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Abstrakt
Diplomova prace hodnoti financni situaci spolecnosti AGOS stavebni a.s. za obdobi
2004/2005 az 2010/2011 pomoci vybranych finan¢nich ukazateli. Cilem prace je

posouzeni finan¢ni situace spolecnosti a vypracovani navrht pro jeji zlepSeni.

Abstract

Master’s thesis evaluates financial situation of AGOS stavebni a.s. between years
2004/2005 and 2010/2011 while using selected financial indicators. The main goal
of the thesis is to review the financial situation of the company while proposing

possibilities for improvement
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Uvod

Pro zpracovani finan¢ni analyzy byla zvolena spolecnost z mista autoréina bydliste,
které je sidlem vyznamné firmy AGOS stavebni a.s. (dale jen AGOS) v regionu Kraje
typickym cyklickym odvétvim hospodafstvi. Ve vyvoji stavebnictvi jsou ovSem urcité
odchylky od ptfesného vyvoje hospodaiského cyklu, vzdy se hospodaisky propad
projevi se zpozdénim piiblizné 1 rok. Duvod, pro¢ se na stavebnictvi projevi
hospodaiska krize se zpozdénim je, ze produkty, které nabizi, maji dlouhou dobu
spotfeby a i finan¢ni naro¢nost je mnohem vyS$§i nez ostatnich spotiebnich ¢i
investi¢nich produktt. Proto se zde projevuje prodleva z divodu, Ze pokud jiz osoby
fyzické ¢i pravnické se rozhodnou vyuzit sluzeb stavebni spolecnosti, jiz se pro tento

krok rozhodli dfive, a své plany neméni, at’ uz z divodu rodinného, nebo investi¢niho.

Stejné jak se krize projevuje se zpozdénim i oziveni se dostavuje se zpozdénim, divody
jsou stejné jako uz zminované vyse. Dalsi divod je nedivéra v dlouhodobé oziveni
hospodafstvi, kdy spotiebitelé ¢ekaji, zda se mohou spolehnout na oZziveni, které nebude
jen docasné. Proto finan¢ni zdravi stavebni spoleCnosti je velmi dilezité, jelikoz
spolecnost je vystavena témto nepfiznivym hospodaiskym podminkdm i po nékolik
hospodaiskych obdobi. (Stavebni vyroba a vystavba dopravni infrastruktury v CR,
2011).

Dutivod vybéru spolec¢nosti AGOS je, Ze spole¢nost ma dlouhou historii ptisobeni na trhu
a to jiz od roku 1992, a proto by bylo ptfinosné analyzovat faktory urcujici prosperitu

spolecnosti i pfes utlum v odvetvi.

Nejprve bude prace zamétena na popis spolecnosti spolu s jejim okolim, aby se tyto

specifikace jiZ mohly odrazit 1 v ¢asti, ktera je zamétena na teorii financni analyzy.

V praktické ¢asti prace budou vysvétleny ukazatele financni vykonnosti spolecnosti

a dale jsou popsany zpiisoby Vypoctl. V prvni ¢asti jsou teoreticky popsany souhrnné
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indexy, které pomdhaji hodnotit spolecnost na zaklad¢ vysledk indext. Dale jsou

popsany absolutni ukazatele, rozdilové ukazatele a pomérové ukazatele.

Praktickou ¢asti této prace je provedeni finan¢ni analyzy spoleénosti na zakladé
ucetnich podkladii ziskanych od firmy. Analyza bude provedena od hospodaiského roku
2004/2005 az do roku 2010/2011. To je dostatecny datovy soubor pro finan¢ni analyzu
s vypovidaci hodnotou. Nejnovéjsi ucetni vykazy nebyly zafazeny do financ¢ni analyzy,
jelikoz spolecnost je akciova spoleCnost s nutnosti ovéreni ucetni zadvérky auditorem.
Vysledky tedy budou k dispozici az po schvaleni ucetni zavérky valnou hromadou
v lednu 2013, tedy z ¢asového hlediska nebudou zafazeny do souboru podrobeného

finan¢ni analyzou.
Hlavnim tkolem praktické casti bude interpretace vysledkti a naslednd doporuceni

managementu spolecnosti a doporuceni formulovand podle pozadavkli na finanéni

analyzu na zékladé€ porovnani s konkurenci.
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1 Cile prace, metody a postupy zpracovani

Cilem prace je vyhodnotit ekonomickou situaci podniku a jeji vyvoj, pficiny jejiho
stavu a vyvoje. Posoudit vyhlidky na finan¢ni situaci podniku v budoucnosti. Navrhnout
opatfeni ke zlepSeni ekonomické situace podniku, k zajisténi dalSi prosperity podniku,

k ptipravé a zkvalitnéni rozhodovacich procesi.

Tohoto celkového cile bude dosazeno dil¢imi cili, analyzou vnitiniho prostiedi
spoleCnosti, analyzou oborového okoli, stejné¢ tak jako analyzou obecného makro
prostiedi. Metody budou uvedeny spolu s analyzou v popisu spole¢nosti. Na tuto cast
bude vyuzita metoda MAP, tedy mapuj, analyzuj, predikuj. S pomoci informaci
0 vyvoji se autorka pokusi o jejich interpretaci v kontextu spole¢nosti a na zakladé

nazort odbornikti se bude snazit o odhad budouciho vyvoje.

Hlavnim cilem je zpracovani finan¢ni analyzy vysledkd spolecnosti a urceni divodi
dobrého vyvoje spoleCnosti, pifipadné urceni slabych stranek financni stability

spole¢nosti.

Pro analyzu budou vyuzity finanéni vykazy spolecnosti a vyrocni zpravy, piipadné

informace poskytnuté finan¢nim vedenim spole¢nosti.
Pfed zpracovanim financni analyza byly ucetni podklady podrobeny kontrole.
Kontrolou podkladi bylo zjisténo, ze v prubéhu sledovaného obdobi nedoslo

K vyraznym zménam vedeni G¢etnictvi a tudiz finan¢ni vykazy na sebe navazuji.

Pro vypocty a jejich zndzornéni v tabulkach a grafech byl vyuzit program MS Office
Excel 2007.
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2 Analyza problému a soucasna situace

2.1 Charakteristika podniku

Spolec¢nost vznikla 10. 6. 1992 zapisem do obchodniho rejstiiku u Krajského soudu
v Ceskych Budgjovicich a to jako akciova spole¢nost. Akcie spole¢nosti byly vydany
bez vetejné vyzvy k upsani akcii v celkové hodnoté 2 860 000 K&, coz tvori i zékladni
kapital. Spolecnost byla zalozena na zaklad¢ zakladatelské smlouvy, kterou uzavielo 50
zakladatel, fyzickych osob.
Spole¢nost se postupem casu stala jednou z vyznamnych stavebnich firem Kraje
Vysocina. Ro¢ni obrat spole¢nosti dosahuje hodnot kolem ptl miliardy korun. Z titulu
své ¢innosti se spolecnost AGOS stavebni stala ¢lenem tfech oborovych organizaci:

e Stavebni sdruZeni vyso€ina;

e Svaz podnikateldi ve stavebnictvi v CR;

e Hospodatska komora Ceské republiky.

Logo spole¢nosti:

PELHRIMOV

Sy peabrms

Obrazek 1:Logo spole¢nosti (Zdroj: http://www.agos.cz/)

2.1.1 Zakladni idaje
Tabulka 1: Zakladni idaje AGOS (Zdroj: justice.cz)

Datum zapisu
spole€nosti 10. ¢ervna 1992
Obchodni firma AGOS stavebni a.s. Pelhfimov
Sidlo Pelhtimov 393 01, Tomase ze Stitného 634
ICO 466 79 626
Pravni forma akciova spolec¢nost
Predmét podnikani | opravy silni¢nich vozidel
provadéni staveb, jejich zmén a odstranovani
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opravy ostatnich dopravnich prostedkii a pracovnich stroji
vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptilohach laz 3
zivnostenského zédkona

poskytovani technickych sluzeb k ochran¢ majetku a osob
pokryvacdstvi, tesatstvi
klempifstvi a oprava karoserii

izolatérstvi

vodoinstalatérstvi, topenarstvi

zednictvi

montaz a opravy plynovych zafizeni

montdz, opravy a revize elektrickych zatizeni

montdz, opravy, revize a zkousky zdvihacich zatizeni

projektova ¢innost ve vystavbeé

silni¢ni motorova doprava - nakladni vnitrostatni provozovana
vozidly o nejvétsi povolené hmotnosti do 3,5 tuny vcetné, -
nakladni vnitrostatni provozovana vozidly o nejvétsi povolené
hmotnosti nad 3,5 tuny, - nakladni mezinarodni provozovana
vozidly o nejvétsi povolené hmotnosti do 3,5 tuny véetné, -
vnitrostatni prilezitostna osobni

truhlafstvi, podlahafstvi

zamecnictvi, nastrojarstvi

Pfedstavenstvo pfedseda predstavenstva Petr Chaloupek
Mistopiedsedové Ing. Eva Vilimkova
Jiti Kucera
¢lenové predstavenstva Frantisek HloZek

