¢né hodnoty. Podminéna
stfedni hodnota nahodné veliC¢iny Y pro hodnotu x, tj. E(Y|x), se polozi rovna vhodné
zvolené funkei n(x; By, Bz, ..., Bp) — struén€ n(x), ¢imz se vyjadii zavislost ndhodné

veliC¢iny Y na proménné x. Algebraicky vztah je potom tedy:

E(le) = U(X; Bll BZ' LR 83) (19)

Funkce n(x; B1, B2, -, Bp) je funkei nezavisle proménné x a nazyva se regresni funkci.
Obsahuje neznamé parametry B4, B, ..., B, nazyvané regresnimi koeficienty, piicemz
p = 1. Pojmem vysvétlujici proménna v oblasti regresni analyzy je nazyvana veli¢ina
x a vysvétlovand proménna veli¢ina y. Vyrovnani regresni funkci spocéivd v co
nejlep$im odhadnuti regresnich koeficienti tak, aby zvolend funkce co nejlépe

vystihovala priubéh zdrojovych dat. [8]
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V nasledujicich subkapitolach budou popsany nékteré zékladni matematické

funkce pouzivané k vyrovnani dat.

1.2.1 Regresni piimka

Regresni piimka je nejjednodussim modelem z regresnich funkci. Je vyjadirena

algebraickym predpisem n(x) = ; + B,x a plati pro ni nasledujici tvrzeni [8]:
E(Y|x) =n(x) = f; + frx. (1.10)

Néhodna veli¢ina Y; patfici k ur¢ité hodnoté proménné x; se da vyjadfit jako soucet

funkce n(x) a Sumu ¢;, tedy [8]:
i =n(x;) + e =B+ fox; + e (1.11)

Pro co nejlepsi odhad regresnich koeficientl (b; a b,) lze pouzit metodu nejmensich
Ctvercu, kteréd fika, Ze nejlépe vystihujici funkei je ta, jejiz soucet kvadrati odchylek
mezi naméfenymi hodnotami a regresni pfimkou je co nejmens$i. Lze ji vyjadiit

nasledujicim matematickym piedpisem [8]:

S(brb2) = ) = by = byx)?, (112)
i=1

Odhady b; a b, regresnich koeficientd 8; a 8, pro dvojice (x;, y;) se ziskaji vypoctem
prvni parcidlni derivace vzorce (1.12) podle obou koeficienti. Vypocitané parcialni

derivace se polozi rovny nule. Jejich naslednou tipravou je ziskana soustava rovnic [8]:

n n
n'b1+zxi'b2 :Zyi’
i=1 i=1

n n

n
in.bl +zx12 'b2 :zxiyi.
i=1

i=1 i=1

(1.13)

Koeficienty by, b, je mozné ziskat vyfeSenim soustavy rovnic o dvou neznamych nebo

pomoci vzorct [8]:
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i1 XY — nXxy _
b, = Lnl l}: _2}” by =y — byx, (1.14)

X, y oznacuji vybérové pruméry [8]:
— _ 1
X =—in, yzﬁ Vi (1.15)

Odhad regresni ptimky je oznacen 7i(x) a definuje jej matematicky piedpis (1.16) [8]:

ﬁ(X) = b1 + bzx. (116)

1.2.2 Parabolicky trend

Parabolicka trendova funkce dana matematickym predpisem (1.17) je stejné jako
regresni pifimka linearni z hlediska parametrii. Z tohoto divodu se pro odhad regresnich

koeficientl pouziva metoda nejmensich ¢tvercu. [4]
n(x) = By + Box + B3x?, x=1,2,..,n. (1.17)

Odhad parametrt se ziska vyfesenim soustavy normalnich rovnic:

n'b1+b2'2xi+b3'2xi2=2yi,
bl'zxi+bz'zxi2+b3-2xi3=Zyi-xl-, (1.18)

1.2.3 Linearizovatelné funkce

Ne vzdy se da vystacit s linedrnim modelem regresni ptimky. Jsou funkce, které
nejsou linedrni, ale jdou vhodnou transformaci pfevést na linearni. Zpétna transformace

vraci odhady charakteristik pro nelinearni model. Ptikladem takovéto funkce miize byt
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exponencialni trend (1.19). Prostfedky pouzivané pro transformaci jsou logaritmovani a

substituce. [3]

n(x) = 13 (1.19)

1.2.4 Nelinearizovatelné funkce

Tyto modely nelze linearizovat, a proto nelze odhadnout regresni koeficienty
metodou nejmensich ¢tverct, ale vyuziva se metody ¢asteénych souctd. Pro pouziti této
metody k odhadu regresnich koeficientl plati nasledujici omezeni:

1. Délka casové fady (zkoumané obdobi) musi byt délitelnd tfemi beze zbytku.

Sledované obdobi se oznacuje pismenem n, tedy musi platit m = n/3.

2. Rozdil mezi sousednimi hodnotami x; (vzdalenost kroku - k) musi mit stejnou

velikost (min. 1). [3], [8]

Odhady regresnich koeficientt Sy, 52, 3

_ 1/mh
by = [22 52] , (1.20)
S2 =51
b, = (5, — 5p—23 1 (1.21)
2 =279 ) .
by (b - 1)’
1 x, 1— Dby
=—|S5; — —_— 1.22
b1 m [Sl b2b3 1 _ bél ) ( )

ptiéemz neznamé hodnoty S;, S5, S3 jSOuU vypocitany ze vzorcu:

m 2m 3m
$; = Z)’i: S = Z Vio S3= z Vi - (1.23)
i=1

i=m+1 i=2m+1

Pozn.:
e Jestlize koeficient bz vyjde zaporny, pouziva se pro dal§i vypocty absolutni

hodnota tohoto koeficientu.
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e U logistického trendu se misto hodnot y; dosazuje do vzorce (1.23) jejich
prevracena hodnota tedy 1/y;.
e U Gompertzovy kiivky se do vzorce (1.23) dosadi misto y; jejich pfirozené
logaritmy tedy In y;.
Funkce:

1. Modifikovany exponencialni trend:

n(x) = B + B3 (1.24)

Ma asymptotu, hodi se tedy tam, kde je regresni funkce ohranicena.

2. Logisticky trend:

1

m. (1.25)

n(x) =
Je to funkce s horni asymptotou a jednim inflexnim bodem. Podle svého
typického tvaru patii do skupiny S-kiivek. Je vni zachyceno pét fazi
ekonomického cyklu, proto je vhodnd pro popis napi. zivotnosti vyrobku. Faze
zacinaji od pocate¢niho stadia (vyvoj vyrobku, uvedeni na trh atd.) az po
stadium, kdy uz o vyrobek opada zajem.

3. Gompertzova kiivka:
n(x) = eP1tB2P3 (1.26)
Stejné jako logisticky trend patii do skupiny S-kiivek, ma inflexi a je

ohranicena. [4], [8]

Na nasledujicim obrazku je graficky znazornén prubéh modifikovaného

exponencialniho trendu, logistického trendu a Gompertzovy kiivky (v tomto poradi).

X X X

Obrazek 1: Grafické znazornéni nelinearizovatelnych funkei (Zdroj: vlastni)
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1.2.5 Volba regresni funkce

Po vyrovnani dat zvolenou regresni funkci se testuje, jak ,,t€sné* zvolena funkce
vystihuje zdrojova data. Pouziva se Ktomu vypocet indexu determinace, ktery
umoziuje porovnat vhodnost n¢kolika zvolenych regresnich funkci a vybrat z nich tu

nejlepsi. Je vyjadien matematickym vzorcem:

Sy
Sy

S

P=—=1-

(1.27)

‘<U'J|C/J

Index determinace je pomér mezi souctem kvadratd rozdilu odchylek
vyrovnanych hodnot od priiméru zadanych hodnot (oznacuje se S; = X1, (A; — )% a
nazyva se rozptyl vyrovnanych hodnot) a mezi sumou kvadratd rozdilu odchylek
zadanych hodnot od jejich priméru (oznaduje se S, = X7 (y; — ¥)* @ nazyva se
rozptyl empirickych hodnot). Pfipadné¢ muze byt index determinace vyjadien jako
pomér mezi souctem kvadratli rozdilu odchylek zadanych hodnot od vyrovnanych
hodnot (oznaCovan S,_, = ¥i_; (y; — A;)%, t&Z nazyvan rezidualni rozptyl) a rozptylem
empirickych hodnot (viz vyse), ktery odecteme od jedni¢ky. Index determinace nabyva
hodnot z intervalu (0, 1). Nejvhodnéjsi funkci je funkce s hodnotou indexu determinace
nejblize K jedné. V takovém ptipadé existuje velka sila tésnosti mezi zadanymi a

vyrovnanymi daty. [3], [8]
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1.3 Uéetni vykazy a vybrané finanéni ukazatele

V této Casti budou rozebrany vykazy patiici do finan¢niho ucetnictvi, které
slouzi jako vstupni data, na jejichz zakladé se hodnoti ekonomicky stav podniku.
Soucasti kapitoly bude také popis vybranych finan¢nich ukazateli, ze kterych bude

posléze vychazet analyticka ¢ast této prace.

1.3.1 Rozvaha

Rozvaha obsahuje stranu aktiv, tedy penézni ocenéni stavu majetku, a stranu
pasiv identifikujici zdroje financovani. Sestavuje se k ur¢itému okamziku, tedy k tzv.
rozvahovému dni. Rozvaha je sestavovana v penéznich jednotkach ¢eské mény, mérnou

jednotkou jsou celé tisice K¢. Zakladni struktura rozvahy je zachycena na obrazku 2.

. Rozvaha ke dni XX, XX, X000 v tis. K¢ .
Aktiva Pasiva

Dlouhodoby majetek Vlastni kapital

Dlouhodoby hmotny majetek

Dlouhodoby nehmotny majetek

Dlouhodoby finanéni majetek
Obé&Zna aktiva

Zasoby

Dlouhodobé pohledavky

Kratkodobé pohledavky

Kratkodoby finanéni majetek

Zakladni kapital

Kapitdlové fondy

Fondy ze zisku

Vysledek hospodafeni min. let

Vysledek hospodareni béZneho obdobi
Cizi kapital

Rezervy

Dlouhodobé zavazky

Casové rozliseni Kratkodobé zavazky

Dohadné acty aktivni Bankowvni Uvéry a vypomoci
Casové rozliseni

Dohadné aéty pasivni

¥ Aktiv = ¥ Pasiv

Obrazek 2: Struktura rozvahy (Zdroj: upraveno z [12])

Rozvaha - aktiva

Hlavicku dokumentu rozvahy aktiv Ize vidét na obrazku 3. Strana aktiv obsahuje
seznam majetku a jeho hodnoty. Sloupec zvany brutto obsahuje penézni vyjadieni
majetku vychazejiciho z ocenéni dle zakona o ucetnictvi. Sloupec s nazvem korekce

pfedstavuje snizeni hodnoty majetku v podobé opravek a opravnych poloiek.1

! Opravky — trvalé snizeni majetku v dasledku jeho opotiebeni. Opravné polozky — docasné snizeni
hodnoty majetku v dasledku poklesu jeho trzni ceny.
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V souladu s ucetnimi piedpisy se do sloupce korekce zapisuji hodnoty se zapornym
znaménkem. Ve sloupci netto jsou hodnoty majetku ,,0Cisténé* o korekce
k rozvahovému dni. [12], [10]

Obchodni firma nebo jiny
Zpracovano v souladu s vyhldSkou & ROZVAHA nazev Getni jednotky

S00/2002 Sb. ve znéni pozdéjiich predpisi

(BILANCE)
ke dni

(v celych tisicich KE ) Sidlo, bydIi$té nebo misto
. podnikani Gcetni jednotky

IC

oznac AKTIVA rad BE3né detni obdohi Minule u’c.
obdobi
Brutto Korekce MNetta Metto
a b C 1 2 3 4

Obrazek 3: Rozvaha — zahlavi aktiv (Zdroj: vlastni)

Zakladni struktura vychdzi v sefazeni nejméné likvidniho majetku po nejlikvidné;si.
Dlouhodoby majetek se dale deli. Dlouhodoby nehmotny majetek nema fyzickou
podstatu, patfi sem napf. software, ocenitelnd prava, goodwill. Dliouhodoby hmotny
majetek je spotiebovavan postupné ve form¢ odpist, které vstupuji do nakladi vykazu
zisku a ztraty. Do skupiny dlouhodobého majetku mimo jiné patii pozemky, samostatné
movité véci a soubory movitych véci a dalsi. Z divodu existence piedpokladii
zhodnoceni v ¢ase nejsou odepisovany pozemky a umélecka dila ¢i sbirky. Dlouhodoby
financni majetek téz neni odepisovan. Patii sem prvky dlouhodobého charakteru, které
mayji ziskat dlouhodoby piiméfeny vynos v podobé vyznamného vlivu v jiném podniku,
nebo prospéchu z riistu trzni hodnoty komodit.

Struktura obézného majetku je slozena ze zdsob, dlouhodobych a kratkodobych
pohledavek a financniho majetku. Ob&zna aktiva jsou soucasti hodnoceni likvidity
podniku. Pfedpoklada se zména formy na penézni prostiedky béhem jednoho roku.
Ostatni aktiva obsahuji naklady pfiStich obdobi — dopfedu zaplacené ndjemné, piijmy

pristich obdobi — prace provedené, ale doposud nevyuctované apod. [12]
Rozvaha - pasiva

Viastni kapital obsahuje polozky zakladniho kapitdlu (souhrn penéznich a nepenézitych

vkladl spolecnikll), kapitalové fondy (emisni azio — rozdil mezi trzni a nomindlni
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hodnotou, dotace, ocefovaci rozdily z pfecenéni majetku atd.), fondy ze zisku (zakonny
rezervni fond, ned¢litelny fond, ostatni fondy), vysledek hospodareni minulych let
(nerozd€leny zisk, ptipadné ztrata z minulych let) a vysledek hospodareni bézného
ucetniho obdobi.

Cizi kapital reprezentuje hodnotu finan¢nich zdrojt, které spolecnost nékomu dluzi.
Patii sem rezervy (zakonné a ostatni), dlouhodobé a kratkodobé zavazky, bankovni
uvery a vypomoci.

Ostatni pasiva, kam patii Casové rozliSeni (vydaje a vynosy piiStich obdobi), maji

podobny vyznam jako u strany aktiv. [12]

Nezbytnym piedpokladem bilance, jak byva oznacovana rozvaha, je rovnost hodnoty

strany aktiv a pasiv.

1.3.2 Vykaz zisku a ztrdty

Ve vykazu zisku a ztraty jsou zachyceny informace o vynosech a nakladech za
ucetni obdobi. Stejné jako rozvaha 1 vykaz zisku a ztraty je sestavovan v penéZnich
jednotkéach ceské meény, mérnou jednotkou jsou celé tisice K¢&. V praxi se velmi casto
pro vykaz zisku a ztraty pouzivd pojem vysledovka. Pokryva vSechny oblasti, které
predstavuji vynosy nebo naklady. Identifikuje nékolik urovni vysledku hospodateni:

e Vysledek hospodaieni z provozni ¢innosti — predstavuje rozdil mezi vynosy a
naklady z ¢innosti, pro které byla spole¢nost zalozena.

e Vysledek hospodaieni z financni ¢innosti — spojeny s rozdilem vynosii a
naklada vzniklych z nakladani s finanénim majetkem.

e Vysledek hospodaieni za béZnou c¢innost — dany souctem vysledku
hospodateni z finan¢ni a provozni ¢innosti, od kterych je odectena dan z piijml
za béznou ¢innost.

e Vysledek hospodafeni z mimofradné c¢innosti — je tvofen rozdilem mezi
mimofadnymi vynosy a mimofadnymi naklady a dani z pfijmi z mimotadné
¢innosti.

e Vysledek hospodaieni za ticetni obdobi — je rozdilem mezi souc¢tem hodnot

vysledku hospodateni za béZznou cinnost S vysledkem hospodaieni
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Z mimoradnych ¢innosti a prevodem podilu na vysledku hospodateni
spole¢nikiim.

e Vysledek hospodareni pied zdanénim — je roven souctu provozniho vysledku
hospodareni, finan¢niho vysledku hospodafeni a mimofadnych vynosl, od

kterych jsou odecteny mimotadné naklady. [12]

U pfevazné vétsSiny obchodnich spoleCnosti maji  nejvétsi podil na
vynosech trzby za zbozi. Naopak jedny z nejvétSsich nakladi jsou charakterizovany
v nakladech vynalozenych za prodané zbozi. U vyrobnich spole¢nosti a spolecnosti
poskytujicich sluzby jsou vynosy ve vétSin¢ piipadd zastoupeny trzbami z vlastnich

vyrobkil a sluzeb, pricemz nejvétsi podil nakladl je zastoupen ve vykonové spotiebe.