Ing. Martin Beran

Ing. Vladimir Papez

Vaclav Kellner

Ladislav Buchta

Jan Donabauer,

Dozorci rada predseda dozor¢i rady Ing. Libor Jelinek
¢len dozor¢i rady Bohuslav Kotéra
Joset Zmeskal
Zakladni kapital 2860 000 K¢
Akcie 286 ks akcii na jméno, v jmenovité hodnoté 10 000 K¢&

2.1.2 Nabidka sluzeb
Spolecnost nabizi ptredevSim vystavbu pramyslovych staveb, bytovou vystavbu,

vodohospodarské stavby, zeméd€lské stavby a stavby obcanské vybavenosti, dale
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rekonstrukce pamatkovych objektt. Dalsi je oblast sluzeb jako vodoinstalace a topeni,
elektroinstalace, a truhlarské a zamecnické prace.

Skala sluzeb je Siroka a pro jeji obslouzeni vyuziva &innosti uvedené v oboru podnikani,
jak je uvedeno v tabulce ¢. 1.

Ponévadz spolecnost disponuje Sirokou skalou vybavenosti hmotného majetku, tedy
strojii pro stavby a rtizné dopravni a nakladni automobily, mize spole¢nost toto své
vybaveni puajCovat vramci subdodavky svym obchodnim partnerim. To pomaha

spolecnosti efektivné vyuzivat své zafizeni v dobé¢, kdy je nevyuziva.

2.1.3 Certifikaty a ocenéni

Certifikaty

Spolecnost v zati roku 2006 ziskala spole¢nost tyto tfi certifikaty:
e EMS — systém environmentalniho managementu CSN EN ISO 14 001:2005
e SMS — Systém managementu BOZP OHSAS 18 001:2007
e QMS — Systém jakosti CSN EN ISO 9 001:2008

Tyto certifikaty jsou zafazeny do tzv. Integrovaného systému ftizeni, tzv. IMS. Tento

certifikat zarucuje, ze prace spole¢nosti je ekologickd, dosahuje odpovidajici kvality,
podle managementu fizeni kvality a co je pro stavebni spole¢nosti velmi dulezité,
na jejich stavbach jsou dodrZzovany bezpecnosti pokyny pro bezpe€nost a ochranu
zdravi pfi praci. Na ziskdni zlatého certifikatu ziskala spoleCnost dotaci od mésta

Pelhfimova ve vysi 3 655 tis. K¢, aby zvysila svou konkurence schopnost.

Spolecnost za dobu svého plisobeni ziskala a obnovila mnoho potiebnych certifikatd,

dalsi certifikaty jsou uvedeny niZe.

W v O

Certifikat pro instalaci elektrickych rozvadéca, ktery byl spole¢nosti ud€len opét v roce

2006 od Elektrotechnického zkuSebniho tstavu.

Certifikat na vyrobu EURO oken — osvédceni a ovéteni vlastnosti a klasifikaci pro

oznaceni vyrobku znackou CE na vyrabéna dievéna okna a balkénové dvere ty EURO
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IV-68, EURO IV-78 a EURO IV-88 od zkusebny stavebné¢ technickych vyrobki

Mendelovy zeméd¢€lské a lesnické univerzity v Brné v roce 2008 a 2009.

Ocenéni
V roce 2001 spolec¢nost AGOS ziskala ¢estné uznani Presta — za prestizni stavbu jiznich
Cech, konkrétné za stavbu Chranéného bydleni diagnostického tstavu Cernovice, jako

jeho zhotoviteli za originalni technické feSeni funkci

Na stavebnim veletrhu ForArch ziskala nékolik ocenéni:
e Vvroce 1993 ziskala titul stavba roku za nejzdaftilej$i realizaci stavebniho dila
za rekonstrukci vyhoielého objektu v Proseci u Posné;
e Vvroce 1995 postoupila do uzsiho vybéru soutéze za rekonstrukci a piistavbu
budovy Agrobanky v Pelhfimove;
e Vvroce 2002 ziskala diplom za nominaci na titul stavba roku za novostavbu

rodinného domu v Humpolci, v Hornickeé ulici.

Posledni ocenéni bylo 3. misto od Svazu Ceskych a moravskych bytovych druzZstev

V soutézi paneldk roku v roce 2008 za objekt BoZzeny Némcové 1749 v Pelhifimoveé.

2.1.4 Ekonomické skutecnosti o spole¢nosti

Spolecnost po celé sledované obdobi tvorila zisk. Nejvyssiho vysledku hospodateni
za béZné obdobi dosahla v hospodarském obdobi 2008/2009 a 2009/2010, nejnizSich
vysledkt pak na zacatku sledovaného obdobi 2004/2005 a na konci v roce 2010/2011.
Vyraznym rysem financovani spoleCnosti je zadrzovani zisku ve spolecnosti jako

vyrazného zdroje financovani.

AGOS zm¢énil svoje hospodaiské obdobi z kalendainiho roku na hospodaisky rok a to
k 30.6.2004. Od roku 1992 do 2003 se hospodaisky rok firmy shodoval s rokem
kalendainim. Pfechodné obdobi bylo od 1.1.2003 do 30.6.2004. Od 1.7.2004 spole¢nost

pouziva hospodarsky rok.
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Odpisovani

Ugetni odpisy pro dlouhodoby hmotny majetek spolenost pouziva rovnomémé
od meésice nasledujiciho po meésici pofizeni. Doba odpisovani je zvolena podle
predpokladané doby pouziti. Uletni odpisy pro dlouhodoby nehmotny majetek
se shoduji s danovymi odpisy podle § 32a Zakona ¢. 586/1992 Sb., o danich z piijmu.
Danové odpisy dlouhodobého hmotného majetku jsou rovnomérné, ovsem spolecnost

Casto pouziva vyjimky a odpisuje zrychlené k snizeni své danové zatéze.

Spolecnost eviduje dlouhodoby drobny majetek od hodnoty 5 000 K¢ do 40 000 K¢.
Predméty s vyssi pofizovaci hodnotou, tedy vice nez je 40 000 K¢, eviduje jako
dlouhodoby majetek. Zasoby spolecnost eviduje zpisobem A a pro spotiebu materidlu
pouziva zptsob FIFO. Pro uc¢tovani pohonnych hmot v nadrzich aut je zpiisob evidence

zvolen B.

Ocenovani
e zasoby - na urovni pofizovacich cen a vedlejSich nakladt spojenych s potizenim
e nedokoncena vyroba a polotovary — v cené vlastnich naklada

e doprava — ve skute¢nych nakladech povysenych o vedlejsi naklady potizeni

Lidské zdroje
Spolecnost byla nucena z diivodu Gspory nakladl propoustét zaméstnance. Vyvoj poctu

zameéstnanct je v tabulce €. 2.

Tabulka 2: Vyvej po¢tu zaméstnanci v spole¢nosti AGOS (Zdroj: www.agos.cz)

04//05| 05/06| 06/07| 07/08| 08/09| 09/10| 10/11
Pocet zaméstnancti 225 228 226 230 198 175 167

Pfes snizovani poctu zaméstnancii spoleCnost ma dostateCny pocet kvalifikovanych
zaméstnancl. Jednd se predevSim o autorizované inzenyry v oboru pozemni stavby,
pozemni a vodohospodaiské stavby a dale techniky v oboru pozemni stavby,
autorizovany technik v oboru ustfedni topeni, vzduchotechnika, zdravotné technicka
instalace. Dale pak proSkolené pracovniky s odbornou kvalifikaci pro fizeni ¢innosti

a dalsi pro fizeni provozu a projektovani.
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Dulezitymi pracovniky pro spolecnost jsou hlavni stavbyvedouci, stavbyvedouci mistii

hlavni stavebni ¢innosti ale 1 tesafi zednici, elektromontéii a fidici.

Dividendova politika
Dividendy byly vyplaceny v letech:
e 2005/2006
e 2006/2007
e 2009/2010
e 2010/2011
Vyse byla pokazdé stejnd, tedy 1000 K¢ na jednu akcii po zdanéni.