1.3.3 Ukazatele vychazejici 7 ucetnich vykazii

Finan¢ni ukazatele vychazeji z u€etnich vykaza. Promitaji se do nich polozky
jak z rozvahy, tak z vykazu zisku a ztraty. Operace s provadénymi polozkami Gc¢etnich
vykazti pak predstavuji stavové, rozdilové nebo pomérové ukazatele. Z oblasti

pomérovych ukazatelti v Kategorii likvidity podniku to je napt. pohotova likvidita.

Pohotova likvidita (likvidita II. stupné — Quick ratio):

U pohotové likvidity jsou kratkodobé zavazky kryty ob&Znym majetkem,
ze kterého jsou vylouceny zasoby jako nejméné likvidni prvek (zasoby nelze rychle
preménit na finan¢ni prostfedky, a paklize se to podafi, neni to za plnou cenu). Vstupni
hodnoty vychézeji z rozvahy, mérnou jednotkou jednotlivych polozek jsou tedy celé
tisice K¢&. Pohotova likvidita je vyjadiena bezrozmérnym ¢islem.

Obéina aktiva — Zasoby

Pohotova likvidita = Kratkodobé zavazky (1.28)

Doporucena udavand hodnota tohoto ukazatele se pohybuje v rozmezi 1 — 1,5. Vyssi
hodnota nez doporucend zna¢i mensi piinos vlastnikiim podniku, nebot’ je pomérné

znacna Cast financnich prostfedka trocena malym nebo zddnym urokem. Naopak nizsi
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hodnota nez doporu¢end zna¢i nadmérné zasoby a podnik by tak nebyl schopen

vyrovnat své zavazky bez prodeje zasob. [12], [10]

Existuji modely vychéazejici ze sumy nasobkl koeficientli a pomérit polozek.
Typickym zastupcem daného modelu je bankrotni model nazyvany Altmantiv index

neboli Z-score.

Altmantv index (Z-score)

Altmantv index je bankrotnim modelem piedpovidajicim dvoulety bankrot, se
schopnosti odlisit bankrotujici podniky od nebankrotujicich. Jelikoz je Altmantv index
dan souctem podill polozek se stejnou mérnou jednotkou, vysledkem je bezrozmérné

¢islo.

Z = 0,717x; + 0,847x, + 3,107x3 + 0,42x, + 0,998x:. (1.29)

Cisty pracovni kapital
X1 =

Celkova aktiva

Nerozdéleny zisk minulych let
Xy =

Celkova aktiva

_ EBIT
~ Celkova aktiva

X3

Uéetni hodnota akcif
X4 =

Cizi zdroje

B Trzby
"~ Celkova aktiva

X5

Podle vysledku Altmanova indexu jsou rozliSovana tii pasma, ve kterych se podnik
muze nachdzet:
<172 pasmo bankrotu (podnik je pfimo ohrozen bankrotem),
1,2<7Z<2,9 $edazbéna (spolecnost neni bezprosttedné ohrozena bankrotem),

Z>29 pasmo prosperity (podnik vytvaii pro vlastnika hodnotu). [13]
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Tteti Altmantv index je zndmy pomeérovy ukazatel pod nazvem rentabilita aktiv,

ktery byva €asto hodnocen ve finan¢nich analyzach.

Rentabilita aktiv (Return on assets)

Rentabilitou aktiv je méfena produkéni sila podniku, jak podnik efektivné
vyuziva svych aktiv. Jelikoz je pocitano s hodnotou zisku pfed zdanénim a uroky, je
tento ukazatel idealni pro srovnani mezi podniky, a to i Vv jinych zemich. Hodnota
tohoto ukazatele miize definovat maximalni Grokovou sazbu pro uvér, ktery by byl
podnik ochoten piijmout. Rika nam, kolik haléiti provozniho zisku podnik dosahl

Z jedné investované koruny. [10]

Zisk pred zdanénim a Uroky (EBIT)

ROA = (1.30)

Celkova aktiva

Vstupni hodnoty vychézeji zvykazu zisku a ztrat, resp.rozvahy, mérnou
jednotkou jednotlivych polozek jsou tedy celé tisice K& Dle matematického ptedpisu
(1.30) je rentabilita aktiv vyjadfena bezrozmérnym ¢islem, vynasobi-li se hodnota stem,

bude vysledek definovan v procentnim zastoupeni.

Paty Altmanlv index je také pomérn€ casto se vyskytujicim poméerovym

ukazatelem, a to obratem celkovych aktiv.

Obrat celkovych aktiv

Pomeér trzeb (v celych tisicich K¢) a celkovych aktiv (v celych tisicich K¢) vraci
bezrozmérny vysledek ukazatele a vymezuje, kolikrat se aktiva spole¢nosti ,,proto¢i* za
rok v trzbach. Idealni hodnota ukazatele se pohybuje v rozmezi 1,6 — 3. Jestlize je
hodnota pod spodni hranici (1,6), tak spolec¢nost oplyva vét§Sim mnozstvim majetku, nez
je ucelné, a vznikaji ji tak nadbyte¢né néklady, tudiz klesa zisk. Hodnota ukazatele vétsi
jak 3 naopak znamena, Ze spole¢nost ma majetku malo a realné hrozi, ze se v budoucnu

bude muset zfict zakazek a bude tak pfichazet o vynosy. [12], [10]

Triby

Obrat celkovych aktiv = (1.31)

Celkova aktiva
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Vyse zminéné ukazatele jsou zahrnuty v oblastech finan¢ni analyzy, ktera slouzi
Kk rozboru finan¢nich ukazatelti podniku. Vstupnimi daty byvaji polozky jak z internich,
tak z externich ucetnich vykazu. Jednotlivé finan¢ni ukazatele analyzuji rizné oblasti
podniku, napt. zadluzenost, rentabilitu atd., které by mély objasnit, v jakém stavu se

podnik nachazi.

V knize ,,Finan¢ni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi® autorka definuje
finan¢ni analyzu jako: , systematicky rozbor ziskanych dat, které jsou obsazen

yzu ] 3% 34 J y

predevsim v ucetnich vykazech. Financni analyzy v sobé zahrnuji hodnoceni firemni

minulosti, soucasnosti a predpovidani budoucich financnich podminek. “ [12, s. 9]

Ve finan¢ni analyze existuji obecné znamé pomérové ukazatele z oblasti
likvidity, zadluZenosti, aktivity a rentability. Neni ovS§em vyjimkou pouziti specifického
poméru jedné i vice polozek tak, aby bylo mozné zhodnoceni specifické kategorie

(napt. podil pohledavek po 1huté splatnosti na celkovych pohledavkach).
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2 Prakticka ¢ast

Tato kapitola se sklada ze tii ¢asti. Prvni ¢ast piedstavuje spole¢nost z hlediska
historie a organiza¢ni struktury. V druhé casti je provedena analyza vybranych
finan¢nich ukazateli firmy IMOS Brno, a. s., na zéklad¢ vetejn¢ dostupnych ucetnich
vykazii spoleénosti.2 Tyto vykazy jsou sestavovany za hospodaiské obdobi od 1. 4.
predchdzejiciho roku do 31. 3. aktualniho roku. Pro analyzu byly vybrany ukazatele
hodnotici hospodateni spole¢nosti z pohledu ziskovosti, trzeb a nakladovosti, dale pak
ukazatel hodnotici likviditu spolecnosti v podobé pohotové likvidity a ukazatel
Altmanova indexu, poskytujici $ir§i pohled na data. Je zde také zahrnut specificky
ukazatel zkoumajici platebni moralku odbératelt vyjadieny jako pomér pohledavek po
lhaté splatnosti s celkovymi pohledavkami. Tieti ¢ast se zabyvad samotnym trhem
stavebnictvi a jeho soucastmi. VSechny provedené vypocty jsou obsazeny v piiloze

bakaléiské prace jak v textové formé, tak elektronické podobé typu xls.

2.1 Informace o spolecnosti

2.1.1 Historie spolecnosti

O spolecnosti

Zakladni udaje

Obchodni firma: IMOS Brno, a. s.
Prévni forma: Akciova spolecnost
Datum zapisu do OR: 1. ledna 1997
Zakladni kapital: 205 000 000 K¢

204 ks kmenové akcie na jméno ve jmenovité hodnote 1 000 000 K¢

2 ks kmenové akcie na jméno ve jmenovité hodnoté 500 000 K¢ [11]

Charakteristika spole¢nosti

Na Ceském stavebnim trhu se spole¢nost IMOS Brno, a. s. pohybuje od roku 1997. Od
¢ervna roku 2005 je spolecnost rozdélena na brnénsky zdvod, zabyvajici se pozemnim

stavitelstvim, vodohospodarskymi a dopravnimi stavbami a zdvod Vv Ostrave, ktery se

? Finanéni vykazy spole¢nosti jsou dostupné z: http://www.imosbrno.eu/IMOS_Brno?idm=5.
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zabyvd pozemnim stavitelstvim. Vlastnickou strukturu tvofi jediny akcionaf, a to
spole¢nost IMOS holding a.s., ovladajici také organiza¢ni slozku na Slovensku. Oblast
pusobnosti firmy je slozena z pozemniho stavitelstvi, vodohospodaiskych a dopravnich
staveb, projektové Cinnosti a silni¢niho vyvoje a v neposledni fadé také z akreditované
zkuSebni laboratoie. SpoleC¢nost patii mezi jednoho z nejvétSich tuzemskych
podnikatelskych subjektli plisobicich v oblasti stavebnictvi. Samoziejmosti je tedy
vlastnictvi renomovanych certifikati normy ISO, a to certifikdtu managementu jakosti
(ISO 9001), environmentéalniho managementu (ISO 14001) a managementu bezpec¢nosti
informaci (ISO 27001). Spole¢nost se mimo jiné v nedavné dobé podilela na vystavbé
Moravského zemského archivu v Brné (rok 2007 — piiblizn¢ 700 mil. K¢), ktery byl
ocenén stavbou roku 2008, The Orchard Ostrava (rok 2009, administrativni komplex 3
budov a Hotel park INN — asi 1500 mil. K¢), rekonstrukci kampusu Fakulty
informatickych technologii VUT v Brné (2007 — 800 mil. K&) nebo na vystavbé
rychlostni komunikace Praha — Pavlov (2009 — pfiblizné 2 400 mil. K¢). Spole¢nost
zamé&stnava bezmala 800 zaméstnanct. Motto spolecnosti zni: ,, Stavby IMOS pro vas

prinos. “ [7], [6]

2.1.2 Organizacni struktura

Vrcholovou slozku spolecnosti tvoii predstavenstvo, pod které spada pobocka na
Slovensku, a jednotlivé divize v Ceské republice. Spolecnost je rozdélena na tseky
zabyvajici se riznorodou ¢innosti. Dle organiza¢niho schématu na obrazku 4 spole¢nost
funguje s Sirokym rozpétim managementu, nachazejicim se v oblasti mezi funkcionalni

a diviziondalni strukturou.
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2.2 Vypocet finan¢nich ukazatela

2.2.1 TrZby za prodej vlastnich vyrobkui a sluZeb

Trzby z prodeje vlastnich vyrobkil a sluzeb (déle jen trzby) tvoii nejveétsi cast vynost
spole¢nosti.®> V nasledujici tabulce jsou uvedeny data a zakladni charakteristiky
intervalové Casové tady trzeb. Prvni sloupec i vyjadfuje pozici v ¢asové fad¢ trzeb.
Ve druhém sloupci t jsou informace o cCasovém obdobi, ke kterému se vztahuje

konkrétni hodnota trzeb. Tteti sloupec y; reprezentuje konkrétné dosazené hodnoty

trzeb v tis. K¢ a posledni dva sloupce ptedstavuji prvni diference téchto hodnot ;d;(y)
v tis. K¢ vypocitanych dle vzorce (1.3), resp. koeficienty ristu k;(y) vypocitané ze
vzorce (1.5). Posledni dva fadky charakterizuji primérné hodnoty, a to primér hodnot
intervalové Casové fady y v tis. K& dany matematickym ptedpisem (1.1). S ohledem na
nemonotonnost prubéhu ukazatele by vypocet primérné prvni diference a primérného

koeficientu rustu pozbyval své vypovidaci hodnoty (viz teorie str. 14). Z tohoto divodu

nebudou tyto charakteristiky v tomto piipadé vypocitany.

Tabulka 1: Zakladni charakteristiky ¢asové iady trzeb (Zdroj: tvorba vlastni,

vstupni data z [14])

Yi 1di(y) Ki(y)
(tis. K¢) (tis. K¢)

1 2004 5074 680 - -

2 2005 5369 919 295239  1,0582
3 2006 7282621 1912702  1,3562
4 2007 6 762 307 -520314  0,9286
5 2008 6 638 364 -123943  0,9817
6 2009 5759 338 -879026  0,8676
- - y d, k)
- - 6 147 872 - -

Pramérna hodnota trzeb ve sledovaném obdobi ¢inila 6 147 872 tis. K¢&.

3V roce 2009 trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb tvofily piiblizng 99% podil z vynosii.
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Grafické vyjadieni hodnot ukazatele trzeb je zndzornéné na grafu 1. Tvar kiivky
(pocatecni nartist a nasledny pokles) odpovida piiblizné tvaru paraboly. Vzhledem ke
klesajici poptavce v oboru stavebnictvi, z divodu dopadi celosvétové financni krize na
spole€nosti, se jevi moZnost vyrovnani trzeb stavebniho podniku parabolickym trendem

jako vhodna volba.

Trzby

8500000 -+
7500000 -
6 500 000 -
5500000 -
4500 000 -
3500000 -
2500000 T T T T T T 1
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Trzby (tis. Kc)

Rok
=3¢=Trzby - vyvoj

Graf 1: Trzby — ¢asova iada (Zdroj: vlastni)

Vyrovnani a predikce budoucnosti

Funkéni predpis parabolického trendu je dan vzorcem (1.17), n(x) = Sy + Sox + B3x2.
Vyrovnani parabolickym trendem je charakteristické tfemi regresnimi koeficienty.
Jedna se o linearni funkci zhlediska parametri. Pro vypocet odhadi regresnich
koeficienti by, by, b3 se pouzije metoda nejmenSich ctvercli, hodnoty se ziskaji

vyfeSenim soustavy rovnic (1.18).

Odhady regresnich koeficientii:
by = 3140 722,900,
b, = 1943 904,154,
b; = —250319,732.

Regresni funkce:  7(x) = 3 140 722,900 + 1 943 904,154x — 250 319,732x2.
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Predikce pro rok 2010 (v tis. K¢):
7(7) = 3140 722,900 + 1 943 904,154 - 7 — 250 319,732 - 72 = 4 482 385.

Jestlize podminky na trhu ziistanou zachovany a zvolena funkce dostatecné vystihuje
trend trzeb, pak by trzby spolenosti za rok 2010 mély dosahnout &astky
4 482 385 tis. K¢.

Predikce pro rok 2011 (v tis. K¢):

S ohledem na existenci kvadratického ¢lenu je kvadraticka funkce, jejiz predpis urcuje
parabolicky trend, citliva na vstupni data a neni vhodné provadét progndzu na vice nez
jedno obdobi. Jakmile bude znama skute¢na hodnota analyzovaného ukazatele za ucetni
obdobi roku 2010, je nezbytné piepocitat regresni funkci, z které bude nasledné

vychazet predikce pro rok 2011.

K vyjadfeni miry vhodnosti zvolené regresni funkce se pouzije index determinace dle
vzorce (1.27). Hodnota indexu determinace vychazi ptiblizn¢ 0,7820 a vystihuje
schopnost zachytit parabolickym trendem pfiblizné 78,2 % rozptyli hodnot ukazatele

trzeb.
Index determinace: 1% = 0,7820.

Tabulka 2 obsahuje skute¢né dosazena data ve sledovaném obdobi Casové fady (fadek

s 0znacenim y) a vyrovnané hodnoty (fadek s oznacenim 7).
Tabulka 2: Trzby a vyrovnané hodnoty v tis. K¢ (Zdroj: vlastni)

Rok 2004 2005 2006 2007 2008 2009

y 5074680 5369919 7282621 6762307 6638364 5759338

4834307 6027252 6719558 6911224 6602250 5792637

=Y}

Graficka interpretace tabulky 2 je zobrazena na grafu 2. Cerveny izolovany bod
oznacuje predpokladanou hodnotu trzeb v hospodaiském roce 2010 pii pouziti

parabolického trendu.
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Trzby - vyrovnani a predikce
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=¥=Trzby - vyvoj =¥ \yrovnana data parabolickym trendem

Graf 2: Trzby — vyrovnani parabolickym trendem (Zdroj: vlastni)

2.2.2 Vykonova spotieba

Vykonova spotfeba ptedstavuje néklady spojené s dosazenim vykond. Patii sem
spotieba materialu a energie, naklady spojené s externimi sluzbami. Tabulka 3 obsahuje
zakladni charakteristiky ukazatele. Prvni sloupec i oznauje potadi v Casové fade.
Druhy sloupec t vymezuje samotnou casovou fadu v letech. Tteti sloupec tabulky
y; obsahuje vlastni hodnoty vykonové spotieby, které spolecnost dosédhla
v analyzovanych obdobich v tis. K&. Posledni dva sloupce reprezentuji prvni diferenci
1d;(y) v tis. K¢ ze vzorce (1.3) a koeficient ristu vykonové spotieby k;(y) vyjadieny
hodnotou dle matematického ptedpisu (1.5). Posledni dva tadky tabulky reprezentuji
prumér intervalové cCasové fady y Vvtis. K& ze vzorce (1.1). Vzhledem
k nemonotonnimu vyvoji ukazatele postrada vypocet primérné prvni diference a
pramérného koeficientu ristu smysl, z divodu nizké vypovidaci hodnoty (viz teorie

str. 14).
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Tabulka 3: Zakladni charakteristiky vykonové spotieby (Zdroj: tvorba vlastni,
vstupni data z [14])

yi 1di(y)
(tis. K&) (tis. K&)
1 2004 4709 189 - -
2 2005 4 623 539 -85650  0,9818
3 2006 6 552 639 1929100 1,4172
4 2007 5782801 -769838  0,8825
5 2008 5944 957 162156  1,0280
6 2009 4411478 -1533479  0,7421
- - y d, k()
; i 5337 434 - -

V letech 2004 — 2009 byla prumérna ro¢ni hodnota nakladového ukazatele vykonové
spotieby 5 337 434 tis. K¢.

Vizudlni interpretace hodnot vykonové spotieby je vidét na grafu 3. Prabéh kiivky je
podobny jako u trzeb z vlastni ¢innosti. Kfivka reprezentujici vykonovou spotiebu bude

tedy také vyrovnana parabolickym trendem.

e ™
Vykonova spotieba

7 500 000 -~
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3500000 -
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2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Vykonova spotfeba (tis. K¢)

Rok

=3 Vykonova spotteba - vyvoj

Graf 3: Vykonova spotieba — ¢asova Fada (Zdroj: vlastni)
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Vyrovnani a predikce budoucnosti
Parabolicky trend je dan funkénim predpisem n(x) = B; + Box + f3x2, odpovidajici
vzorci (1.17). Regresni koeficienty, resp. jejich odhady by, by, b3 Se ziskaji vypoétem

soustavy rovnic ze vzorce (1.18).

Odhady regresnich koeficientii:
b, =2782360,900,
b, = 1837 104,011,
b; = —255 480,732.

Regresni funkce: f(x) = 2782 360,900 + 1837 104,011x — 255 480,732x2.

Predikce pro rok 2010 (v tis. K¢):
A(7) = 2782 360,900 + 1 837 104,011 - 7 — 255 480,732 - 72 = 3123 533.

Jestlize se podminky na trhu nezméni a vystihuje-li zvolena funkce dobfe trend,
nakladova polozka vykonové spotfeby spolecnosti dosahne vroce 2010 c¢astky

3 123 533 tis. K¢.

Predikce pro rok 2011 (v tis. K¢):

Jelikoz parabolicky trend je kvadratickou funkci obsahujici kvadraticky ¢len, je citlivy
na vstupni data. Provadét prognozu na vice nez jedno obdobi neni vhodné. Jakmile bude
k dispozici hodnota ukazatele za icetni obdobi roku 2010, je tfeba prepocitat regresni

funkci a z ni predikovat hodnotu pro rok 2011.

Vypoctem indexu determinace se posoudi vhodnost regresni funkce, vzorec (1.27).
Hodnota indexu determinace vychazi pfiblizn¢ 0,6512, coz znaci, Ze parabolicky trend

je schopen zachytit 65,12 % rozptylti hodnot vykonové spotieby.
Index determinace: 12 = 0,6512.

V tabulce 4 jsou uvedeny skute¢né dosazené hodnoty (fadek s oznacenim y) a hodnoty

ziskané dosazenim do regresni funkce (fadek s oznacenim 7).
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Tabulka 4: Vykonova spoti‘eba a vyrovnané hodnoty v tis. K¢ (Zdroj: vlastni)

Rok 2004 2005 2006 2007 2008 2009

y 4709198 4623539 6552639 5782801 5944957 4411478

n 4363984 5434646 5994346 6043085 5580863 4607679

Vizualni podoba udaji z tabulky 4 je zobrazena grafem 4. Cerveny izolovany bod

oznacuje ocekavanou hodnotu ndklada z oblasti vykonové spotieby pro rok 2010.

Vykonova spotreba - vyrovnani a predikce
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== V/ykonova spotreba - vyvoj =¥=\Vyrovnana data parabolickym trendem

Graf 4: Vykonova spotieba — vyrovnani parabolickym trendem (Zdroj:

vlastni)

2.2.3 Vysledek hospodaieni za ucetni obdobi

Vysledek hospodateni za ucetni obdobi (dale jen vysledek hospodateni) predstavuje
rozdil mezi thrnem vynosl a nakladl ve sledovaném ucetnim obdobi. Kladnou hodnotu
vysledku hospodateni nazyvame ziskem, zaporna hodnota piedstavuje ztratu. Vysledek
hospodateni v chronologické posloupnosti tvoii intervalovou casovou fadu. V tabulce 5
jsou zaznamenany hodnoty vysledku hospodateni v jednotlivych obdobich ¢asové tady
a vztahujici se zadkladni charakteristiky pro tuto fadu. Prvni sloupec i udava poradi

Vv posloupnosti ¢asové fady, druhy sloupec t identifikuje konkrétni obdobi v letech.
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Ve tfetim sloupci y; jsou zapsadny hodnoty vysledku hospodatfeni spole¢nosti z vykazu
zisku a ztraty v tis. K¢. V predposlednim sloupci tabulky jsou hodnoty reprezentujici
meziroéni zménu ukazatele (prvni diference hodnot) d;(y) vtis. K¢, ziskané
dosazenim do vzorce (1.3). Paty sloupec, oznaceny k;(y) — Koeficient rtstu, obsahuje
hodnoty vztahujici se k rychlosti riistu analyzovaného ukazatele, vypocitané ze vzorce
(1.5). Posledni dva radky obsahuji primérové zastupce, prumér casové fady y V tis. K¢

dle vzorce (1.1), primér prvnich diferenci ;d, V tis. K& ze vzorce (1.4) a primérny

koeficient rustu k(y) vyjadieny vzorcem (1.6).

Tabulka 5: Charakteristiky ¢asové iady vysledku hospodaieni (Zdroj: tvorba
vlastni, vstupni data z [14])

Yi 1di(y) Ki(y)
(tis. K&) (tis. K&)

1 2004 135 965 - -

2 2005 137 858 1893 1,0139
3 2006 183 204 45346  1,3289
4 2007 235281 52077  1,2843
5 2008 377 293 142012  1,6036
6 2009 502 222 124929  1,3311
- : y = O
- - 261 971 73 251 1,2987

Z hodnot uvedenych vtabulce 5 je patrna rostouci tendence vysledku
hospodateni spole¢nosti. Primérna hodnota roc¢niho piirtstku c¢ini 73 251 tis. K¢.
Nejvyssi nartst byl zaznamenan v roce 2008, kdy hodnota daného ukazatele oproti
minulému roku vzrostla pfiblizné€ o 60,36 %. Primérné se mezirocné hodnota ukazatele
vysledku hospodateni navysila ptiblizn¢ o 29,87 %. V obdobi od roku 2004 do roku
2009 byla priimérnéd hodnota vysledku hospodateni 261 971 tis. K¢.

Graf 5 zachycuje pribéh ukazatele, ktery vizualné potvrzuje piedpokladany rostouci
trend.

39
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Graf 5: Vysledek hospodai‘eni — ¢asova Fada (Zdroj: vlastni)

Na zékladé grafického znazornéni a subjektivnich znalosti trhu se pouZije pro vyrovnani

dat regresni pfimka.

Vyrovnani a predikce budoucnosti
Odhad regresni piimky s matematickym piedpisem 7i(x) = b; + b,x, odpovida vzorci
(1.16), je definovan dvéma regresnimi koeficienty by, b,, jejichz hodnoty se ziskaji

pouzitim vzorce (1.14).

Odhady regresnich koeficienti:
b, = 18038,
b, = 74 333,343.

Regresni funkce: fi(x) = 1803,8 + 74333,343 - x.

Predikce pro rok 2010 (v tis. K¢):
7(7) = 1803,8 + 74333,343 -7 = 522 137.

Pokud se nezméni trzni podminky ve stavebnictvi a zvolena regresni funkce dobie
vystihuje priabéh ukazatele, tak v roce 2010 spole¢nost vytvoii zisk v souhrnné vysi
522 137 tis. K&.

40



Predikce pro rok 2011 (v tis. K¢):
(8) = 1803,8 + 74333,343 -8 = 596 471.

Vystihuje-li zvolena regresni funkce dobie trend a trzni podminky zistanou stejné,

V hospodaiském roce 2011 spole¢nost dosahne zisku pfiblizné ve vysi 596 471 tis. K¢.

Vhodnost zvolené funkce se posoudi vypoctem indexu determinace vyjadieného
vzorcem (1.27). Jeho hodnota pro zvolenou funkci ¢ini 0,8853. Jelikoz hodnota indexu
determinace je blizka jedné, zvolena regresni funkce je vhodna pro vyrovnani hodnot
casové fady. Priblizné 88,53 % rozptylu vysledku hospodateni lze vysvétlit pomoci

regresni primky.
Index determinace: 12 = 0,8853.

Nasledujici tabulka porovnava dosazenych (fadek s oznaCenim y) a vyrovnanych

hodnot (fadek s ozna¢enim 1) vysledku hospodaieni Vv tis. K¢.
Tabulka 6: Vysledek hospodareni a vyrovnané hodnoty v tis. K¢ (Zdroj: vlastni)

rok 2004 2005 2006 2007 2008 2009

y 135965 137858 183204 235281 377293 502222

n 76 137 150470 224804 299137 373471 447 804

Vizuélni interpretace trendu ukazatele a regresni piimky, ktera vyrovnava data je
promitnuta do grafu 6. Izolovany bod pfedstavuje predikovany stav ukazatele pro rok

2010.
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Vysledek hospodareni - vyrovnani a predikce
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Graf 6: Vysledek hospodaieni — vyrovnani regresni piimkou (Zdroj:

vlastni)
2.2.4 Pohotova likvidita

Hodnota tohoto ukazatele se vaze ke stavu rozvahovych polozek k uréitému okamziku.
V tomto piipadé¢ ke dni sestaveni rozvahy, tedy k datu 31. 3. uc¢etniho obdobi. Z divodu
vyse uvedeného tvoii hodnoty pohotové likvidity okamzikovou ¢asovou fadu. Likvidita
druhého stupné je ukazatel, ktery sleduje jak management spolecnosti, tak jeho
dodavatelé. Ptili§ nizkd hodnota mtize zpisobit obavy ohledné schopnosti plnit zavazky.
Tabulka 7 obsahuje zakladni charakteristiky popisujici ¢asovou fadu pohotové likvidity.
Prvni sloupec i charakterizuje pozici vyskytu hodnoty v ¢asové fadé. Ve druhém sloupci
t jsou definovana obdobi, vztahujici se ke konkrétnim hodnotam pohotové likvidity
z tietiho sloupce y;, které byly vypoéteny dle vzorce (1.28). Ctvrty, resp. paty sloupec
obsahuje hodnoty identifikujici zménu sousednich hodnot ukazatele d;(y)
vypocitanych pomoci vzorce (1.3), resp. koeficientu ristu analyzovaného ukazatele
k;(y) ze vzorce (1.5). Posledni dva fadky tabulky vyjadiuji primérmé hodnoty vySe

zminénych charakteristik Casové fady, a to primérnou hodnotu likvidity ve sledovaném

obdobi ¥ ze vzorce (1.2), primér prvnich diferenci ;d, dle vzorce (1.4) a primérny

koeficient rustu k(y) odpovidajici vzorci (1.6).
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Tabulka 7: Zakladni charakteristiky ¢asové ady pohotové likvidity (Zdroj: tvorba
vlastni, vstupni data z [14])

) k)
1

2 2005 1,302 0,283  1,2773
3 2006 1,329 0,027  1,0210
4 2007 1,586 0,257  1,1935
5 2008 1,406 -0,180  0,8866
6 2009 1,421 0,015 1,0106
: : y d, kD)
- - 1,368 0,08 1,0688

Hodnota ukazatele se pohybuje v doporu¢eném rozmezi definovaném v teoretické asti
(1 - 1,5). Spole¢nost by byla schopna splatit kratkodobé zavazky ve velmi kratké dobé,
aniz by méla nadbytecné vazany kapital s bfemenem minimalniho ziroceni. V obdobi
od roku 2004 do roku 2009 byla primérna ro¢ni hodnota pohotové likvidity 1,368 a
primérnd roéni zména ukazatele vykazovala narast o 0,08, coz odpovida primérnému

ro¢nimu tempu ristu 6,88 %.

Vizuélni interpretace vyvoje pohotové likvidity je znazornéna na grafu 7. Z grafického
zobrazeni je vidét mirné rostouci trend ukazatele pohotové likvidity. Management
spolecnosti se bude snazit udrzet hodnotu likvidity druhého stupné v ramci
definovanych doporucenych hodnot. Da se tedy ocekavat horni ohraniceni ukazatele.
S ohledem na prubéh grafu a predpokladu o horni asymptoté se vstupni data vyrovnaji

logistickym trendem.
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Graf 7: Pohotova likvidita — ¢asova iada (Zdroj: vlastni)

Vyrovnani a predikce budoucnosti

Logisticky trend patfi mezi nelinearizovatelné funkce, je dan funkénim predpisem

1
B1tB28%

trendu by, b,, b3 se vypocitaji ze sady matematickych vzorcl s oznaenim (1.20) —
(1.22).

n(x) = odpovidajici vzorci (1.25). Odhady regresnich koeficientt logistického

Odhady regresnich koeficienti:

b; = 0,295,
b, = 1,051,
b, = 0,674.

Regresni funkce:

1
0,674 + 1,051 - 0,295%

i(x) =

Predikce pro rok 2010:

1
0,674 + 1,051 - 0,2957

7(7) = = 1,483.
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Za predpokladu neménnosti trznich podminek, a pokud zvolena funkce dobte vystihuje

trend, v roce 2010 by méla ¢init hodnota pohotové likvidity ptiblizné 1,483.