2.2 Analyza vnéjSiho prostredi

K popsani spolecnosti bude vyuzito analyz vnitiniho a vné&jSiho prostfedi. Informace

vvvvvv

analyz.

Jako prvni je provedena analyza vné¢jSiho prostiedi, do vnéjSiho okoli spolecnosti spada
obecné okoli a oborové okoli spole¢nosti. K analyze obecného okoli se nejCastéji
vyuziva analyza SLEPT, diive PEST. K analyze oborového okoli se pak doporucuje

Portertiv Sfaktorovy model konkurencnich sil.

2.2.1 Analyza obecného okoli
Podle Jakubikové (2008) analyza PEST zkoumd politicko-pravni, ekonomické,
sociokulturni a technologické faktory, které ovliviiuji nebo mohou ovliviiovat ¢innost
podniku. Pro analyzu obecného okoli byla zvolena metoda SLEPT, ktera se sklada
ze stejnych informaci, jen roz€lenéni je podrobng&;jsi.
Analyza SLEPT tedy zkouma tyto faktory v obecném prostiedi firmy:

e Socialni — faktory ovliviiujici kupni chovani spottebitelli, jednd se naptiklad

o demograficky vyvoj populace, ptijmy, vzd€lani, Zivotni styl. Pro potfeby prace

se zaméfim na demograficky vyvoj spolecnosti v Ceské republice ale
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1 konkrétn¢ v Kraji Vysocina, tedy veék populace a ptijem ve form¢ primérné
mzdy.

o Legislativni — pravni normy ovliviiujici podnikdni na naSem tzemi. V této ¢asti
bude uveden jen hruby vycéet norem, kterych se spole¢nost musi drzet, jelikoz
taxativni vycet by presahl vymezeni prace.

e Ekonomicky — predevsim se jedna o vyvoj hrubého domaciho produktu (dale jen
HDP), faze ekonomického cyklu hospodafstvi, urokové sazby, mira
nezaméstnanosti. Pro popis ekonomického okoli spolecnosti jsem zvolila vyvoj
HDP, vyvoj hypotecni urokové sazby, jako jeden z nejCastéjSich zplsobu
financovani rodinného bydleni a posledni miru nezamé&stnanosti v celé Ceské
republice a v regionu.

e Politicky - mezi tyto faktory patii politickéd stabilita, ¢lenstvi zemé& v riznych
politicko-hospodaiskych seskupenich, danova politika, ochrana zivotniho
prostiedi. V této Casti jsem se zaméfila na politickou stabilitu.

e Technologicky — trendy ve vyzkumu a vyvoji, nové technologie vyuzivdme pii
vyrob¢, komunikaci, dopravé a dale. V této Casti bude uvadén mozny vyvoj

technologii postupti, které se v budoucnu budou vyuzivat.

Socialni faktory

Demograficky vyvoj

Jiz dlouho je znamo, Ze Ceskd spoleCnost starne, to znamena, Ze pocet osob mladsich
15 let, tedy osob v piedproduktivnim vé€ku, je niz§i nez osob v poproduktivnim veku.
Podle prognézy CSU jsou diivody, které zapiiginuji starnuti populace, niz§i porodnost
a efektivnéjsi 1é¢ebné metody, které zvySuji praimérnou dobu doziti progndzy vyvoje
podle CSU dale uvadgji, ze do roku 2065 bude az jedna tetina obyvatelstva starsi
65 let, tento pfesun nebude zplsoben jen mensi porodnosti ale také prechodem

obyvatelstva z produktivniho véku do poproduktivniho (Svobodova, 2012).
V Kraji Vyso€ina je demograficky vyvoj velmi podobny celorepublikovému trendu,

tedy pokles poctu obyvatel a celkové starnuti obyvatel. Jesté horsi je vyvoj v samotném

Pelhfimove, kde soucasny pocet obyvatel v dlouhodobém vyvoji znacné klesa (Profil
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Kraje Vysocina, 2011). Dalsi vyvoj poctu obyvatel bude nejspise kopirovat vyvoj v celé

Ceské republice.

Piijem

V nésledujici tabulce je naznaden vyvoj mezd ve stavebnictvi a primérné mzdy v Ceské
republice. Z tabulky je patrné, Ze nominalni primérna mzda ve stavebnictvi rostla, ale
stale je niz§i nez v celé republice. Z grafu je patrné, Ze primérna mzda rostla,

ale od roku 2009 zacina jeji rist stagnovat.

Vyvoj ristu mezd ve stavebnictvi a primérné

7
mzdy v CR
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M stavebnictvi | 1262313537 | 14213 (15203 | 16279 |16 808 |17 885 | 19036 | 20948 |22 022 (22284 |22 715|21 403

M celkové 1321914378 (15524 (1643017466 | 18344 | 19546 2095722592 |23344|23864(24436|24341

Graf 1: Vyvoj primérnych mezd ve stavebnictvi a v celé CR (Zdroj: CSU, 2012)

Legislativni faktory

Spoleénost podnika pouze na tzemi Ceské republiky, jediné platné zakony, které musi
spole¢nost respektovat, jsou tedy predeviim zakony upravujici podnikani v CR. Jedna
se 0 Zékon €. 40/1964 Sb., obCansky zdkonik a Zakon ¢. 513/1991 Sb., obchodni
zakonik. Déle se spole¢nost musi fidit i Zakonem €. 586/1992 Sb., o danich z ptijmi.
Kromé téchto obecnych zakona jsou pro stavebnictvi dany specidlni zakony jako
naptiklad Zakon ¢. 183/2006 Sb., o uzemnim planovani a stavebnim tadt (staveni
zdkon) a fada dalSich zdkonl a pokynii, které byly nové pfijaty v rdmci procesu
pfiblizovéni legislativé CR k legislativé EU. Diilezité je podotknout, Ze obsahlost t&chto
norem je velkd a v ramci této prace nebudou dale rozebirany. Jen piikladem se jedna

0 pozarni piedpisy a dalsi zasady bezpecnosti.
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Ptikladem ptisobeni zakontl na stavebnictvi mize byt i zména vyse sazby dané z pridané
hodnoty (dale jen DPH). Do roku 2007 platilo, ze bytova vystavba byla vzdy ve sniZzené
sazb€ dané z ptidané hodnoty, od roku 2007 se vSak zavadi pojem ,,socialni bydleni®,
zjednodusené pokud tedy byt pfesahne vyméru 120 m? a dim 350 m? Jiz se nejedna
o socidlni bydleni a na vystavbu ¢i rekonstrukci se musi uvalit zdkladni sazba DPH

(Informace k uplatinovani DPH u bytové vystavby, 2009).

V posledni dobé se diskutuje novy obcansky zakonik, ktery vstoupi v platnost v roce
2014 (Obcansky zakonik bude uc¢inny od roku 2014, 2012).

Ekonomické faktory
Hruby doméci produkt

Mezi nejvyznamnéjsi ekonomické faktory, které maji vliv i na spoleénost AGOS je
vyvoj HDP. Vyvoj HDP je znazornén v grafu, ve kterém je uvedeno HDP piepoétené na
jednoho obyvatele v ¢eskych korunach a procentni rist oproti pfedchozimu roku. Rok
2011 je odhad CSU.

Graf 2: Vyvoj HDP v CR (Zdroj: CSU, 2012)
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Z grafu ¢. 2 je patrny rostouci trend vyvoje HDP na jednoho obyvatele az do roku 2008.
V roce 2009 vsak hruby domaci produkt na jednoho obyvatele poklesl o 12 581 K&.
Od poklesu v roce 2009 opét zatal HDP rust, ovSem uz ne s takovou rychlosti jako
v obdobi 2004 az 2008. I pies rostouci trend vysledek z roku 2011 nedosahuje dobrych
vysledkt z roku 2008.

Podle ReZabka (2009) je vyvoj HDP dlouhodobé poznamenan nevyrovnanymi
rozpocty, kdy od roku 1997 zacCinaji riist mandatorni vydaje stat. Tento trend pokracuje
1 do dnesnich dnt a statni dluh neustale nartsta. V disledku to znamena, Ze si zijeme
nad moznosti piijmd. Dalsi problém pak nastal vroce 2002, kdy vydaje statniho
rozpoctu rostou rychleji nez HDP, tento fakt jiz znamend, Ze Zijeme nad moznosti
ekonomiky. V dalsim obdobi, od roku 2002 do roku 2006 se vytvaii tzv. dluhova
bublina, ktera je zpilisobena vys§im tempem rtstu vydaji nez rastem HDP. V roce 2008

pak propuka finan¢ni a ekonomicka krize, ktera se naplno projevi v roce 2009.

Nasledek recese nejvice zaplsobil na primyslovy sektor, ktery poklesl o 13,4 %
ve srovnani s rokem 2008. To se projevilo 1 na stavebnictvi, které ovlivnilo omezeni
investi¢nich vydajt, celkové stavebnictvi pokleslo o 1 % Vv porovnani s rokem 2008

(Komer¢ni banky k makroekonomickému vyvoji, 2010).

I kdyz HDP v roce 2010 rostlo, divodem je ptedevsim nizka zakladna z roku 2009.

Kropacek (2011) tika, ze od roku 2010 se na rustu HDP nejvice podili pramyslové
odvétvi, pfedev§sim pak vyroba dopravnich prosttedkd, strojirenstvi a vyroby
elektrickych stroji. Naopak stavebnictvi zaznamenalo dal§i obdobi Gtlumu. Rok 2011
pak opé€t zaznamenal opatrny rust. | tento rok znamenal pro stavebnictvi pokles

zpusobené predevsim poklesem poptavky.

Hypoteéni urokova mira

Nejoblibeng&jsim zptisobem financovani bydleni je v CR hypoteéni uvér. Piiznivé je,
ze néklady na hypotéku dlouhodobé klesaji, od krizového roku 2008, kdy primérna
urokova mira hypotécniho tvéru byla okolo 5 %, v dneSni dobé¢ klesla primérna sazba

na 3,56 %, coz je hodnota z ledna 2012. Oblibenost je pak patrna i z narustd poctu
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sjednanych hypoték podle statistik Ministerstva pro mistni rozvoj (2012), ve kterém
se uvadi, Zze pocet hypotecnich uveért, poskytnutych Gvért ob¢aniim v roce 2002 bylo
20 002. Pocet hypote¢nich uvéri rostl do roku 2007 a to az do poctu 883 344, poté
nasledoval propad a v roce 2011 bylo poskytnuto 71 088 hypote¢nich avért pro ob¢any.
Prognoza vyvoje hypotecnich uvérl je velmi slozitd, diivodem je mnozstvi faktort,
které se na tvorbé trhu podili a také velka nejistota budouciho vyvoje ekonomiky, podle
Lazarevice (2012) bude vyvoj negativni, obava se dalsiho poklesu ekonomiky a dale
uvadi, ze ceny, za které¢ byly nékteré hypoteCni uvéry nabizeny, neodpovidali

skutecénosti.

Nezameéstnanost

Sidlo spole¢nosti se nachazi v Pelhfimove, okresnim mésté v Kraji Vysoc€ina. Tento kraj
je znam ptedevsim diky zemé&délské produkci. Nezaméstnanost v okrese Pelhfimov je
nejniz§i v celém kraji, konkrétné vroce 2011 byla 5,2 %. (Nezaméstnanost: Mira
nezamé&stnanosti na Vyso¢iné se v kvétnu snizila na 8,3 procenta, 2012). Celkova
nezaméstnanost v Kraji Vyso¢ina podle je 6,4% vroce 2011 (CSU, 2012). Mira
nezaméstnanosti se oproti udajim z predchoziho roku snizila, pfesto vSak nedosahuje
tak dobrych vysledkii jako pied rokem 2008, kdy byla mira nezaméstnanosti asi
o polovinu niz§i. DalSi nepfiznivy faktor je dale ubytek poctu ekonomicky aktivnich
osob v kraji. Jak je uvedeno v Analyze stavu a vyvoje trhu prace v Kraji Vyso€ina
za rok 2011 (2012), klesa pocet obyvatel kraje, celkové populace starne, vyznamny je
1 pocet obyvatel, ktefi se z kraje odstéhovali. Tyto vSechny faktory zapticiniuji nizeni

nezaméstnanosti v kraji, avSak tento pokles neni pozitivnim jevem.

Darn z pridané hodnoty

Po dlouhych mésicich nejistoty se V1adé Ceské republiky podafilo zrusit jednotnou
sazbu DPH, ktera méla cCinit 17,5 %. V zavéru roku 2012 nakonec byla schvalena vyse
zakladni sazby DPH na 21 % a sniZzené sazby na 14 %. Tato zména bude nejspiS plsobit
pfizniv€é na vyvoj stavebnictvi, jelikoz bude znamenat zvySeni ceny pro konec¢ného

zakaznika.
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Politické faktory
Politické prostfedi v Ceské republice bohuZel podnikani nijak neulehéuje, neustale je
zminovana administrativni naro¢nost. V poslednich letech pfibyva nejistota o budoucim

vyvoji legislativy, dani atd. toto vSe neptisobi dobfe na Zadnou spole¢nost.

V roce 2012 bylo voleno nové zastupitelstvi Kraje Vysociny. Opétovné byl hejtmanem
zvolen MUDT. Jiti Béhounek, ¢len vitézné CSSD. Kraji Vyso¢ina bude v nasledujicim
obdobi vladnout CSSD s podporou KSCM. Ve volebnim programu vitézné strany byly
sliby, Ze investice budou sméfovany zejména na obnovu infrastruktury, tedy silnic,
mosti a dalsiho vybaveni pozemnich komunikaci. V roce 2013 také bude v Novém
mesté na Moravé mistrovstvi svéta v biatlonu. V programu je jesté né€kolik klicovych
bodi, které souvisi s obnovou ¢i rekonstrukei. VSechny tyto plany jsou potencionalni
prilezitosti i pro spole¢nost AGOS. I kdyz je mozné, Ze celé zakazky budou prilis velké,
stale se ale muze uchazet o subdodavky vétsim spole¢nostem, které vyhraji vybérové

fizeni na velké zakazky.

Nejblizsi politické prostiedi, které spolecnost AGOS ovliviiuje je na méstském ufadé
v Pelhfimové, kde je koalice vroce 2010 slozena ze c¢lenit vitézné ODS, TOP09
a KDU-CSL. Starostou se stal ¢len ODS pan Leopold Bambula. Podle planti bude mésto
Pelhfimov investovat do rekonstrukce cisticky odpadnich vod a bude pokracovat
v zateplovani budov zédkladnich a matefskych Skol, jak je uvedeno v ¢lanku
s rozhovorem se starostou mésta. AGOS se jiz v piedchozich letech podilela

na zateplovani $kol a to dava spole¢nosti urcitou vyhodu.

Technologické faktory

Jako u kazdého oboru i technika ve stavebnictvi se rychle vyviji. Nové sméry, které
uvadéji autofi na odbornych serverech pro stavebnictvi napiiklad stavebnictvi3000.cz
nebo tzb-info.cz se shoduji predevsim na trendu snizovani nakladid jako energie,
pohonné hmoty, dalsi trend je sniZzovani ekologickych dopadi na pfirodu. Nejvyraznéjsi
vyvoj je pak patrny ve v oblasti tzv. TZB tedy technické zatizeni budov jedna se

naptiklad o kotle, vzduchotechniku, podlahové a jiné topeni.
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Pro dlouhodoby vyvoj budou smérodatné nejnovéjsi technologie, jak uvadi Némeckem
(2012). V rozhovoru je uvedeno, ze nové technologie se promitnou piedevsim
do natérovych material, izolacnich materialt jako pfimési, které maji zvysit efektivitu
stavajicich materialti. Dale pan docent doplituje, ze piechod na nové technologie bude
pozvolny, divody jsou finan¢ni naro¢nost a jakasi konzervativnost v pouzivanych
materialech, ktera se bude muset teprve piekonat. Tyto technologie v nejbliz§i dobé
neovlivni zpsob provadéni staveb, ale je dilezité se na pfechod na nové technologie

piipravit.

Zavérem lze fici, ze faktory politické, legislativni a ekonomické jsou pro spolecnost
spiSe hrozbou, jelikoZ nenabizi dostate¢nou jistotu pro rozvoj podniku. Ale je na

spole¢nosti, zda bude schopna vyuzit ménicich se podminek.

Dalsi faktory jako socialni a predevsim technologicky je pro spolecnost ptilezitost jak

se odlisit od konkurentii a pomoci novych technik snizit nékteré své naklady.

2.2.2 Analyza oborového okoli

Pro analyzu oborového okoli byl zvolen Porteriv model péti sil. Tento model byl

vytvofen Michaelem E. Porterem vroce 1979 na Harvardské vysoké Skole. Kotler

(2007, 380 s.) ji ve své knize popisuje pét sil urCenych Porterem jako ,,...rozhodujici

o viastni dlouhodobé atraktivité trhu nebo trzniho segmentu...” pét sil je pak uréeno

jako: ,...konkurence Vv odvétvi, potencidalni novée vstupujici, ndhrazky, zdkaznici

a dodavatele.