Predikce pro rok 2011:

1
0,674 + 1,051 -0,2958

n(8) = = 1,483.
Zustanou-li trzni podminky i nadale stejné, v roce 2011 pohotova likvidita spole¢nosti

dosahne pfiblizné hodnoty 1,483.

Index determinace uréeny vzorcem (1.27), jako nastroj k posouzeni vhodnosti zvolené
regresni funkce, ma hodnotu 0,8133. Tato hodnota je pomérné blizka jedné, proto lze
fici, Ze zvolena regresni funkce je tésna a je vhodnd k vyrovnani dat a predikci
budouciho stavu. Pfiblizné 81,33 % rozptyld hodnot pohotové likvidity je mozné

zaznamenat logistickym trendem.
Index determinace: 1> =0,8133.

V tabulce 8 jsou zobrazeny hodnoty, kterych pohotova likvidita v danych letech
skute¢né nabyla (fadek s oznacenim y) a hodnoty ziskané dosazenim do regresni funkce

(fadek s oznacenim 7).

Tabulka 8: Pohotova likvidita dosaZené a vyrovnané hodnoty (Zdroj: vlastni)

Rok 2004 2005 2006 2007 2008 2009
y 1,019 1,302 1,329 1,586 1,406 1,421
n 1,016 1,306 1,426 1,466 1,478 1,482

Graficky popis trendu pohotové likvidity a jeho vyrovnani logistickou kiivkou je
zobrazeno na grafu 8, pficemz cervené zbarveny izolovany bod piedstavuje odhadovany

stav v roce 2010.
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Pohotova likvidita - vyrovnani a predikce
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Graf 8: Pohotova likvidita — vyrovnani logistickym trendem (Zdroj:

vlastni)

2.2.5 Altmanuy index

Altmantv index patii mezi bankrotni modely, jak jiz bylo zminéno v teoretické casti
(viz str. 26). Hodnoty tohoto ukazatele tvofi okamzikovou ¢asovou fadu, komplexné
hodnotici finan¢ni zdravi podniku. Tabulka 9 obsahuje hodnoty vyjadiujici elementarni
vlastnosti vztahujici se k ¢asové tadé Altmanova indexu. Pozici vyskytu hodnoty
v ¢asové tadé obsahuje prvni sloupec i. Druhy sloupec t shromazd'uje informace
0 ¢asovém obdobi Vv letech. Tteti sloupec y; podava informace o skute¢né dosazenych
hodnotach Altmanova indexu k okamziku sestaveni zdvérky vypocitanych ze vzorce
(1.29). V predposlednim resp. poslednim sloupci jsou shrnuty udaje o prvni diferenci
hodnot ,d;(y) a koeficientu ristu k;(y) ziskanych ze vzorct (1.3) a (1.5). I zde
posledni dva tadky reprezentuji primér okamzikové ¢asové fady y dle vzorce (1.2). Pro
proménlivy charakter Casové tady postrada smysl vypocet hodnot primérné prvni

diference a primérného koeficientu rastu (viz teorie str. 14).
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Tabulka 9: Zakladni charakteristiky Altmanova indexu (Zdroj: tvorba vlastni,
vstupni data z [14])

10i(y) ki(y)
1 2004 2,574 - -
2 2005 2,870 029% 11151
3 2006 2,666 -0,204  0,9291
4 2007 2,224 -0,442  0,8343
5 2008 2,292 0,067  1,0302
6 2009 2,384 0092  1,0403
- - y dy k(y)
- - 2,506 - -

Interpretace nékterych hodnot z tabulky 9 je nasledujici, primérna hodnota Altmanova
indexu v letech 2004 — 2009 byla 2,506. Spole¢nost se tedy pohybuje v sedé zon¢ a jeji

vyvoj je i nadale nutné sledovat.

Na spojnicovém grafu 9 je vystizen vyvoj okamzikové ¢asové fady Altmanova indexu.
Hodnoty ukazatele maji promeénlivy charakter, vykazuji nepravidelné¢ rostouci a
klesajici bloky, tudiz nelze najit vhodny trend popisujici tento ukazatel. Hodnoty

kolisaji kolem konstanty, tedy priméru této ¢asové fady.

e A\
Altmanuv index (Z-score)
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Graf 9: Altmanuv index — ¢asova iada (Zdroj: vlastni)
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Predikce pro rok 2010 a 2011:
Jelikoz data kolisaji kolem konstanty (priméru casové tady), predvidanou hodnotou
Altmanova indexu pro rok 2010 a soucasné i rok 2011 bude hodnota priméru ¢asové

fady Altmanova indexu 2,506.

V tabulce 10 jsou hodnoty jednotlivych ukazatelt x; az x5, jejichz souctem je dan
Altmantv index. Nejvice byl ovlivnén vyvojem ukazatele xs, ktery predstavuje podil
trzeb a celkovych aktiv (obrat celkovych aktiv). V poslednich letech se tento ukazatel
dostal na spodni doporucenou hranici (viz teorie str. 27), tudiz spole¢nosti vznikaji
naklady z nadbyte¢ného majetku. Za zminku stoji hodnota ukazatele x5, pfedstavujiciho
podil provozniho zisku a celkovych aktiv nazyvany rentabilitou aktiv (ROA), jeho
hodnota se dlouhodobé pohybuje nad odvétvovym priamérem, ktery vroce 2009
¢inil 9,49 % [9].

Tabulka 10: RozloZeni Altmanova indexu (Zdroj: tvorba vlastni, vstupni data
z [14])

2004 2005 2006 2007 2008 2009
X1 0,232 0,303 0,280 0,370 0,325 0,304
X2 0,021 0,032 0,039 0,037 0,046 0,004
X3 0,085 0,075 0,090 0,102 0,118 0,180
X4 0,102 0,113 0,072 0,057 0,063 0,072
X5 2,086 2,349 2,127 1,590 1,630 1,577
Z 2,574 | 2,870 | 2,666, 2,224 | 2,292 2,384

2.2.6 Podil pohledadvek po lhiité splatnosti na celkovych pohledavkdach

Z diivodu dosavadni situace na trhu (klesajici poptavka) jsem se rozhodl zaradit
nestandardni ukazatel, mapujici platebni moralku odbératele, v podobé pomérového
ukazatele vyjadfené¢ho podilem pohledavek po lhiité splatnosti a celkovych pohledavek.
Pohledavky po splatnosti znamenaji pro spole¢nost ,,zadrZzovani* finan¢nich prostredk,
které¢ uz byly splatné k datu v minulosti. Spolec¢nost tak financuje vystupy z vlastnich
zdrojti, dokud neni pohledavka uhrazena odbératelem. Pohledavky po 1huté splatnosti

jsou k dispozici za obdobi péti let. Data, vztahujici se k podilu pohledavek po lhuté
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splatnosti na celkovych pohledavkach, jsou v tabulce 11. Prvni sloupec i této tabulky
oznacuje pozici Vv chronologické fad¢, druhy sloupec t definuje jednotlivé roky Casové
fady. Tteti sloupec tabulky y; obsahuje vlastni hodnoty pohledavek po lhité splatnosti
v tis. K& Ctvrtym sloupcem jsou reprezentovana data podilu pohledavek po lhate
splatnosti a celkovych pohledavek vyjadienych v procentech. Posledni dva sloupce
reprezentuji prvni diferenci ,d;(y) v tis. K¢ ze vzorce (1.3) a koeficient rustu k;(y)
odpovidajici matematickému ptedpisu (1.5). Posledni dva fadky tabulky obsahuji
pramér okamzikové Casové fady y V tis. K¢ ze vzorce (1.2). Vypocet prumérné prvni
diference a primérného koeficientu rdstu nebyl spocitan z divodu malé vypovidaci

hodnoty pro kolisavy prib¢h ukazatele (viz teorie str. 14).

Tabulka 11: Zakladni charakteristiky podilu pohledavek po lhiité splatnosti a
celkovych pohledavek (Zdroj: tvorba vlastni, vstupni data z [14])

Pohledavky - 1di(y) Ki(y)
po splatnosti
(tis. K¢) C)]

1 2005 140 588 12,18 - -
2 2006 229 302 8,75 -3,43 0,7185
3 2007 253 297 8,88 0,13 1,0143
4 2008 78 249 3,99 -4,89 0,4495
5 2009 182 988 11,26 7,27 2,8213
- - : y R )
- - - 8,33 - -

Priimérny ro¢ni podil pohledavek po splatnosti na celkovych pohledavkach v obdobi od

roku 2005 do roku 2009 byl pfiblizné 8,33 %.

Graficka interpretace hodnot ztabulky 11 je vystizena kiivkou v grafu 10. Vyvoj
pohledavek po lhuté splatnosti v poméru k celkovym pohledavkam nevykazuje trend
vhodny k vyrovnani matematickou funkeci. K¥ivka vykazuje nepravidelnou meziro¢ni

zménu, proto se data vyrovnaji primérnou hodnotou ¢asové fady.
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Graf 10: Podil pohledavek po lhiité splatnosti a celkovych pohledavek
(Zdroj: vlastni)

Predikce hodnoty pro rok 2010 a 2011:

Jelikoz ma dany ukazatel nepravidelny prabéh, byl vyrovnan primérem Casové tady.
Prognéza poméru pohledavek po lhaté splatnosti na celkovych pohledavkach pro rok
2010, potazmo i pro rok 2011 odpovida hodnoté 8,33 %.

2.3 Analyza segmentu stavebnictvi

V této casti bude podrobena analyze casovych fad ro¢ni hodnota zakazek jak
Vv inzenyrskych stavbach a pozemnim stavitelstvi, tak ve stavebnictvi jako celku. Jak jiz
bylo zminéno ze zacatku kapitoly praktické casti, spolecnost sestavuje ro¢ni ucetni
zaveérku nikoliv za kalendaini rok, ale za hospodarské obdobi od 1. 4.do 31. 3.
Z divodu objektivity jsou i data z Ceského statistického tfadu piepoéitana (napf. rok
2009 obsahuje sumu hodnot druhého, tietiho a ¢tvrtého kvartalu roku 2009 a hodnotu
Z prvniho kvartalu roku 2010).
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2.3.1 InZenyrské stavby a pozemni stavitelstvi — vyvoj objemu zakdzek

v mil. K¢

Tabulka 12 obsahuje informace vztahujici se k inzenyrskym stavbam, tabulka 13
reprezentuje data z prostfedi pozemnich staveb. Ob¢ tabulky maji shodné rozvrzeni, kde
prvni sloupec i vymezuje pozici v ¢asovém sledu. Obdobi, ke kterému se vztahuji je
uvedeno v druhém sloupci s oznacenim t. Tteti sloupec y; obsahuje hodnoty zakazek
vmil. K¢ Prvni diference hodnot ;d;(y) vmil. K¢, odpovidajici vzorci (1.3) je
reprezentovana sloupcem ¢tvrtym. Posledni sloupec k;(y) definuje hodnoty koeficientu

ristu vypocitané z rovnice (1.5).

Tabulka 12: Hodnota zakazek v inZenyrskych stavbach (Zdroj: tvorba vlastni,
vstupni data z [2])

Yi 1di(y) ki(y)
(mil. K& (mil. K&

1 2004 127 380 - -

2 2005 92 659 -34 721 0,7274
3 2006 106 880 14 221 1,1535
4 2007 101 568 -5 312 0,9503
5 2008 124 765 23197 1,2284
6 2009 104 999 -19 766 0,8416

Tabulka 13: Hodnota zakazek v pozemnim stavitelstvi (Zdroj: tvorba vlastni,

vstupni data z [2]).

Yi 1di(y)
(mil. K& (mil. K&
1 2004 92 940 - -
2 2005 113 458 20 968 1,2267
3 2006 128 711 15 253 1,1344
4 2007 117 475 -11 236 0,9127
5 2008 107 610 -9 865 0,9160
6 2009 79 596 -28 014 0,7397
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Prumérové charakteristiky

Nasledujici tabulka obsahuje primérnou hodnotu zakazek casové fady inzenyrskych
staveb v mil. K¢ a primérnou hodnotu zakazek v segmentu pozemniho stavitelstvi
v mil. K¢, shodné oznacovanou y. Vypocet praimérné prvni diference a primérného
koeficientu ristu nema vypovidaci hodnotu s ohledem na nemonoténnost vyvoje

Casovych fad, proto nebude pocitan (viz teorie str. 14).

Tabulka 14: Prumérové charakteristiky segmenti ve stavebnictvi (Zdroj: vlastni)

zakazky y d, k(y)
(mil. K&) (mil. K&)

inZenyrské stavby 109 709 = =

pozemni stavitelstvi 106 557 - -

Transformace hodnot z tabulky 12 do vizualniho charakteru pro segment inZenyrskych
staveb je zobrazena grafem 11. Kiivka reprezentujici hodnoty zakazek v oblasti
inzenyrskych staveb vykazuje nestabilni vyvoj. Rocné se méni charakter kfivky z faze
poklesu na rastovou fazi a naopak. Kfivka nevykazuje trend vhodny k vyrovnani a dle
prabéht kolisa kolem konstanty, v daném ptipadé kolem primérné hodnoty casové

fady.

Zakazky inzenyrskych staveb
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Graf 11: Zakazky inZenyrskych staveb — ¢asova Fada (Zdroj: vlastni)
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Predikce pro rok 2010 a 2011:
Prognoza hodnoty novych zakazek v oblasti inZenyrskych staveb v roce 2010 a 2011

odpovida primérné hodnoté¢ zakazek, tedy ¢astce 109 709 mil. K¢.

Pozn.:
PribéZznd hodnota vytvofenych zakdzek v inZenyrskych stavbach za tii kvartaly
roku 2010 (1. 4. 2010 — 31. 3. 2010) dosahuje ¢astky 97 184 mil. K¢, ¢imz lze potvrdit

kolisavy charakter ukazatele kolem priméru ¢asové rady.

Graf 12 reprezentuje hodnoty casové tady zakazek z oblasti pozemnich staveb
(vychazejici z dat uvedenych v tabulce 13). Kfivka vykazuje trend ve tvaru paraboly,

k vyrovnani se pouzije parabolicka funkce.
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Graf 12: Zakazky v pozemnim stavitelstvi — ¢asova Fada (Zdroj: vlastni)

Vyrovnani a predikce budoucnosti:
Funkéni piedpis parabolického trendu n(x) = f; + fx + B3x?%, odpovidajici vzorci
(1.17), obsahuje tfi regresni koeficienty. Pro vypocet odhadu regresnich koeficientl

by, by, b; se pouZzije soustava rovnic (1.18).

53



Odhady regresnich koeficienti:
b, = 58 318,000,
b, = 40 508,464,
b; = —6 167,536.

Regresni funkce: f(x) = 58 318,000 + 40 508,464x — 6 167,536x>.

Predikce pro rok 2010 v mil. K¢:
7(7) = 58 318,000 + 40 508,464 -7 — 6 167,536 - 72 = 39 668.

Vroce 2010 dosdhne hodnota zakazek v segmentu pozemniho stavitelstvi castky
39 668 mil. K&, za podminky, ze zvolend funkce vhodné vystihuje trend a trzni

podminky budou stejné.

Pozn.:

Pribézna hodnota objemu zakdzek v pozemnim Stavitelstvi za tii kvartaly roku 2010
(1. 4. 2010 — 31. 12. 2010) dosahla hodnoty 62 829 mil. K¢. Patrné doslo ke zméné
trznich podminek v oblasti pozemnich staveb, kdy se tato oblast za¢ind vzpamatovavat

z dopadu financni krize a stabilizuje se.

Predikce pro rok 2011 v mil. K¢:

Parabolicky trend je reprezentovan kvadratickou funkci, kterd obsahuje kvadraticky
¢len citlivy na vstupni data. U kiivky daného charakteru neni vhodné prognézovat vice
nez jedno obdobi. Z tohoto ditvodu Ize provést predikci pro rok 2011, jakmile budou
k dispozici skute¢né dosazené hodnoty z obdobi od 1. 4. 2010 do 31. 3. 2011, pro néz se

pfepocita regresni funkce.

Indexem determinace se posoudi vhodnost zvolené regresni funkce. Dosazenim do
vzorce (1.27) je vypoctena hodnota 0,9753. Jelikoz se jedna o hodnotu velmi blizkou
jedné, lze fici, ze zvolena funkce je vhodna pro vyrovnani Casové fady. Piiblizné

97,53 % rozptylu lze vysvétlit pomoci parabolického trendu.
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Index determinace: 1% = 0,9753.

V tabulce 15 jsou zachyceny dosazené hodnoty z oblasti pozemniho stavitelstvi (fadek
s ozna¢enim y) a jim odpovidajici vyrovnané hodnoty pomoci parabolického trendu

(tfadek s oznacenim 7).

Tabulka 15: Pozemni stavitelstvi hodnota zakazek a vyrovnana data v mil. K¢

(Zdroj: vlastni)

Rok 2004 2005 2006 2007 2008 2009
y 92490 113458 128711 117475 107610 79 596
n 92 659 114665 124336 121671 106672 79 337

V grafu 13 jsou promitnuty realné dosazené hodnoty a jim odpovidajici vyrovnana data.
Izolovany bod cervené barvy oznacuje predikovanou hodnotu novych zakazek v dané

oblasti pro rok 2010.
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Graf 13: Zakazky pozemniho stavitelstvi — vyrovnani parabolickym

trendem (Zdroj: vlastni)
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2.3.2 Objem celkovych zakdzek ve stavebnictvi

Objem celkovych zakazek ve stavebnictvi zahrnuje soucet zakazek z inzenyrskych
staveb a pozemniho stavitelstvi. Zakladni charakteristiky ¢asové fady objemu celkovych
zakazek ve stavebnictvi jsou uvedeny v tabulce 16. Prvni sloupec i identifikuje pozici
V hierarchii ¢asové fady. V druhém sloupci t jsou zaznamenana obdobi, pro ktera je
Casova tada definovéna (v letech). Tteti sloupec y; obsahuje pfepocitané hodnoty
celkovych zakéazek ve stavebnictvi pro kazdé obdobi v mil. K¢. Posledni dva sloupce
reprezentuji prvni diferenci hodnot ;d;(y) v mil. K¢, vypocitanou dle aritmetického
predpisu (1.3) a koeficient rastu k;(y) dle vzorce (1.5). V poslednich dvou fadcich je
zachycena primérna hodnota c¢asové fady y vmil. K& vzorec (1.1). Z davodu
kolisavého charakteru hodnot c¢asové tady vypocet primérné prvni diference a
primérného koeficientu ristu nemd vypovidaci hodnotu a nebude pocitan (viz teorie

str. 14).

Tabulka 16: Zakladni charakteristiky ¢asové Fady objemu celkovych zakazek ve

stavebnictvi (Zdroj: tvorba vlastni, vstupni data z [2])

yi 1di(y) ki(y)
(mil. K&) (mil. K&)

1 2004 219 870 - -

2 2005 206 117 -13753  0,9374
3 2006 235591 29474  1,1430
4 2007 219 043 -16 548  0,9298
5 2008 232 375 13332  1,0609
6 2009 184 595 -47780  0,7944
- > P
- - 216 265 - =

Kolisavy charakter prvni diference naznacuje rozlozeni hodnot kolem konstanty.
Primérné ro¢ni hodnota celkovych zakazek ve stavebnictvi v dané casové fad¢ dosahla

¢astky 216 265 mil. K¢.
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Graf 14 zachycuje vyvoj hodnoty celkovych zakdzek ve stavebnictvi. Kiivka stiidéa faze
poklesu a ristu, nevykazuje stabilni trend, ktery by bylo mozné vyrovnat matematickou

funkci, naopak inklinuje ke kolisani kolem priimérné hodnoty.

e R
Objem celkovych zakazek ve stavebnictvi
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X
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== Stavebnictvi - vyvoj objemu celkovych zakazek

Objem celkovych zakazek (mil. K¢)

=3¢ ProloZeni primérnou hodnotou

\ v
Graf 14: Celkové zakazky ve stavebnictvi — ¢asova iada (Zdroj: vlastni)

Predikce hodnoty pro rok 2010 a 2011:

Objem celkovych zakazek ve stavebnictvi v mil. K¢ fluktuuje v analyzovaném obdobi
(rok 2004 — 2009) kolem prumérné hodnoty Casové fady. Z vySe zminéného ¢ini
prognoza pro rok 2010 dosavadni primérnou hodnotu ¢asové fady 216 265 mil. K¢ (viz
graf 14 — izolovany Cerveny bod). ldentické hodnoty zakazek ve stavebnictvi, jako

v roce 2010, by mélo byt dosazeno i v roce 2011.

Pozn.:

Pribézna hodnota celkovych zakazek ve stavebnictvi za tii Ctvrtleti roku 2010
(1. 4. 2010 — 31. 3. 2011) dosahla ¢astky 160 013 mil. K¢&. Jakmile budou k dispozici
udaje za celé obdobi, kiivka zaznamena narust oproti roku 2009 a ptibliZi se k primérné

hodnot¢ ¢asové fady.
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3 Souhrnné hodnoceni a navrhy na zlepSeni

Pii interpretaci vysledkli pomoci analyzy ¢asovych fad se musi zohlednit dalsi
znamé a aktudlni faktory ovliviiujici poptavku po stavebnich pracich v soucasnosti

I v nejblizsich letech.

Pro posouzeni finanéni situace podniku byly pouzity ukazatele, vychazejici
z externich ucetnich dokumentii dostupnych Siroké vetejnosti. Spolecnost v poslednich
letech zaregistrovala pokles trzeb. Nejvyrazngjsi pokles byl zaznamenan v poslednim
obdobi (rok 2009), kdy trzby klesly ptiblizn¢ o 13,24 %. Na tomto propadu se podilely
dasledky finan¢ni krize pojici se s isporami. Diky odpovédnému snizovani nakladi se
spolecnosti podafilo rozeviit ,,nlizky* mezi vynosy a naklady natolik, aby jeji Cisty zisk
kazdoro¢né rostl. Paklize bude management dostate¢né obezietny pifi vytvaieni ndkladt
I v budoucnu, ma spole¢nost dobré ptredpoklady k dal$imu ristu v této oblasti. Ve
sledovaném obdobi dosdhla primérnd ro¢ni zména vysledku hospodateni témét 30%
narstu. Nedilnou soucasti hodnoceni finan¢ni situace podniku je zjisténi, zdali je
spole¢nost schopna dostat svym kratkodobym zavazktim. Tuto kategorii zastupovala
pohotova likvidita, v niz spole¢nost dle hodnot napliuje ofekavani velké a stabilni
firmy. Vyjimkou je pouze rok 2004, kdy hodnota ukazatele dosahla minimalni, kritické
hranice. Je nezbytné ovSem mit na zieteli, Ze dany ukazatel konstatuje pouze stav k datu
sestaveni ucetni zavérky, a proto je nutné dlouhodobé sledovat jeho vykyvy, které by
mohly znamenat po&ateéni problémy se solventnosti®. Jak jiz bylo zmin&no v &asti
analyzy financnich ukazateli, ekonomicka krize zasdhla vSechny oblasti, stavebnictvi
nevyjimaje. Nastala fetézova reakce, kdy spotiebitel¢ zacali Setfit, ndsledkem cehoZ se
snizil ptitok financi smérem do Spole¢nosti, v disledku ¢ehoz byly nuceny omezit své
vydaje vramci holého preziti, coz se promitlo ido snizeni investic smérovanych
do stavebniho pramyslu. Kiivka trzeb za vlastni vyrobky opisuje charakteristiku
popisujici hodnotu zakazek v oblasti pozemnich staveb. Neni proto divu, Zze v roce 2009
trzby z pozemniho stavitelstvi tvofily piiblizné 71,73 % podilu na trzbach z vlastnich
vyrobkli a sluzeb. Spole¢nost by méla diverzifikovat své podnikatelské riziko,

presunutim Casti disponibilnich prostfedkt do jinych segmentii ve stavebnictvi. Ackoliv

* Solventnost — schopnost uhradit veskeré splatné zavazky.
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probéhla financni krize, oblast inzenyrskych staveb vykazuje za celé sledované obdobi
kolisavy trend a lze fici, Ze neni tak citlivd na zménu spotiebitelské poptavky. Dalsi
eventualitou, jak rozlozit riziko a zajistit si vynos, mize byt investice do jiného odvétvi
nebo pokracovani v expanzi spolecnosti smérem na vychod. V roce 2009 trzby za
vlastni vyrobky a sluzby ptfevySovaly vykonové naklady 1,31krat, oproti pfedchozimu
roku se jednd o navySeni 0 0,19. Za danych okolnosti (sniZzeni poptavky po stavebnich
pracich) se spolec¢nosti podafilo snizit naklady spojené s poskytovanim portfolia
vlastnich sluzeb a vyrobki. Tato informace naznacuje dobrou pozici pii vyjednavani
s dodavateli. Moznosti jak uSetfit dal$i penize jsou skryty Vv nastaveni procesu
vybérovych fizeni na subdodavatele. Proces vybérového fizeni je tieba regulovat
sohledem na pozadované externi sluzby, cenové vySs§i objednavky podrobit
dikladnéjSimu procesu vybérového ftizeni, naopak dodavatele pro zakazky s nizsi
hodnotou vybrat ve zkraceném procesu vybérového fizeni. Vyhody této techniky
spoc¢ivaji v redukci rizikovych skupin dodavatelti a v potencialu pro snizeni naklad
spojenych s dodavatelskymi sluzbami. Nevyhody se poji s obtizemi pii implementaci
procesu. Spole¢nost vroce 2009 zaznamenala 2,8nasobny narust procentniho
zastoupeni pohledavek po lhité splatnosti na celkovych pohledavkach, pficemz dvé
tretiny téchto pohledavek po lhlté splatnosti jsou v rozpéti od tficeti do devadesati dnil.
V daném roce je z celkovych pohledavek (kratkodobych i dlouhodobych) vice nez jedna
desetina pohledavek po lhaté splatnosti. Trend ukazatele ma kolisavy charakter a je
nutné jej pravidelné kontrolovat. Vyse popsané udaje mohou znalit nedostatky pii
managementu pohledavek, které je potieba feSit diive, neZ se vymknou kontrole a
stanou se problémy zdvaznych rozméri. Redeni nesnazi je mozno nalézt v podobé
prodeje pohledavek tzv. faktoringu®. Jedna se o metodu postoupeni pohledavky treti
osobé zaniz$i neZ nomindlni hodnotu. Rozdil mezi nomindlni a kupni cenou ¢ini
provize zariziko a administrativni tkony spojené s faktoringem. Toto feSeni zahrnuje
mozny negativni efekt na vztahy s odbérateli. Vhodnéjsi feseni mtize spocivat v ovéreni
bonity partnerti. Pohledavky se daji téZ zajistit bankovni zarukou, kdy se banka smluvné
zavaze splnit pozadavky véfitele v situaci, kdy odbératel neni schopen dostat svym
zavazklim, nebo pohledavky pojistit u avérovych pojistoven. Jak jiz bylo zminéno

v praktické casti, hodnota Altmanova indexu se pohybuje ve sledovaném obdobi

® Faktoring se tyka kratkodobych pohledavek s obvyklou dobou splatnosti nejvyse 180 dni.
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V oblasti nazyvané Seda zona. Dana oblast je vyzna¢na tim, ze nelze ur€it, jakym
smérem se podnik bude dale ubirat. Pro podrobnéjsi informace by bylo potieba provést
hlubsi analyzy. Vysledek jednoho z prvka Altmanova indexu (obrat celkovych aktiv)
naznaCuje vznik nadbytecnych néakladd zrozsahu, jehoz divodem je vlastnictvi
nadmérného mnozstvi majetku. Z dlouhodobého hlediska se nutné nemusi jednat
0 problém, pokud Vv dlouhodobém horizontu bude poptavka po stavebnich pracich
sméfovat K mirn¢ rostoucimu trendu, jako tomu bylo v obdobi pted rokem 2007.
Rentabilita aktiv, jako tieti prvek Altmanova indexu, ma rostouci charakter. Jak jiz bylo
zminéno v praktické casti (str. 48), pohybuje se nad odvétvovym pramérem. V roce
2009 pievysuje s hodnotou 18 % odvétvovy prumér témét dvojnasobné. Spole¢nost by
se me¢la pokusit proniknout vice do oblasti statnich zakazek, zejména do vystavby
rychlostnich komunikaci, ktera je lukrativnim businessem, ovSem konkurence v této

oblasti je vice nez znac¢na.

3.1 Hodnoceni vysledku analyzy ve stavebnictvi

Hodnota zakazek ve stavebnictvi ve sledovaném obdobi kolisala. Faze rlstu byly
stiidany fazemi poklesu. Funkce s popsanym chovanim je funkci bez trendu a nelze ji
vyrovnat zndmou matematickou funkeci vhodnou k néaslednym progn6ézam budouciho
vyvoje. Dany priubéh popisuje funkei, jejiz hodnoty kolisaji kolem konstanty. ,,Volng*
interpretovano — ro¢ni hodnota zakézek ve stavebnictvi se z dlouhodobého hlediska
nemeéni.

Hodnota zakazek v segmentu pozemniho stavitelstvi dosahla vrcholu v roce
2006, nasledujici roky nasledoval propad, proto kiivka vyvoje odpovida tvaru paraboly.
Stejny vyvoj méla i kiivka trzeb spolecnosti. Klesajici trend v oblasti pozemniho
podminkami na ziskani bankovnich uvérG apod. Pokles nebude pokraCovat do
nekonecna. Jakmile hodnota narazi na dno a dojde k obnoveni divéry finan¢niho trhu a
stability firem, faze cyklu se ustali, pfipadné dojde k pozvolnému rustu.

Zakazky (jejich hodnoty) v inzenyrskych stavbach® maji obdobné kolisavy vyvoj

jako celkova hodnota zakazek ve stavebnictvi. I zde dochazi ke stfidani poklesu

® Inzenyrské stavby — zejména stavby dopravniho charakteru a vodohospodatské stavby.
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srastem a hodnoty kolisaji kolem prumérné hodnoty. Inzenyrské stavby jsou
financovany zejména z vetejnych prostiedkii a grantd Evropské unie, coz piindsi

pfibliznou stabilitu oblasti.

3.2 Doporuceni k aplikaci vysledkii

Jak jiz bylo zminéno v Givodu této kapitoly, nelze dané vysledky interpretovat
ledabyle a odd€lené od trznich signald a informaci. Ackoliv ukazatel trzeb za vlastni
vyrobky a sluzby byl vyrovnan parabolou smétujici k poklesu trzeb, trzni signaly hovofti
o oZiveni ekonomiky a poptavky po stavebnictvi’. Proto je tfeba Fici, ze hodnota
predikovand za hospodaisky rok 2010 pifedstavuje hodnotu, kterou by spole¢nost
dosahla, kdyby byl stavebni trh nadale v Gtlumu. V dané chvili je tento idaj tfeba brat
jako hodnotu, predstavujici pesimistickou variantu predikce, které by se spole¢nost
méla vyhnout. Stejného principu je tfeba pouzit pii pohledu na kazdy ukazatel zvlast.
Z tohoto diivodu byla napf. podhodnocena kiivka vysledku hospodafeni a vyrovnana
pfimkou. Informace o segmentu piedstavuji rozdil mezi dobfe a Spatné
interpretovanymi vysledky. Vliv v negativnim slova smyslu na poptavku ve stavebnictvi
muze mit efekt zvySeni spodni hranice sazby DPH. Jelikoz na byty do 120 m® a na
rodinné domy do 350 m® se doposud vztahovala sniZena sazba dang, pfi jejim zvy3eni
(sjednoceni snizené sazby DPH a zakladni sazby DPH) cena nemovitosti spliujicich

tato kritéria skokove vzroste.