1. Hrozba silné rivality v segmentu — tato sila urCuje soucasnou konkurenci
v odvétvi, atraktivita odvétvi klesd, pokud v ném podnikaji silni konkurenti.

2. Hrozba novée vstupujicich konkurentd - pro urceni této hrozby je zapotiebi
vyhodnotit bariery vstupu a vystupu z odvetvi.

3. Hrozba substituti — predstavuje ohrozeni odvétvi, které vystupuju moznosti
nahradit produkt dané¢ho odvétvi.

4. Hrozba rostouci vyjednavaci sily zdkaznikli — souvisi s vyjednavaci silou
zakaznikd, ta je tim vétsi, ¢im jsou zékaznici organizovangjsi a koncentrovanéjsi

a pokud produkt neni dostate¢né diferencovany.
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5. Hrozba vzristajici vyjednavaci sily dodavateli — v této hrozbé plati obdobna
pravidla jako u hrozby ze strany zakaznikii, tedy dodavatelé maji silnou
vyjednévaci pozici, pokud jsou organizovani, koncentrovani a jejich nabidka je
jedind pro vyrobu, nebo ndklady na zménu vyrobniho procesu jsou bud’

nemozné, nebo velmi nakladné(Kotler, 2007).

Obrazek 2:Portertv model 5 sil (Zdroj: Kotler, 2007)

dodavatelé

nove
vstupujici
konkurenti

konkurenti
v odvetvi

zakaznici

Hrozba silné rivality v segmentu
V odvétvi stavebnictvi se jednd o obor, ve kterém pisobi mensi pocet spolecnosti, které

se navzajem velmi dobfe znaji.

Hrozba nové vstupujicich
Pro obor stavebnictvi je vstup novych konkurenti neobvykli. Pocate¢ni naklady jsou
pro nové spolecnosti vysoké. VEtsi nebezpeci vSak hrozi od spole€nosti, které jiz Cast

segmentu stavebnictvi obsluhuji a rozhodnou se rozsitit své portfolio sluzeb, nebo
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se stejnymi sluzbami za¢nou podnikat na jiném Uzemi, napiiklad se miZze jednat

o spolecnosti z Evropské unie (dale jen EU), které vstoupi na ¢esky trh.

Hrozba substituti
Vzhledem Kk povaze produktii stavebnictvi je substituce velmi ojedinéla a tato hrozba je

tedy nizka.

Hrozba rostouci vyjednavaci sily zakazniku
Tato hrozba je nyni velmi citelna v celém oboru. Vzhledem k ubytku zakdzek je nyni
sila zakaznikli vysoka predevSim ve vyjednavacim fizeni. Zakaznici ovliviuji vySe

ceny, ktera se po natlaku zadkaznika mnohdy pohybuje na mezi naklada.

Hrozba vzristajici vyjednavaci sily dodavateli
I tato hrozba je ve stavebnictvi plné rozvinuta. Dodavatelé Casto od stavebnich firem
pozaduji vysoké zalohy, aby pfipadna nesolventnost stavebnich spole¢nosti neohrozila

také dodavatele.

Z analyzy oboru stavebnictvi vyplyva, Ze nyni dostatetn¢ ekonomicky ziskovy, aby byl
atraktivni, pro nov¢ vstupujici konkurenty. Néklady na vstup na trh tvofi velkou bariéru,
zaroven ekonomické vztahy mezi zdkazniky 1 dodavateli jsou natolik napnuté,
Ze nenabizeji dostatecny prostor pro tvorbu velkého zisku, coz snizuje atraktivitu tohoto

oboru.

2.3 Analyza vnitiniho prostredi

Pro analyzu vnitiniho prostfedi existuje nékolik nastrojl, predev§im zndmych jako

marketingové nastroje. Pro popis vnitiniho prostiedi byl zvolen model 7S.

2.3.1 Model ,,7S“ firmy McKinsey
Tento model byl vyvinut v 70. letech 20. stoleti ve spole¢nosti McKinsey&Company,

ktera se zabyva poradenstvim pro management spolecnosti. Tento model byl zlomovy,
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protoze urcoval vSechny aspekty, které ovliviuji efektivnost spole¢nosti a zaroven
1 fikd, Ze jsou provazané, a pokud chce management zlepSovat fungovani spolecnosti,

musi se zaméFit na vSechny aspekty (Enduring Ideas: The 7-S Framework, 2008).

Structure
Strategy Systems
Shared
Values
Skills Style
Staff

Obrazek 3: Model 7S (Zdroj: Enduring Ideas: The 7-S Framework, 2008 )

Tvrda 3S

Strategie — vyjadfuje, jakymi zptisoby spole¢nost dosahuje své vize, jaké k tomu voli
prostiedky.

Struktura — predevsim organizacni struktura spoleénosti, jak je uspofadana hierarchie
fizeni, zda vedeni je centralizované ¢i decentralizované.

Systétmy — ptfedevSim se jedna o formalni a neformalni postupy fizeni spolecnosti,
zpusoby pfijimani rozhodnuti ale 1 informacni systéme, které spoleCnost vyuziva pfi

fizeni prace zamé&stnancu.

Mékka 4S

Spolupracovnici — jsou lidské zdroje organizace, do tohoto je zahrnuto jejich schopnost
spoluprace, motivace.

Schopnosti — toto zaznamenava profesni znalost zaméstnancti, ale i moznost rozvoje
téchto védomosti zaméestnanct prostfednictvi zvySovani profesni kvalifikace.

Styl — popisuje Mallya (2007) jako vyjadieni toho, jak management pfistupuje k fizeni
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a k feSeni vyskytujicich se problémt.

Sdilené hodnoty — Mallya (2007) uvadi vyjadfeni autortt modelu Peterse a Watermann
a to, ze sdilené hodnoty odrazeji zakladni skutecnosti, ideje a principy respektované
pracovniky a nckterymi dalSimi zainteresovanymi skupinami bezprostiedné

zainteresovanymi na uspéchu firmy, déle podle autorii jsou vyjadieny v jejich misich.

Strategie
Z chovani spolecnosti se da vycist nékolik pretrvavajicich strategii:
1. DrZeni tempa s soucasnym vyvojem stavebnictvi — ekologie, Gspora energie
(zateplovani, euro okna..).
2. Vsazeni na sama sebe a vlastni zdroje (zadrzovani zisku).
3. Uchéazeni se o hodn¢ zakazek.

4. Nerealizovat projekty s cenou pod hodnotou nakladi.

Struktura

Spole¢nost AGOS je akciovou spoleCnosti, a proto je nejvy$Sim organem valna
hromada. Termin valné hromady pfipada kazdoro¢né€ na prvni tyden v lednu. Vykonnou
moci disponuje predstavenstvo v Cele s pfedsedou dale dvéma mistopiedsedy a péti
¢leny pifedstavenstva. Dohled nad konanim pfedstavenstva vykonava tficlenna dozorci
rada, dva jeji Clenové jsou voleni predstavenstvem a jeden ¢len zaméstnanci spole¢nosti

voli zaméstnanci. Toto uspotfaddani vychéazi ze Zakona ¢ 513/1991 Sb., obchodni

zakonik.

Organizacni struktura vykonné ¢asti spole¢nosti je znazornéna v obr. ¢. 5. Na vrcholu
struktury je predstavenstvo. Dal$i aspekty podnikani jsou rozdéleny na stifedisko hlavni
stavebni vyroby (HSV), stfedisko pfidruzené stavebni vyroby (PSV), stfedisko
zasobovani a prodeje a obchodné technicky usek.

Stfedisko hlavni stavebni vyroby, jak vyplyva z pojmenovani, je hlavnim usekem.
Jednotliva stiediska jsou jednotlivé pracovni skupiny s vedoucim skupiny a jeho
podfizeni. Do stiedisek jsou rozClenéni, aby byla zachovéana konzistence pracovniho
postupu a byl umoznén rozvoj pracovnich vztahll ve skupiné. Stfediska nejsou
prvoplanové rozdélena podle oborii Cinnosti, piesto zde prevlada jakasi specializace,

prakticky je urcité pracovni skupin€ pievazné zadavéana urCitd prace, napi. zateplovani.
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Ovsem neni to dogmatické a podle potfeb vystavby je schopna jakékoliv skupina

vykonévat vSe pottebné.

Strediska pfidruzené stavebni vyroby jsou rozdéleny podle specializace na montaze
rozvoda a zatizeni UT a ZTI, vyroba rozvodu, zafizeni elektro a vyroba rozvadéci,
vyroba a montaze zdmecnickych konstrukci, vyroba a montaze truhlarskych vyrobkl
a zemni prace a mechanizace. Tento vycet stfedisek pfidruzené stavebni vyroby
je dlouhodob& neménny, to neplati pro stfedisko hlavni stavebni vyroby, kdy se pocet
téchto stfedisek mize ménit podle narokli zadavateld. Stredisko zasobovani a prodeje

a obchodné¢ technicky usek, zajistuje zdsobovani a ziskavani zakazek pro spolecnost.

predstavenstvo

stfediska hlavni stredisko. stfedisko

stavebni vyroby pr|er{ze,ne zasobovani a

G stavebni vyroby prodeje
(PSV)

obchodné
technicky usek

= stfedisko HSV 821 montdaze rozvodu

a zatizeni UT a ZTI

vyroba rozvodd,
zatizeni elektro a
vyroba rovadécu

= stiedisko HSV 822

vyroba a montaze
zamecnickych
konstrukci

= stredisko HSV 824

vyrova a montaze
trahlarskych
vyrobkd

o Stiedisko HSV 825

zemni prace a

mechanizace

Obrazek 4:0rganizacni struktura (Zdroj: Vlastni zpracovani)
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Systems (informacni systém)
Systém fizeni zarucen zavedenym Integrovany systémem fizeni, ktery zasahuje
do oblasti jakosti, zivotniho prostiedi a bezpecnosti a ochrany zdravi pfi praci. Tento

systém fizeni zasahuje do nejdilezitéjSich procest spolecnosti.

Spolupracovnici

Zaméstnance spoleCnosti tvoii predev§im dlouholeti zaméstnanci, kterym je
umoznovano dale se vzdélavat vramci Skoleni s novym vybavenim spolec¢nosti
¢i novymi postupy. Dale spolecnost podporuje ziskavani profesnich certifikati ve vSech
oborech vyroby. Toto je pro spole¢nost vyhodné, jelikoz pro mnoho aspekt produkce
ve stavebnictvi jsou zapotiebi autorizovani inzenyii ¢i technici, a pokud tuto autorizaci
vlastni zaméstnanec, nemusi spole¢nost najimat nezavislé. Spolu s atlumem v odvétvi
spoleCnost pfijala nepfijemné opatieni pro snizeni nakladi a to redukce poctu
zameéstnancl. Problém, se kterym se potykd mnoho stavebnich spolecnosti a AGOS

neni vyjimkou, je nedostatek kvalitnich zaméstnancil.

Schopnosti
Profesni troven zaméstnancli je na odpovidajici urovni k pracovni pozici, kterou

zameéstnanec zastava.

Sdilené hodnoty

Spolec¢nost formuluje svoje poslani skrze své zékazniky a hlasa: AGOS - Vas partner
v oblasti obCanskych, bytovych, primyslovych, zemédélskych, vodohospodaiskych,
ekologickych a inzenyrskych staveb na kli¢. Spole¢nost formulovala svij cil jako
dlouhodobé usili o udrzeni vyznamného postaveni na trhu. Tyto formulované cile

a poslani pomahaji k jednoté v postupu a ptistupu k zakaznikim.

Vysledkem analyzy 7S spolecnosti AGOS bylo zjisténo, ze vztahy ve spolecnosti jsou
dlouholeté, vedle formalni struktury je vytvofena i neformdlni struktura, kterd je pro
rozhodovéni prospéSnd. Zarovenl to miize znamenat ohroZeni pifi odchodu klicovych
zaméstnancl. Vnitini analyza spole¢nosti pomoci 7S metody naznacila, Ze spole¢nost

AGOS si je dobie védoma soucasné situace a jejich strategie rozsifeni sluzeb o nyni

31



nejvice zddané druhy stavebnich praci. DalSim pozitivem je moznost piizpiisobeni
organizacni struktury podle pozadavki zdkazniky, pfedevS§im moznost zvysit pocet
pracovnich skupin. I tzv. mékka S pro spole¢nost vypovidaji kladné, predev§im odborna
znalost zaméstnancti a jejich dlouholeta spoluprace, kterd jim umoznila rozvinout

profesionalni vztahy na pracovisti.

2.4 SWOT analyza

Analyza SWOT byla vyvinuta v letech 1960 az 1970 v Stanford Research Institute pod
vedenim Alberta S. Humpeym, zpoc¢atku vSak pod nazvem SOFT analyza. V roce 1964
pak byl pouzit nazev SWOT analyza pii pfednasce panem Uricke a Orrem. K vyvoji
analyzy SWOT jak ji zname dnes, piispélo mnoho dalsi instituci a ekonomi (Rothwell,

2010).

SWOT analyza je tedy néstrojem pro popis silnych a slabych stranek spolecnosti
a prilezitosti a hrozeb pro spolecnost. Vstupem pro tuto analyzu jsou piedchozi analyzy,
které popisuji vnitini a vné&jsi prostfedi spolecnosti (Mallya, 2007). Do analyzy je
obycejné zatfazena 1 financni analyza spoleCnosti, ta je soucasti praktické casti

diplomové prace a zavéry z ni jsou definovany v dal§im textu prace.

oflexibilni organizacni struktura eSpatné shanéni kvalifikované sily
edobré vztahy na pracovisti eslabd prezentace spolecnosti na internetu
eredlné predstavy vedeni eohrozeni odchodem klicovych zaméstnancu

prilezitosti

edalsi pokles ekomoniky
esnizeni poctu zakazek

o

Obrazek 5: Analyza SWOT (Zdroj: Vlastni zpracovani)
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3 Teoreticka vychodiska prace

Finan¢ni analyza slouzi ke komplexnimu zhodnoceni financni situace podniku na
zéklad¢ minulych vysledki, ty se pak mohou pievést do trendd, které ndm mohou
napovédét budouci vyvoj spolecnosti. Déle finan¢ni analyza hodnoti spole¢nost po

strance jejiho finan¢niho fizeni a finan¢ni Gspésnosti.

K finan¢ni analyze se pouZzivaji financni ukazatele, které jsou podle Ruckové (2010,
s.40) ,,...vymezeny jako formalizované zobrazeni hospodarskych procesi. Financnim
ukazatelem také rozumime Ciselnou charakteristiku ekonomické Ccinnosti podniku.

Cilenou analyzou zjistujeme silné a slabé stranky jejiho financniho zdravi.*

K ¢lenéni finan¢nich ukazatelt mize byt pouzito vice metod. V praci budu pouzivat
ukazatele v nejcastéji pouzivaném cClenéni, tedy rozdéleni ukazateli na absolutni
(stavové) ukazatele, rozdilové a tokové ukazatele a na poméerové ukazatele. Predtim se

teoreticky zamétfim na analyzu pomoci soustav ukazateld.

U kazdého zuvedenych teoretickych vzorcli je uveden autor a na konci prace
1 publikace, ze které bylo Cerpano. VétSina autorli v§ak pouzivé jiné ndzvy pro stejna
ucetni data, pro zachovani konzistence prace budou néjaké vzorce preformulované ale

jen z divodu, aby v praci byla pouzita jednotna terminologie.

3.1 Soustavy pomérovych ukazatela

Podle Kone¢ného (2012) jsou tyto indexy projevenim snahy vyuzit pomérovych analyz
a urCit vztah mezi jednotlivymi ukazateli, tak aby pomoci jednoho ¢isla mohli hodnotit

finan¢ni zdravi z pohledu finan¢ni minulosti ale také z pohledu ptedvidani budoucnosti.

3.1.1 Du Pontiiv diagram
Du Pontiv pyramidovy rozklad byl poprvé pouzit v chemické spole¢nosti Du Pont de
Nomeurs, tvircem byl tehdejsi manazer Frank Donaldson Brown, prvni verze tohoto

pyramidového rozkladu byla vytvoiena jiz v roce 1912 (Marek, 2009).
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Du Pontiv diagram je pyramidovy rozklad vrcholového ukazatele. Pyramidové
rozklady, jak uvadi Sedlacek (2011), se pouzivaji k zachyceni vlivi zmén na zdkladni
ukazatele vykonnosti spole¢nosti, k tomuto se pouziva rozklad vrcholového ukazatele
na dalsi, dil¢i ukazatele pomoci multiplikovanych vazeb tedy nasobenim nebo délenim
nebo aditivnich vazeb tedy s¢itanim a odc¢itanim. V pyramidé jsou graficky naznacCeny
vazby mezi jednotlivymi ukazateli a tim je naznaceno, jaky ukazatel je potieba zlepSit

aby se nasledné zlepsil vrcholovy ukazatel, nejcastéji rentabilita vlastniho kapitalu.