" Dle czs0.cz k 4. dubnu 2011 hodnota zakézek ve stavebnictvi v 2., 3. a 4. kvartalu roku 2010 oproti
pfedchozimu obdobi vzrostla ptiblizné o 11 724 mil. K¢.
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Z.avér

Bakalarska prace poskytuje nahled na rozbor vybranych ukazatelii na zaklad¢
statistickych metod Casovych fad a regresni analyzy. Zdrojem informaci o podniku mi
byly vyro¢ni zpravy spolecnosti. Provedenim analyz vybranych ukazateld jsem byl
v ptipad¢ zachyceni trendu schopen prognézovat budouci vyvoj. Zvolend skupina
ukazatelll patii mezi elementarni ukazatele, které se pouzivaji pro analyzu finan¢niho
stavu podniku. Nebyly opomenuty ukazatele trzeb, nakladovosti ani vysledku
hospodareni. Jako souhrnny ukazatel financniho zdravi jsem pouZzil Altmanlv index,
zejména nékteré z jeho prvki poskytly zajimavé informace o spole¢nosti. K informaci
o likvidité spolecnosti mi poslouzil ukazatel pohotové likvidity. Dale jsem analyzoval
specificky ukazatel zkoumajici vyvoj pohleddvek po splatnosti k celkovym
pohledavkam Vv procentnim vyjadieni, mapujici platebni moralku odbérateli.

V druhé pasazi praktické casti byl analyzovan vyvoj dat tykajicich se oblasti
stavebnictvi, resp. hodnoty zakazek v ném, a v jeho dil¢ich segmentech pozemniho
stavitelstvi a inzenyrskych staveb.

Kapitola souhrnného hodnoceni obsahuje pohled na vysledky analyz a
upozornéni na potize jejich aplikace spolu s navrhy na zlepSeni situace. VSechny
vypocty byly provedeny v programu Excel tak, aby byly eliminovany vypocetni chyby
v zaokrouhlovani. Postup provedenych vypocti je obsazen v pfilohdch bakalarské

prace.
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Piiloha 1: Rozvaha v letech 2004 — 2009

2004 2005 2006 2007 2008 2009

AKTIVA CELKEM (F. 02 + 03 + 31 + 63) 001 2433214 2286174 3423636 4252863 4072032 3651296

A. Pohledavky za upsany zakladni kapital 002 0 0 0 0 0 0

B. Dlouhodoby majetek (F. 04 + 13 + 23) 003 130653 108 063 112516 119213 111447 222 467

B. I Dlouhodoby neh Y jetek (F.05 az 12) 004 1575 170 102 1187 735 235

B. I. 1 Zfizovaci vydaje 005 0 0 0 0 0 0

2 Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 006 0 0 0 0 0 0

3 Software 007 925 170 102 1187 735 235

4 Ocenitelna prava 008 0 0 0 0 0 0

5 Goodwill 009 0 0 0 0 0 0

6 liny dlouhodoby nehmotny majetek 010 0 0 0 0 0 0

7 Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 011 650 0 0 0 0 0

8 Poskytnuté zélohy na dlouhodoby nehmotny majetek 012 0 0 0 0 0 0

B. I Dlouhodoby hmotny majetek (V.14 az 22) 013 129045 107 860 112381 102 993 95712 207 232

B. 1. 1 Pozemky 014 952 0 22 63 6 57 204

2 Stavby 015 0 0 5740 1917 3557 78011

3 Samostatné movité véci a soubory movitych véci 016 29 682 23193 31073 28810 46 280 38574

4 Péstitelské celky trvalych porostt 017 0 0 0 0 0 0

5 Dospéla zvifata a jejich skupiny 018 0 0 0 0 0 0

6 lJiny dlouhodoby hmotny majetek 019 403 247 247 259 233 396

7 Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 020 2371 1487 5071 14004 816 932

8 Poskytnuté zélohy na dlouhodoby hmotny majetek 021 0 0 0 416 0 0

9 Oceriovaci rozdil k nabytému majetku 022 95 637 829333 70228 57524 44 820 32115

B. Il Dlouhodoby finanéni majetek (F. 24 a 30) 023 33 33 33 15033 15000 15000

B. lll. 1 Podilyvovladanych a fizenych osobact 024 0 0 0 15000 15 000 15 000

2 Podily v G¢etnich jednotkach pod podstatnym vlivem 025 33 33 33 33 0 0

3 Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 026 0 0 0 0 0 0

4 PuUjcky a Uvéry - ovladajici a fidici osoba, podstatny vliv 027 0 0 0 0 0 0

5 Jiny dlouhodoby finanéni majetek 028 0 0 0 0 0 0

6 Porizovany dlouhodoby financni majetek 029 0 0 0 0 0 0

7 Poskytnuté zélohy na dlouhodoby finanéni majetek 030 0 0 0 0 0 0

G ObéZna aktiva (.32 + 39 + 48 + 58) 031 2291081 2158259 3292551 4113364 3942579 3419291

€ | Zasoby (F.33 az 38) 032 532 286 251214 191 405 83774 257763 137 114

C. I. 1 Materidl 033 21739 27928 14 257 23733 24 668 14 216

2 Nedokonéend vyroba a polotovary 034 510 547 223286 177 148 60041 233 095 122 898

3 Vyrobky 035 0 0 0 0 0 0

4 Mlada a ostatni zvirata a jejich skupiny 036 0 0 0 0 0 0

5 Zbozi 037 0 0 0 0 0 0

6 Poskytnuté zélohy na zasoby 038 0 0 0 0 0 0

C. L Dlouhodobé pohledavky (F. 40 az 47) 039 194 815 192 262 441 592 461 263 287674 374 488

C. Il. 1 Pohledavky z obchodnich vztaht 040 194 815 192 262 441 592 461263 287 674 323517

2 Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 041 0 0 0 0 0 0

3 Pohledavky - podstatny vliv 042 0 0 0 0 0 0
Pohledavky za spolecniky, ¢leny druzstva a za Gcastniky

sdruzeni 043 0 0 0 0 0 0

5 Dlouhodobé poskytnuté zalohy 044 0 0 0 0 0 971

6 Dohadné ucty aktivni 045 0 0 0 0 0 0

7 liné pohledavky 046 0 0 0 0 0 50 000

8 Odlozena danova pohledavka 047 0 0 0 0 0 0

C. L Kratkodobé pohledavky (F. 49 az 57) 048 1103694 962029 2178642 2392335 1673535 1251125

C. Ill. 1 Pohledavky z obchodnich vztaht 049 800813 769192 1815940 1866637 1454250 1134401

2 Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 050 18 505 0 3 0 0 0

3 Pohledavky - podstatny vliv 051 0 0 0 0 0 0
Pohledavky za spoleéniky, ¢leny druzstva a za Ucastniky

4 sdruzeni 052 6250 5890 24 407 49 671 8461 27212

5 Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 053 0 0 0 0 0 0

6 Stat - dariové pohledavky 054 110 248 54817 59 807 46924 26208 34493

7 Kratkodobé poskytnuté zalohy 055 103138 72 056 102 418 80272 22396 10 295

8 Dohadné ucty aktivni 056 1600 7585 130982 321652 66 740 34 599

9 Jiné pohledavky 057 63 140 52489 45 085 27179 95480 10 125

C. V. Kratkodoby finanéni majetek (F. 59 az 62) 058 460 286 748 754 480912 1175992 1723607 1656564

C. IV. 1 Penize 059 2503 3558 1221 1619 2828 3788

2 Uity v bankach 060 457783 745 196 479691 1174373 1720779 1552776

3 Kratkodoby cenné papiry a podily 061 0 0 0 0 0 100 000

4 Porizovany kratkodoby financni majetek 062 0 0 0 0 0 0

D. L Casové rozliseni (¥. 64 az 66) 063 11480 19 852 18 569 20286 18 006 9538

D. I. 1 Naklady pfistich obdobi 064 10915 18 903 18 102 20012 15243 9208

2 Komplexni naklady pristich obdobi 065 0 0 0 0 0 0

3 Prijmy pfistich obdobi 066 565 949 467 274 2763 330

Zdroj: prevzato z [14]



>

>

AL

U

@
<

woN e

- B wWwN e

~

N

B W N e

WO NOWV A WN R BooNwouswNkr

o
= o

W N e

N

PASIVA CELKEM (F. 68 + 85 + 118)

Vlastni kapital (F.69+73+78+81+84)

Zakladni kapital (F. 70 az 72)

Zakladni kapital

Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-)

Zmeény zakladniho kapitalu

Kapitalové fondy (F. 74 aZ77)

Emisni azio

Ostatni kapitalové fondy

Ocenovaci rozdily z precenéni majetku a zavazkd
Oceriovaci rozdily z pfecenéni pri pfeménach
Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku (f. 79+ 80)
Zakonny rezervni fond / Nedélitelny fond

Statutarni a ostatni fondy

Vysledek hospodafeni minulych let (¥. 82 + 83)
Nerozdéleny zisk minulych let

Neuhrazena ztrata minulych let

Vysledek h dareni bézného u iho obdobi (+/-)

/F.01-(+69+73+78+81+85+118)/

Cizi zdroje  (F. 86 + 91 + 102 + 114)
Rezervy (F. 87 az 90)

Rezervy podle zvlastnich pravnich pfedpist
Rezerva na dichody a podobné zavazky
Rezerva na dari z pfijmi

Ostatni rezervy

Dlouhodobé zavazky (F. 92 az 101)
Zavazky z obchodnich vztaht

Zavazky - ovladajici a fidici osoba

Zévazky - podstatny vliv

Zavazky ke spolecnikium, ¢lentim druzstva a k acastnikim sdruzen
Dlouhodobé prijaté zalohy

Vydané dluhopisy

Dlouhodobé sménky k uhradé

Dohadné ucty pasivni

Jiné zavazky

Odlozeny dariovy zavazek

Kratkodobé zavazky (¥. 103 az 113)
Zavazky z obchodnich vztaht

Zavazky - ovladajici a fidici osoba

Zévazky - podstatny vliv

Zavazky ke spoleénikiim, éleniim druzstva a k G€astnikiim sdruzen
Zavazky k zaméstnancim

Zavazky ze socidlniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi
Stét - dariové zdvazky a dotace

Kratkodobé prijaté zalohy

Vydané dluhopisy

Dohadné uéty pasivni

Jiné zavazky

Bankovni tvéry a vypomoci (f. 115 az 117)
Bankovni tvéry dlouhodobé

Kratkodobé bankovni Gvéry

Kratkodobé finanéni vypomoci

Casové rozlideni (F. 119 + 120)

Vydaje pfistich obdobi

Vynosy pristich obdobi

Zdroj: prevzato z [14]

067
068
069
070
071
072
073
074
075
076
077
078
079
080
081
082
083
084

085
086
087
088

090
091
092
093
094
095
096
097
098
099
100
101
102
103
104
105
106
107
108
109
110
111
112
113
114
115
116
117
118
119
120

2004
2433214
430921
205 000
205 000
0
0
27150

27150
0
0
12773
12773
0
50033
50033
0

135965

2002293
21501

0

0

21501

254733
253115

ocooooooo

1618
1726 059
664 915
0

0
62121
31669
5988
1042
473 464
0
470778
16 082

ocoooooo

2005
2286174
463 779
205 000
205 000
0
0
27 150

27 150
0
0
19571
19571
0
74 200
74 200
0

137 858
1814510
0
0
0
0
0

349 293
347792

Oo0oo0coooooo

1501
1465217
654 834
0

0

64 090
18 607
5973
994
253922
0

459 063
7734

2006
3423636
575483
205 000
205 000
0

0

27 150

27 150
0

0

26 464
26 464
0

133 665
133 665
0

183 204

2846 547

58 427

58427

454 500
452 359

©oOooooooo

2141
2333620
887 881
0

0

90013

19 692
7988
7045
125825
0
1148027
47 149

1275

2007
4252863
660 764
205 000
205 000

0

0

27150

27 150
0

0
35624
35624
0
157709
157 709
0

235281
3586039
99788

0

0

99 788

669 196
666 906

ocoocoooooo

2290
2540754
761386
0

0

80942
20794
8571
1609
132253
0

1514 446
20753
276 301
0

276 301
0

6060
1080
4980

2008
4072032
838 058
205 000
205 000
0

0

27150

27150

0

0

41000

41000

0

187 615
187 615
0

377293
3229517
3226

0

0

0

3226
587170
584 455

ocooooooo

2715
2620 621
1024 997

0

0

74 961
77 989
8748
1464
236 067
0
1183048
13 347
18 500
0

18 500
0

4457

1093

3364

2009
365129
790 280
205 000
205 000
0

0

27150

27 150

41000
41000

14 908
14 908

502 222
2860499
4146

0

0

0

4146
546 458
543 144

oooooooo

3314
2309895
833077
0

0

45770
155 248
10 491
2595
5522

0
1248731
8461

0

0

0

0

517

16

501



Priloha 2: Vykaz zisku a ztrat za obdobi 2004 — 2009

A.
+
Il
1.
B.
B.
B.
+
C.
C.
G
C.
C.
D.
E.
1.
1.
F.
F.
F.
G.
V.
H.
V.
I
*
Vi
J.
VL.
VL.
VII.
Vil
Vil
K.
IX.
L.
M.
X.
N.
XI.
0.
XIl.
P.
*
Q.
Q.
Q.
**
Xl
R.
Sy
S.
S
*
T
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Noe

Noe

Trzby za prodej zbozi

Néklady vynalozené na prodané zbozi

Obchodni marze (f. 01-02)

Vykony (. 05+06+07)

Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb

Zména stavu zasob vlastni ¢innosti

Aktivace

Vykonova spotieba (F. 09+10)

Spotfeba materialu a energie

Sluzby

Pfidana hodnota (. 03+04-08)

Osobni naklady

Mzdové néklady

Odmény ¢lentim organu spolecnosti a druzstva
Néklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi
Socialni naklady

Dané a poplatky

Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku

Triby z prodeje dlouhodobého majetku a materiélu (f. 20+21)

Trzby z prodeje dlouhodobého majetku
Trzby z prodeje materidlu

Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu (F.