ROE = Cisty
zisk Vlastni
kapital
roa=Cisty |, | Aktiva/Viastni
zisk/Aktiva kapital
|

[ 1

rOS = Cisty Obrataktiv =

zisk/Triby * Triby/Aktiva

Cisty zisk . . Celkova
o = Triby Triby =
(EAT) : rzoy rEoY | aktive
. . Dlouhodoby Obéing
Triby - Maklady !
" Bty majetek * aktiva
| 1
| | 1 | | | | 1
. &t W
! . . Ostatni . . KI.? 'km,IDI.J !
Odpisy + Dangé + Uraoky + . Zaschy + | Pohledavky | + finanéni
naklady -
majetek

Obriazek 6: Du Pont rozklad (Zdroj: http://managementmania.com/dupontova-analyza)

Prava strana rozkladu jak uvadi Ruckova (2010, s. 72) ,, ...je ukazatel pakového efektu
Cili prevrdacené hodnoty kequity ratio.” Dale vysvétluje pakovy efekt tak, ze pokud
bude spole¢nost ve vEétsi mife vyuzivat ciziho kapitalu, dosdhne tim 1 vySsi rentability
vlastniho kapitalu. Jako podminku Ruckova (2010) dale uvadi, Ze spole¢nost musi byt
natolik ziskova, aby byla schopna ze zisku pokryt zvySenou naroc¢nost na financovani

spole¢nosti, pfedevsim plateb nakladovych trok.
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Pro potieby spolecnosti bude Du Pont diagram rozlozen na levé ¢asti do 3. stupné, tedy
az rozkladu rentability trzeb. Na pravé ¢asti diagramu bude rozlozen do 1. stupné,

vysledkem poméru aktiv k vlastnimu kapitalu.

3.1.2 Kralickiv QUICKTEST

Patti do rodiny bonitnich modeld, jejim tvircem je ekonom rakouského pluvodu
Kralicek, sklada se ze 4 rovnic (Marini¢, 2009). Vytvoten byl v roce 1990.

Hodnoceni finan¢niho stability:

vlastni kapital

aktiva celkem

cizi zdroje — penize — UCty u bank

provozni cash flow

Hodnoceni vynosové situace:

oy EBIT
~ celkova aktiva

rovozni cash flow
ra— P f

vykony
Vzorec ¢. 1: QIUCKTEST (Zdroj: Riackova, 2010)
spole¢nosti potifebujeme tabulku.

Tabulka 3: Hodnoceni Kralickova Quiktestu I. ¢ast (Zdroj: Rickova, 2010)

R1 <0 0-01 0,1-0.2 02-0,3 >0,3
R2 <3 3-5 5-12 12 -30 >30
R3 <0 0-0,08 0,08-0,12 0,12-0,15 >0,15
R4 <0 0-0,05 005-0,08 0,08-0,1 >0,1
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Z bodt odectenych z tabulky se pak postupuje takto:

1. Hodnoceni finan¢ni situace -> Prob&hne tak, ze soucet bodl z vysledkd rovnic
R1 a R2 podélime 2.

2. Hodnoceni vynosové situace -> Probéhne obdobné, tedy souctem bodt rovnic
R3 a R4, které se pod¢li 2

3. Celkové hodnoceni -> Souctem bodu vsech rovnic a podélenim 2

Pokud mame vSechny vysledky, dosazené body secteme a hodnoceni pak probiha takto:

Tabulka 4: Hodnoceni Quicktestu II. ¢ast (Zdroj: Rickova, 2010)

Spolecnost v potiZich Seda zéna Bonitni spole¢nost

Méné nezl 1-3 3 avice

3.1.3 Indikator bonity

Je opét ukazatelem patfici do metod matematicko-statistickych, rozdil oproti jinym
ukazatelim je ptfedevSim ten, Ze neporovnava vysledky s doporu¢enou hodnotou, ale
hodnoty se vypoctou na zakladné matematicko-statistickych metod (Ruckova, 2010).

Konkrétné indikatoru bonity operuje s Sesti pomérovymi ukazateli.

provozni CF aktiva zisk pred zdanénim
IB=1,5— - +0, - p
cizi zdroje — rezervy dluhy aktiva
zisk pted zdanénim N zasoby trzby
triby "7 triby "" aktiva

Vzorec €. 2: Indikator bonity (Zdroj: Rickova, 2010)

Vysledek je pak pomoci tabulky interpretovan podle rozmezi, ve kterém se nachazi

vysledek Indikéatoru bonity.

Tabulka 5: Hodnoceni indikatoru bonity (Zdroj: Rackova, 2010)

Extrémné Velmi . Urdité Extrémné
Spatna Dobria

Spatna Spatna problémy dobra

<-2 -2 az-1 -laz0 Oazl laz?2 2az3 >3
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3.1.4 Altmaniiv model
Marini¢ (2009) uvadi, ze se jedna o nejznaméjsi model predikce Casové tisné, kterou
autor vytvoftil na zédklad€ diskriminaéni analyzy. Altmanovo Z-skore je linearni rovnice
sestavena z pomérovych ukazatelll, kterym byl na zékladé statistické Setfeni pfifazen
koeficient.
Knéapkova (2010) uvadi, ze Altmantiv model vychéazi z propoctu globalnich indext
a faktu, ze kazda spolec¢nost jesté pied svym bankrotem vykazuje urcité symptomy a tim
se da urcit, zda spole¢nost ma predpoklady k bankrotu.
Jsou dva druhy vypoctu Altmanova indexu a to:

1. Pokud je spolecnost voln¢ obchodovéna na burze (A68)

2. A pokud spolecnost neni voln€ obchodovana burze (A83)
Jelikoz v dal$i ¢asti diplomni prace budu zpracovavat spolecnost, jejiz akcie nejsou

voln¢ obchodovatelné na burze, blize bude popsana pouze varianta druha.

Z(A83) =0,717 X, + 0,847 X, + 3,107 X5 + 0,42 X, + 0,998 X5
Vzorec & 3: Z-score (Zdroj: Rackova, 2010)
Kde:
X1 = Cisty pracovni kapital/celkova aktiva (ukazatel likvidity)
Xo = zadrZeny zisk/aktiva (ukazatel dlouhodobé rentability)
X3 = EBIT/aktiva celkem (ukazatel rentability)
X4 = vlastni kapital/cizi zdroje (ukazatel zadluzenosti)

Xs = trzby/aktiva celkem (ukazatel aktivity)

Zadrzeny zisk = fondy ze zisku + vysledek hospodafeni minulych let + vysledek

hospodareni za tcetni obdobi

Tabulka 6: Hodnoceni Altmanova indexu (Zdroj: Ric¢kova, 2010)

Pasmo bankrotu Pasmo Sedé zony Pasmo prosperity

Méné nez 1,2 1,2-29 Vice nez 2,9
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Péasma, ktera jsou navrhnuta, jsou jednoducha pro interpretaci, pokud spolecnosti vyjde
Z-score niz$i nez 1,2 je v pfimém ohrozeni bankrotu. Pokud dosahuje hodnot vice nez
2,9 - spole¢nost prosperuje. Kdyz se nachazi v pasmu od 1,2 do 2,9 o spole¢nosti, nejde

jednoznacné tvrdit, zda ji hrozi bankrot ¢i nikoli, nebo zda tvoii hodnotu.

3.1.5 Model IN — Index divéryhodnosti
Autory metody hodnoceni ¢eskych podnikti jsou doc. Ing. Inka Neumairova, CSc. a jeji
manzel Ing. Ivan Neumaier. Oba jsou vyznamni ¢eSti ekonomové, ktefi se zabyvali
vykonnosti podnikti v ¢eském prostiedi, které je odlisné od zahrani¢niho a proto
aplikace zahraniénich indext nemusi vzdy odpovidat pravé specifikim v Ceské
republice (Rackova, 2012).
V priibéhu let vyzkumu vyvinuly tyto indexy:

e IN95 — véfitelska varianta indexu,

e IN99 — vlastnicka varianta indexu,

e INO1 — komplexni varianta indexu,

e INO5 — modifikovany ukazatel INO1 (Ruckova, 2012).