23+24)

Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku
Prodany material

Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni oblasti a
komplexnich nakladu pristich obdobi

Ostatni provozni vynosy

Ostatni provozni naklady

Pfevod provoznich vynost

Pievod provoznich nakladt

Provozni vysledek hospodafeni

/(F.11-12-17-18+19-22-25+26-27+(-28)-(-29)/

Trzby z prodeje cennych papirl a podilt
Prodané cenné papiry a podily

Vynosy z dlouhodobého finanéniho
Vynosy z podilli v ovladanych a fizenych osobam a v tGcetnich
jednotkach pod podstatnym vlivem

Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papirti a podilt
Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku
Vynosy z kratkodobého financniho majetku

Naklady z finanéniho majetku

Vynosy z precenéni cennych papirti a derivatt

Naklady z pfecenéni cennych papirt a derivatl

Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve financni oblasti
Vynosové troky

Nakladové troky

Ostatni finanéni vynosy

Ostatni financni naklady

Pfevod finan¢nich vynost

Prevod financnich nakladu

Finanéni vysledek hospodareni

/(F.31-32+433+37-38+39-40-41+42-43+44-45-(-46)+(-47))/

Dan z pfijml za béZnou ¢innost (F. 50 + 51)
-splatna
-odlozena
Vysledek hospodareni za béinou ¢innost (f. 30 + 48 - 49
Mimoradné vynosy
Mimoradné naklady
Dan z pfijml z mimofadné €innosti (f. 56 + 57)
-splatna
-odlozena
Mimofadny vysledek hospodareni (F. 53 - 54 -55 )
Pfevod podilu na vysledku hospodafeni spole¢nikiim (+/-)

Vysledek hospodareni za ucetni obdobi (+/-) (F. 52 + 58 - 59)

Vysledek hospodareni pfed zdanénim (+/-) (F. 30 + 48 + 53 - 54)

Zdroj: prevzato z [14]

ku (F.34 + 35+ 36)

c
01
02
03
04
05
06
07
08
09
10
11
12
13
14
15
16
17
18

19
20
21

22
23
24

25
26
27
28
29
30

31
32

33

34
35
36
37
38
39
40

41
42
43
44
45
46
47
48

49
50
51
52
53
54
55
56
57
58
59

60

61

2004

5243517
5074 680
163 839
4998
4709189
632587
4076 602
534 328
330475
245977
0

84361
137

7729
12119

129 216
126 486
2730

110 864
108 237
2627

2926
30246
21866

0
0

207 811

12 000
12 000

o O OO0 o0 oo

6928
804
13827
39252

-19 301
52017
53403
-1386

136493

0

0
528
528
0
-528

135965

188510

2005

5156 458
5369919
-213534
73

4623 539
579175
4044 364
532919
345 526
257 689
0

87613
224

5235
10421

12516
8394
4122

3421
3186
235

30229
35051
13 850
0
0

171804

0
0

o OO0 oo oo

6 146
770
25441
7968

22 849
56 795
56 912
-117
137 858

O 00 o0 oo

137 858

194 653

2006

7 233 946
7282621
-72010
23335
6552639
470 469
6082170
681 307
380 520
282 259
0

96 505
1756
5869
8260

23879
18 529
5350

18378
17730
648

4136
82198
62453

0
0

307 768

0
0

O O OO o0 oo

9985
84
12418
24704

-2385
122179
121539

640
183 204

OO0 oo oo

183 204

305383

2007

6675328
6762 307
-115391
28412
5782801
447 507
5335294
892527
420 366
310364
0

108 016
1986
5121
9208

40041
35516
4525

26374
23457
2917

40420
41010
38112
0
0

433977

0
0

o O OO0 oo o

0
12201
10917
12333
28300

0

0

-14 683
184013
183 865

148
235281

O 0000 oo

235281

419294

2008

6937 591
6 638 364
298 844
383
5944 957
451163
5493 794
992 634
500 673
391821
0

106 842
2010
3843
11652

20 347
17788
2559

12781
11763
1018

1688
20889
23136

0
0

480 097

33
33

o O 00O o0oOo o

0
32778
564
53 342
60 304
0

0

25252
128 056
12761
425
377293

O 0000 oo

377293

505 349

2009

5699 205
5759338
-60 237
104
4411478
303 142
4108 336
1287727
624 674
515138
0

107 684
1852
2715
15000

7041
2981
4060

5116
1736
3380

12915
39934
17 802
0
0

656 480

0
0

o 0O O oo oo

18 593

2038
45737
62 970

-678
153 580
152 981

599
502 222

O 00 oo oo

502 222

655 802



Ptiloha 3: Postup vypocta

Trzby

A B C D E F G
1
2 i t ¥i 14:(y) ki (y) i
3 1 2004 5074680 = = 4834307
- 2 2005 5369919 295239 1.0582 6027252
5 3 2006 7282621 1912702 13562 6719358
6 4 2007 6762307 -520314 09286 6911224
7 5 2008 6638364 -123943 09817 6602250
8 6 2009 5759338 879026 0.8676 5792637
9
10 y 140Y) k(y)
" 6147872

15| Predikce rok 2010:

4 482 385 tis. K¢

17| Predikce rok 2011:

18 tis. K¢é

19 Index determinace: 0.78197
20 Sy-n 831 495 525 418,807
21 Sy 3813 678 672 517.500

36 887 229 = 6*bl + b2*25+b3* 91
132 450 457 =B1*25 + b2*91 + b3*441
573 590 125 =b1*91 + b2*441 + b3*2275

36887229
132 459 457
573 590125

Parabolicky trend 710 =3+ frx+ fy
Z V,=nby+, Z x40, Z X7,
Z VX, = Z R Z .\',z—b2 Z X,
Z vx” = b, fo + blz.\'?s +b, fo .

21
01
441

-1,95
1369642857
-0,1875

3140 722.900
1943 904,154
-250 319,732

Vlastni hodnoty trzeb (buniky D3:D8) jsou dosazeny z vykazu zisku a ztraty.

Prvni diference (bunky E4:E8):
E4=D4-D3

E5=D5-D4

E6=D6-D5

E7=D7-D6

E8=D8-D7

Koeficient rastu (rozsah F4:F8):
F4=D4 /D3
F5=D5/D4
F6=D6/D5
F7=D7/D6
F8=D8/D7

Primérna hodnota intervalové casové fady trzeb (D11):

=1/6*SUMA(D3:D8)

Hodnota parametru b; (N19):

=SOUCIN.MATIC(M15:017:K7:K9)

Hodnota parametru b, (N20):

=SOUCIN.MATIC(M15:017;K7:K9)

91
441
2275

0.25
-0,1875
0.0267857



Hodnota parametru bz (N21):
=SOUCIN.MATIC(M15:017;K7:K9)

Vyrovnana data (G3:G8), pfi¢emz v buiice BX Ciseln¢ oznacena pozice v ¢asové rade:
G3 =NS519+NS20*B3+N521*B312
G4 =NS519+NS20*B4+N521*B4"2
G5 =NS19+NS20*B5+N$21*B52
G6 =NS19+NS20*B6+NS21*B6/2
G7 =NS19+NS20*B7+NS21*B72
G8 =NS19+NS20*B8+NS21*B8"2

Rozptyl empirickych hodnot Sy (D21):
=SUMA.CTVERCU(D3-D11;D4-D11;D5-D11;D6-D11;D7-D11;D8-D11))

Rezidualni rozptyl Sy., (D20):
=SUMA.CTVERCU(D3-G3;D4-G4;D5-G5;D6-G6;D7-G7;D8-G8)

Index determinace (E19):
=1-D20/D21

Predikce (D16):
=NS19+NS20*7+N$21*712

Vykonova spoti‘eba

A B C D E F G H o K L M M o
]
2 i t ¥i 1di(}'j k;(}’) i;
3 1 2004 4709189 - - 4363 984 32024 603 = 6*b1 + b2*21 +b3* 91
4 2 2005 4623339 85650 09818 5434646 112939 041 =b1%21 + b2*01 + b3*441
5 3 2006 6552639 1929100 14172 5994346 482 139 045 =b1%91 + b2*441 + b3*2275
6 4 2007 5782801 -769838 08825 6043085
7 5 2008 5944957 162156 10280 5580863 32024 603
8 6 2009 4411478 -1533479 0.7421 4607679 112 939 041
9 482 139 045
10 ¥ 1d() k()
1 5337434 6 21 91
12 21 91 441
13 Parabolicky trend n(x) = B, + f,x + fyx* 91 M1 2275
14 Predikce rok 2010:
15 _ 3123 333 tis. K& Zy‘ —n- b1+bz'zxi+b3'zx? 32 195 023
16 Predikee rok 2011: -1,95 1369642857  -0,1875
17 - tis. Ké 0.25 -0,1875 0,0267857
18 2 3

cx;=Dh -Ex-+b -Zx-+b -Zx‘

19| Index determinace: 0.6511832 Zy. i irhe i3 i bl 2782360900
20 Syn 1327 558 867 207,090 b2 1837104011
21 Sy 3805 891 517 228.830 2 2 3 4 b3 -255480.732

Cisla reprezentujici vykonovou spotiebu (buitky D3 az D8) jsou dosazeny z vykazil

zisku a ztraty.



Prvni diference (bunky E4:ES):
E4=D4-D3
E5=D5-D4
E6 =D6 -D5
E7=D7-D6
E8=D8-D7

Koeficient ristu (rozsah F4:F8):
F4=D4/D3
F5=D5/D4
F6 =D6 /D5
F7=D7/D6
F8=D8/D7

Primérna hodnota intervalové ¢asové fady vykonové spotieby (D11):
=1/6*SUMA(D3:D8)

Hodnota parametru b; (N19):
=SOUCIN.MATIC(M15:017;M7:M9)

Hodnota parametru b, (N20):
=SOUCIN.MATIC(M15:017;M7:M9)

Hodnota parametru bz (N21):
=SOUCIN.MATIC(M15:017;M7:M9)

Vyrovnana data (G3:G8), pficemz buiitka Bx ¢iselné¢ identifikuje potadi v Casové fade:
G3 =NS19+NS520*B3+N521*B312
G4 =N$19+NS20*B4+NS21*B42
G5 =NS19+N$20*B5+N321*B52
G6 =NS19+N520*B6+NS521*B672
G7 =NS$19+NS20*B7+NS21*B72
G8 =NS19+N$20*B8+N3S21*B8"2

Rozptyl empirickych hodnot Sy (D21):
=SUMA.CTVERCU(D3-D11;D4-D11;D5-D11;D6-D11;D7-D11;D8-D11))
Rezidualni rozptyl Sy., (D20):

=SUMA.CTVERCU(D3-G3;D4-G4;D5-G5;06-G6,D7-G7;D8-G8)



Index determinace (E19):

=1-D20/D21
Predikce (C17):

=NS19+N520*7+NS21*712

Vysledek hospodareni za ucetni obdobi

A B C D E F G
1

2 i t ¥: od:(y)  ki(y) 1i;

3 1 2004 135965 - - 76 137
4 2 2005 137858 1893 10139 150470
5 3 2006 183204 45346 13289 224 804
6 4 2007 235281 52077 12843 299137
7 5 2008 377293 142012 16036 373471
8 6 2009 502222 124929 13311 447804
9

10 y 14(¥) k(y)

1 261971 73251 12987

16 Predikce rok 2010
17 Predikce rok 2011

19 Index determinace:
20 Sy-n
21 Sy

22137 tis. K¢

5221
596 471 tis. K¢
0.8853434

12522 549321943
109 217 851 877.500

Regresni pfimka  fi(x) = by + b,x.

b2 74 333,343
bl 1 803.800

Vlastni hodnoty ukazatele vysledku hospodatfeni za Ucetni obdobi jsou ptevzaty

z vykazu zisku a ztraty (buitkky D3 az DS).

Prvni diference (bunky E4:E8):

E4=D4-D3
E5=D5-D4
E6=D6-D5
E7=D7-D6
E8=D8-D7

Koeficient rastu (rozsah F4:F8):

F4=D4/D3
F5=D5/D4
F6=D6 /D5
F7=D7/D6
F8 = D8 /D7



Primérna hodnota intervalové casové fady vysledku hospodateni (D11):
=1/6*SUMA(D3:D8)

Primérna prvni diference (E11):
=1/5*SUMA(E4:E8)

Primérny koeficient ristu (F11):
=(D8/D3)"(1/5)

Hodnota parametru b, (M15):

=(SOUCIN.SKALARNI(B3:B8;D3:D8)-SUMA(B3:B8)*D11)/(SOUCIN.SKALARNI(B3:B8;B3:B8)-
6*PRUMER(B3:B8)"2)

Hodnota parametru b; (M16):
=D11-M15*PRUMER(B3:B8)

Vyrovnana data (G3:G8), pficemz v buiice BX Ciselné oznacend pozice v Casové fadé:
G3 =MS516+MS15*B3
G4 =M$16+MS15*B4
G5 =MS16+MS515*B5
G6 =MS16+MS15*B6
G7 =MS516+MS15*B7
G8 =MS16+M515*B8

Rozptyl empirickych hodnot Sy (D21):
=SUMA.CTVERCU(D3-D11;D4-D11;05-D11;06-D11;D7-D11;D8-D11)

Rezidualni rozptyl Sy., (D20):
=SUMA.CTVERCU(D3-G3;D4-G4;D5-G5,06-G6;D07-G7;D8-G8)

Index determinace (D19):
=1-D20/D21

Predikce (D16):
=M16+M15%7

Predikce (D17):
=M16+M15*8



Pohotova likvidita

1 A B C D E F G
2 i t Vi o () Ri(y) 7;
3 1 2004 1,019 - - 1.016
4 2 2005 1,302 0283 12773 1306
5 3 2006 1,329 0,027 1,0210 1,426
6 4 2007 1,586 0257 1,1935 1466
7 5 2008 1406 -0.180 08866 1478
8 6 2009 1421 0,015 1,0106 1482
9

10 y 14(¥) k()

11 1,368 0,080 1,0688

12

13

14

15

16 Predikce rok 2010 1.483

17 Predikce rok 2011 1483

18

19 Index determinace: 0,817126

20 Sy-n 0,0329

21 Sy 0,180

Vlastni hodnoty vypocteny z rozvahovych polozek (buiiky D3:D8):

D3 =('RT1'IFS32-'RT1'IF$33)/'RT3'IFS38

D4 =('RT1'!G32-'RT1'1G33)/'RT3'IG38
D5 =('RT1'!H32-'RT1'!H33)/'RT3"IH38

D6 =('RT1'1132-'RT1'1I33)/'RT3'1138
D7 =('RT1'1J32-'RT1'1J33)/'RT3'1J38

D8 =('RT1'IK32-'RT1'IK33)/'RT3'IK38

Prvni diference (bunky E4:ES):

E4=D4-D3
E5=D5-D4
E6=D6-D5
E7=D7-D6
E8=D8-D7

Koeficient rastu (rozsah F4:F8):

F4=D4/D3
F5=D5/D4
F6=D6 /D5
F7=D7/D6
F8=D8/D7

S1
S2
S3

Logisticky trend

h3
b2
bl

0,295
1.051
0,674

N 0
1.750
1383
1415
1
n(x) = ———
Byt BBy



Primérna hodnota okamzikové ¢asové fady pohotové likvidity (D11):
=(1/(6-1))*(D3/2+SUMA(D4:D7)+D8/2)

Primérna prvni diference (E11):
=1/5*SUMA(E4:E8)

Primérny koeficient ristu (F11):
=(D8/D3)*(1/5)

Pomocny vypocet S1, Sy, Sz (N4:N6):
N4 =1/D3+1/D4
N5 =1/D5+1/D6
N6 =1/D7+1/D8

Hodnota parametru bs (M15):
=ABS((N6-N5)/(N5-N4))A(1/K3*K5)

Hodnota parametru b, (M16):
=(N5-N4)*(M15K5-1)/((M15)"B3*((M15)"(K3*K5)-1)2)

Hodnota parametru b; (M17):

=1/K3*(N4-M16*M15°B3*(1-M154(K3*K5))/(1-M157K5))

Vyrovnana data (G3:G8), ptfi¢emz buiika BX ¢iselné identifikuje pozici v ¢asové fadé:

G3 =1/(M517+M516*M5154B3)
G4 =1/(M517+M516*MS157B4)
G5 =1/(M517+M516*MS15B5)
G6 =1/(M517+M516*MS157B6)
G7 =1/(M517+M516*MS154B7)
G8=1/(M517+M516*MS15°B8)

Rozptyl empirickych hodnot Sy (D21):
=SUMA.CTVERCU(D3-D11;D4-D11;D5-D11;D6-D11;D7-D11;D8-D11)

Rezidualni rozptyl Sy., (D20):
=SUMA.CTVERCU(D3-G3;D4-G4;D5-G5;D6-G6;D7-G7;D8-G8)

Index determinace (D19):
=1-D20/D21



Predikce (D16):
=1/(M$17+M$16*MS1547)
Predikce (D17):

=1/(M$17+MS16*M515/8)

Altmaniyv index (Z-score)

A B E D E F G H 1 al K L M N o] P
40 Pomocné vypoity
41
42 _ tisty pracovni kapital
43 1T T celkova aktiva 2004 2005 2006 2007 2008 2009
44 xl 0232 0303 0280 0370 0325 0304
45 +, = herozdéleny zisk minulych let x2 0,021 0032 0039 0037 0046 0,004
46 2 celkova aktiva <3 0.085  0.075 0090 0,102 0118 0,180
47 x4 0102 0113 0072 0057 0063 0072
4| _ __ FEBIT x5 2086 2349 2127 1590 1630 L1577
49 3 celkova aktiva
50 z 2574 2870 2666 2224 2292 2384
51 _ utetni hodnota akeii
52 ¥ T cizl zdroje
53
54 by

55 = celkova aktiva

(=

Prvky Altmanova indexu vypocteny z rozvahovych polozek a polozek z vykazu zisku a
Ztraty:
X1. K44 =('RT1'IF32-'RT3'IF38)/'RT3'IF2
L44 =('RT1'1G32-'RT3'!G38)/'RT3'IG2
M44 =('RT1'!H32-'RT3'IH38)/'RT3'IH2
N44 =('RT1'1132-'RT3'1138)/'RT3'12
044 =('RT1'1J32-'RT3'1J38)/'RT3'1)2
P44 =('RT1'IK32-'RT3'IK38)/'RT3'IK2

Xo: K45 ='RT3'IF17/'RT3'IF2
L45 ='RT3'IG17/'RT3'IG2
M45 ='RT3'IH17/'RT3'IH2
N45 ='RT3'1117/'RT3'!I12
045 ='RT3'1J17/'RT3'1)2
P45 ='RT3'IK17/'RT3'IK2

X3. K46 =V_1!F31/'RT3'IF2
L46 =V_1!G31/'RT3'IG2
M46 =V_1!H31/'RT3'IH2
N46 =V_11131/'RT3'112
046 =V_11J31/'RT3'1J2



P46 =V_1!K31/'RT3'IK2

Xy: K47 ='RT3'IF5/'RT3'IF21
L47 ='RT3'IG5/'RT3'IG21
M47 ='RT3'IH5/'RT3'IH21
N47 ='RT3'115/'RT3'1121
047 ='RT3'1J5/'RT3'1J21
P47 ='RT3'IK5/'RT3'IK21

Xs. K48 =V_1IF6/'RT3'IF2
L48 =V_1!G6/'RT3'IG2
M48 =V_11H6/'RT3'IH2
N48 =V_1116/'RT3'112
048 =V_1116/'RT3'1)2
P48 =V_11K6/'RT3'IK2
Altmaniv index (K50:P50; resp. D3:D8):

K50 =0,717*K44+0,847*K45+3,107*K46+0,42*K47+0,998*K48

L50 =0,717*L44+0,847*145+3,107*L46+0,42*L47+0,998*L48

M50 =0,717*M44+0,847*M45+3,107 *M46+0,42*M47+0,998 *M48
N50 =0,717*N44+0,847*N45+3,107*N46+0,42*N47+0,998*N48
050 =0,717*044+0,847*045+3,107*046+0,42*047+0,998*048
P50 =0,717*P44+0,847*P45+3,107*P46+0,42*P47+0,998*P48

: A B C D E F G H
2 i t Yi 1di(y) k() i;

3 1 2004 2,574 - -

4 2 2005 2,870 0296 11151

5 3 2006 2666  -0204 09291

6 4 2007 2224 0442  0.8343

7 3 2008 2292 0,067  1,0302

g 6 2009 2,384 0.092  1.0403

9

10 y 14(y) k()

1 2,506

12

13

14 Ulkazatel Z-score nevykazuje zadny trend. kolisa kolem konstanty.
15

16 Predikce rok 2010 je rovna primérmné hodnoté tedy 2.506
17 Predikce rok 2011 je rovna primérmé hodnoté tedy 2,506

10

Prvni diference (bunky E4:E8):
E4=D4-D3
E5=D5-D4
E6 =D6-D5



E7=D7-D6
E8=D8-D7

Koeficient rastu (rozsah F4:F8):

F4=D4/D3
F5=D5/D4
F6=D6/D5
F7=D7/D6
F8=D8/D7

Primér okamzikové ¢asové fady (D11):

=(1/(6-1))*(D3/2+SUMA(D4:D7)+D8/2)

Predikce (G16):
=D11

Predikce (G17):
=D11

Procentni podil pohledivek po lhiité splatnosti na celkovych pohledavkach

1 A B C D E F G H | el K L W M
2 i ¢ ¥ 14;(3) k. (¥) 7;

3 1 2005 12,18 - - 140 588

4 2 2006 8.75 -3.43 07185 229 302

5 3 2007 8.88 0.13  1.0143 253 297

6 4 2008 3.99 -4.89 04495 78 249

7 5 2009 11.26 7.27 28213 182 988

8

9

10 y 14(¥) k()

11 8.33

12

13

14 Hodnota pohledavek po Iité splatnosti nevykazuje zadny trend. je mozné ji vystihnout pnimérnou hodnotou této ¢asové fady
15

16 Predikce rok 2010 je rovna primém ¢asové fady tedy 833 %

17 Predikce rok 2011 je rovna primém ¢asové fady tedy 833 %

Hodnoty ¢asové tady (D3:D7) tvoti podil pohledavek po lhité splatnosti na celkovych

pohledavkach:

D3 ='Pohleddvky po splatnosti'!M3/('RT1'/G40+'RT1'1G49)*100

D4 ='Pohleddvky po splatnosti'!M4/('RT1'IH40+'RT1'IH49)*100

D5 ='Pohleddvky po splatnosti'!IM5/('RT1'1140+'RT1'1149)*100

D6 ='Pohleddvky po splatnosti'!M6/('RT1'1J40+'RT1'1149)*100

D7 ='Pohleddvky po splatnosti'!M7/('RT1'IK40+'RT1'!1K49)*100



Prvni diference (bunky E4:ES):
E4=D4-D3
E5=D5-D4
E6 =D6 -D5
E7=D7-D6

Koeficient rastu (rozsah F4:F8):
F4 =D4 /D3
F5=D5/D4
F6 =D6/D5
F7=D7/D6

Primérna hodnota okamzikové ¢asové fady (D11):

= (1/(5-1))*(D3/2+SUMA(D4:D6)+D7/2)
Predikce (G16):

=D11
Predikce (G17):

=D11

Stavebnictvi — hodnota zakazek celkem

: A B C D E F G H 1 J KL
2 i t ¥i 1di () k() i

3 1 2004 219870 = =

4 2 2005 206 117 -13753 09374

5 3 2006 235591 29474  1.1430

6 4 2007 219043 -16548 09298

7 5 2008 232375 13332  1.0609

8 6 2009 184 395 47780  0,7944

9

10 v 14(¥) k()

ikl 216 265

12

13

14 Vyvoj hodnoty nowych zakazek nevykazuje zadny trend, pouze kolisa kolem konstantni hodnoty
15

16 Predikce rok 2010 je rovna priméru éasové fady 216265 mil. Ké

17 Predikce rok 2011 je rovna primém casove fady 216265 mil. KE

Hodnota celkovych zakazek ve stavebnictvi (D3:D8), dosazena z upravenych hodnot

Z ¢eského statistického ufadu.

Prvni diference (bunky E4:E8):
E4 =D4-D3
E5=D5-D4
E6 =D6-D5



E7=D7-D6
E8=D8-D7

Koeficient rastu (rozsah F4:F8):

F4=D4 /D3
F5=D5/D4
F6=D6/D5
F7=D7/D6
F8=D8/D7

Primérné hodnota intervalové ¢asové fady (D11):
=PRUMER(D3:D8)

Predikce (G16):
=D11

Predikce (G17):
=D11

Stavebnictvi — hodnota zakazek v pozemnim stavitelstvi

; A B E D E F G H | J K L M N o]

2 i t ¥; 1 (v) ki (y) ; Zdroj: http://czso.cz/csu/csu.nsf/iftab_12_bvzer/SFile/bvzcerl10810_12.xls

3 1 2004 92 490 - 92 659 h‘ttp:,f/czs‘o.cz,’csu,’redakce.nsf,’i,’bvz_cr

4 2 2005 113 458 20968 12267 114 665 prepaocitane z duvodu ucetnich vykazu od 1. 4. 200X - 31. 3. 200X

5 3 2006 128 711 15253 1.1344 124336

6 4 2007 117475 -11236 09127 121671

7 5 2008 107 610 -9865 09160 106672 639340 =6%b1 +b2*21 +b3* 01 639340

8 6 2009 79596 -28014 07397 79337 2191065 =b1*21 +b2*91 + b3*441 2191065

9 9140 027 =b1*91 +b2*441 + b3*2275 9140 027

10 y 140¥) 62

11 106 557 6 21 91
12 21 91 441
13 Parabolicky trend 7(x) = By + Box + B3x* 91 441 2275
14| Predikce rok 2010:

15 39 668 mil K& ny =n-b1+bz-Zx,-+b3-Zx,? A 32 1,95 0,25
16| Predikce rok 2011: -1.95 1.369642857 -0.1875
17 - mil. K& 0.25 -0.1875 0.026785714
1 . ZJ’."XE=b1'zxi+bz'zx?+b3'zx?

19 Index determinace: 0,975254 bl 58 318,000

20 Syn 39 184 857,857 b2 40 508464
21 Sy 1583 511 059,333 2 b3 -6167.536
= g ; ZJ’.""H:bl'zx.;"'bz'zx?"'byzx? ’

Hodnota zakazek ve stavebnictvi (D3:DS), dosazena z upravenych hodnot z ¢eského

statistického uradu.

Prvni diference (bunky E4:E8):

E4=D4-D3
E5=D5-D4
E6 = D6 - D5

E7=D7-D6



E8=D8-D7

Koeficient riistu (rozsah F4:F8):
F4=D4 /D3
F5=D5/D4
F6 =D6/D5
F7=D7/D6
F8=D8/D7

Primérna hodnota intervalové casové fady (D11):

=1/6*SUMA(D3:D8)

Hodnota parametru by (M19):
=SOUCIN.MATIC(M15:017;M7:M9)

Hodnota parametru b, (M20):
=SOUCIN.MATIC(M15:017;M7:M9)

Hodnota parametru bs (M21):
=SOUCIN.MATIC(M15:017;M7:M9)

Vyrovnana data (G3:G8), pficemz buiika Bx ¢iselné oznacuje pozici v ¢asové fad¢:
G3 =MS519+MS20*B3+MS21*B312
G4 =M519+MS20*B4+MS21*B412
G5 =MS519+MS20*B5+MS21*B512
G6 =MS519+MS20*B6+MS21*B612
G7 =MS519+MS20*B7+MS21*B712
G8 =MS519+MS20*B8+MS21*B8"2

Rozptyl empirickych hodnot Sy (D21):
=SUMA.CTVERCU(D3-D11;04-D11,05-D11;D6-D11;D7-D11;,08-D11))

Rezidualni rozptyl Sy., (D20):
=SUMA.CTVERCU(D3-G3;D4-G4;D5-G5;D6-G6;D7-G7;D8-G8)

Index determinace (E19):
=1-D20/D21

Predikce (C15):

=MS19+MS20*7+MS21*7/2



Stavebnictvi — hodnota zakazek v inZenyrskych stavbach

w |~ ;e w k=

11
12
13
14
15
16
v

A

B C D E F G H | J K L M N 0] E Q R
i t Y 1di(y) k:(y) i
1 2004 127 380 - -
2 2005 92 659 -34721  0,7274
3 2006 106 880 14221  1.,1535
4 2007 101 568 -5312 09503
5 2008 124 765 23197 1,2284 Zdroj: http://czso.czfcsufesu.nsf/iftab_12_bvzer/$File/bvzerl10810_12.xls
6 2009 104 999 -19766 08416 htjtp:f,’czs0.cz/csu/redakce.nsf,r’ifbvz_cr
prepacitane z duvodu ucetnich vykazu od 1. 4, 200X - 31. 3. 200X
¥ () k(y)
109 709

Hodnota novich zakdzek ve stavebnictvi v oblasti inzenyrskych staveb nevykazuje zadny trend. kolisa kolem priimérné hodnoty této casové fady

Predikce rok 2010 je rovna primeéru casove fady tedy

Predikce rok 2011 je rovna primeéru casove fady tedy

109 709 mil. K¢
109 709 mil. K¢

Hodnota zakazek v segmentu inZenyrskych staveb (D3:D8), dosazena z upravenych

hodnot z ¢eského statistického tiadu.

Prvni diference (bunky E4:E8):

E4=D4-D3
E5=D5-D4
E6=D6—-D5
E7=D7-D6
E8=D8-D7

Koeficient rastu (rozsah F4:F8):

F4=D4/D3
F5=D5/D4
F6 =D6 /D5
F7=D7/D6
F8=D8/D7

Primérna hodnota intervalové ¢asové rady (D11):

=PRUMER(D3:D8)
Predikce (G16):

=D11

Predikce (G17):

=D11



Ptiloha 4: Pfepocet dat ze stavebnictvi z €zS0.cz
Data z ¢eského statistického uradu z odvétvi stavebnictvi k 04. 04. 2011:

Nové zakazky v tuzemsku
New orders in the CR

celkem pozemni stavitelstvi inzenyrské stavitelstvi
Total Building construction Civil engineering
v mil. K& v mil. K& v mil. K&
CZK mill. Pfepotet CZKmil.  Pfepotet CZKmil. Pfepoiet
2004 - 1. ttvrtleti / Q1 39914 22322 17 592
2. Ctvrtleti / Q2 63902 Rok 2004 26622 Rok2004 37280 Rok2004
3. Ctvrtleti / Q3 67701 219870 25509 92 490 42192 127380
4. Ctvrtleti / Q4 51386 20 153 31233
2005 - 1. &tvrtleti / Q1 36 881 20 206 16 675
2. Ctvrtleti / Q2 47 513 Rok 2005 29191 Rok2005 18322 Rok 2005
3. Ctrtleti / Q3 61504 206117 33330 113458 28174 92 659
4. Ctvrtleti / Q4 49 124 29 864 19 260
2006 - 1. ttvrtleti / Q1 47 976 21073 26 903
2. Ctvrtleti / Q2 57 173 Rok 2006 29777 Rok2006 27396 Rok 2006
3. Ctvrtleti / Q3 65604 235591 36698 128711 28906 106 880
4. Ctvrtleti / Q4 73513 33 864 39 649
2007 - 1. &trtleti / Q1 39301 28372 10929
2. Ctvrtleti / Q2 53041 Rok 2007 33005 Rok2007 20036 Rok 2007
3. Ctrtleti / Q3 48433 219043 29321 117 475 19112 101568
4. Ctvrtleti / Q4 64 319 27 894 36425
2008 - 1. ¢tvrtleti / Q1 53250 27 255 25995
2. Ctrtleti / Q2 61803 Rok 2008 31040 Rok2008 30763 Rok 2008
3. Ctvrtleti / Q3 60711 232375 31711 107 610 29000 124765
4. Etvrtleti / Q4 73 852 28 271 45 581
2009 - 1. &tvrtleti / Q1 36 009 16 588 19421
2. Ctvrtleti / Q2 53394 Rok 2009 19666 Rok2009 33728 Rok2009
3. Ctrtleti / Q3 46 406 184 595 20 819 79 596 25587 104999
4. Ctvrtleti / Q4 48 489 19511 28978
2010 - 1. ¢tvrtleti / Q1 36 306 19 600 16 706
2. Ctrtleti / Q2 58 076 ROK 2010 20456 ROK2010 37620 ROK 2010
3. Ctvrtleti / Q2 60743 160013 27052 62829 33691 97184
4. Ctvrtleti / Q4 41194 15321 25873

Zdroj: upraveno z [2]



Ptiloha 5: Dalsi vypocty provedené v bakalaiské praci

2005
Podil trzeb na vynosech: 99,12%
Vynosy L 810 510 tis. K¢
Trzby za vlastni wrobky a sluzby L 759 338 tis. K¢
Podil trzeb z PS na tribach: 71,73%
Pozemni stavitelstvi (PS) 4 130 986 tis. KE
Trzby za vlastni wrobky a sluzby 5 759 338 tis. K&

2008

Podil trzeb a vykonové spotreby: 1,31 krat 1,12 krat
Vykonova spotfeba 4 411 478 tis. K& 5 944 957 tis. K&
Trzby za vlastni wrobky a sluzby 5 759 338 tis. K& 6 638 364 tis. K¢

Podil trzeb na vynosech (M9):
=M11:M10
Podil trzeb z pozemniho stavitelstvi na trzbach za prodej vlastnich vyrobkt a sluzeb
(M13):
=M14/M15
Podil trzeb a vykonové spotieby pro rok 2009 (M18):
=M20/M19
Podil trzeb a vykonové spotieby pro rok 2008 (O18):
=020/019