INO5

Index INO5 je modifikovanou verzi indexu INOI, ktery vznikl vroce 2002,
pojmenovani INO1 je pouzito, jelikoz pti jeho vytvafeni byly vyuzity data z roku 2001.
Tato varianta je komplexni a vyuzivd piednosti pfedchozich variant indexu IN

(Rickova, 2010).

Uvedena modifikace indexu INOS oproti indexu INOI je navySeni vahy ukazatele
EBIT/aktiva. Kdy v ptivodnim indexu tato vaha byla 3,92, po tprav¢ je tato konstanta

autory zvySena na 3,97.

aktiva EBIT EBIT
INO5 = 0,13 (—) + 0,04 (—) + 3,97 ( - )
cizi zdoroje nakl.aroky ativa
vynosy obéznd aktiva
+ 021 (2222) 4 0,00 (e o)
aktiva kratkodobé dluhy
Vzorec ¢. 4: INO5 (Zdroj: Rickova. 2010)
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Systém hodnoceni je opé€t jednoduchy, k interpretaci je tieba znat pouze intervaly, které

jsou nasledujici:

Tabulka 7: Hodnoceni INO5 (Zdroj: Riackova, 2010)

Podnik netvori hodnotu Sed4 zéna Podnik tvori hodnotu

0-0,9 09-1,6 1,6 a vice

3.2 Absolutni ukazatele finan¢ni analyzy

Analyza absolutnich ukazateld podle Kislingerové (2005) se zabyva analyzou
jednotlivych finan¢nich udaji z financnich vykazi, jako je rozvaha nebo vykaz ziskl
a ztrat. Analyza absolutnich ukazatell se vyuziva zejména k analyze vyvojovych trendu,
které se pro vétsi piehlednost uspofadavaji do ¢asovych tad. Pro lepsi interpretaci se
pak pouziva vyjadieni procentem k urcité zékladni jednotce. Touto cestou se daji
analyzovat jakékoliv polozky rozvahy i vykazu zisku a ztrat.

Absolutni ukazatele se pouzivaji pro dva druhy analyz:

e vertikdlni analyza — procentné vyjadieny podil na zakladni casti, ktera se pro
potieby udava jako 100 %, piiklad, aktiva celkem jsou 100 % a ¢asti aktiv jsou
pak jejich procentem z celku;

e horizontalni analyza — naznacuji vyvoj zmén jednotlivych polozek v ¢ase; pro

znazornéni horizontalni analyzy se nejcastéji vyuzivaji asové fady.

absolutni zména = X; — X,

fo X 0
procentni zména = X *100

0

Vzorec €. 5: Absolutni a procentni zména (Zdroj: Marinic, 2009)

Ackoliv se jednd o zékladni metodu a mozno fici nejjednodussi piinasi tato analyza
velmi cenné informace o struktufe majetku a jeho financovani a o vyvoji kazdé polozky
vykazl. Déle velky piinos této analyzy spocivd v moZzZnosti Upravy podle pozadavki

zadavatele.
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Pro spolec¢nost AGOS bude zajimavé sledovat vyvoj jednotlivych ucetnich dat v case,

ale také jaké méli jejich rozhodnuti vliv na slozeni aktiv, pasiv a vykazu zisku a ztrat.

3.3 Rozdilové ukazatelé finan¢ni analyzy

Podle Sedlacka (2001) slouzi k fizeni finan¢ni situace zejména likvidity spole¢nosti. Jak
vyplyva z ndzvu konstrukce vzorcti, vypocet bude velmi jednoduchy a zakladem bude

vypocet rozdilu mezi ur¢itymi icetnimi daty.

3.3.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital je podle Knapkové (2010) pravdépodobné nejdilezitsjsi
pomé&rovy ukazatele téZ nazyvany jako pracovni kapital (Working Capital). Hodnota
tohoto ukazatele ma velky vliv na platebni schopnost podniku. Dale Knapkova (2010)
uvadi, ze pro zajisténi likvidity podniku je potieba urcitd vyse volného kapitalu, tzv.

ptebytek kratkych likvidnich aktiv nad kratkodobymi zdroji.

CPK = obé&ina aktiva — kratkodoba cizi pasiva

Vzorec & 6: Cisty pracovni kapital (Zdroj: Sedlagek, 2001)

Pokud pro podnik vyjde kladna hodnota ukazatele Cistého pracovniho kapitalu, pak je
podnik finan¢né stabilni a vlastni dostatek penéz na pokryti finan¢nich zavazku. Podnik
vSak mize usilovat o vys$si hodnotu CPK a to pro zajiiténi vétsi miry bezpe¢nosti

(Sedlacek, 2001).
Pro zméfeni této bezpecnosti nabizi Sedlacek (2011) piepoéet relativni velikost CPK
Vv poméru k celkovym aktiviim, tento pomér ukazuje na bezpecnost podniku jako

obchodniho partnera.

Hodnota:

CPK by se mél zhruba rovnat hodnoté zasob, to je: CPK 1(ptijatelna

zasoby -

hodnota je i 0,7)
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Vochozka (2011) pak nabizi dal$i moznost vypoctu Cistého pracovniho kapitalu a to
vztahem:

CPK = (vlastni kapital + dlouhbodobé zavazky) — stala aktiva

Vzorec €. 7: Druha verze ¢istého pracovniho kapitilu (Zdroj: Vochozka, 2011)

Je to druhy pohled na stejnou véc, ztohoto vypoétu ziskame informace, jaka cast
stalych pasiv (zdroji financovani) neni vazano ve stalych aktivech a tak jsou pouzity

k financovani aktiv ob&éznych. Tento zptusob uréeni pracovniho kapitalu je pfisnéjsi.

3.3.2 Cisté pohotové prostiedky
Knéapkova (2010) o tomto ukazateli uvadi, ze nam tik4, zda je spole¢nost schopna platit
své zavazky okamzité. Definice jednotlivych slozek vzorce je kli¢ova, jelikoz pak

se upravuje i definice a vubec interpretace celého ukazatele.

CPP = pohotové finanéni prostiedky — okamzité splatné zavazky

Vzorec & 8: Cisté pohotové prostiedky (Zdroj: Knapkova, 2010)

Pohotové finanéni prostiedky mohou byt dvoji:
1. Penize v hotovosti + penize na béznych ucétech
2. Penize v hotovosti + penize na béznych uctech + Seky + sménky + kratkodobé
cenné papiry + kratkodobé vklady, které je mozné rychle pfeménit na penize +
zlstatky nevyc€erpanych neucelovych avéri
Okamzit€ splatné zadvazky

- Zavazky, jejichz doba splatnosti je k aktualnimu datu a starsi

Z vyse uvedeného vyplyva, ze pokud se pro vypocet Cistych pohotovych prostiedkli
pouzijeme uz8i definice pohotovych finan¢nich prostiedkd, pak zjistime, zda je
spolecnost schopna splatit své zdvazky pouze z penéz na pokladné a z pené¢z na bézném
bankovnim uctu. Z §irsi definice zjistime, zda spole¢nost muze splatit své okamzité
splatné zavazky s vyuzitim vSech pohotovych prostfedkil, to vSak pfinasi dal$i naklady

ne pfeménu z aktiv na penize.
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Pro vypocet bude vyuzita uzsi definici pohotovych finan¢nich prostiedkt, jelikoz

ostatni finan¢ni instrumenty, spole¢nost nevyuziva nebo jen do malé miry.

3.3.3 Cisty penéZné-pohledavkovy finanéni fond
Podle Sedlacka (2011) se jedna o stiedni cestu pfi zjiStovani likvidity spolecnosti
pomoci rozdilovych ukazatell. Pro vypocet se z obéznych aktiv vyradi zasoby, ptipadné

1 nelikvidni pohledavky, od nichZ se pak odectou kratkodobé zavazky.

Cisty penéziné pohledavkovy financni fondy
= (obézna aktiva — zasoby) — kratkodobé zavazky

Vzorec & 9: Cisty penéZné-pohledavkovy fond (Zdroj: Sedlatek, 2011)

3.4 Pomérové ukazatele finan¢ni analyzy

Jednd se o nejCastéji pouZivané ukazatele a nejoblibengjsi. Jejich oblibenost mize
pfic¢ist nenakladnosti, jelikoz k vypoétu téchto ukazateli dostacuji vefejné piistupné
informace z rozvahy a vykazu zisku a ztrat spole¢nosti. Dalsi vyhodou je rychlost,

se kterou je mozné ziskat pfedstavu o finan¢ni situaci spolec¢nosti.

Pomérové ukazatele jsou velmi variabilni a daji se na zéklad€ potieb kazdé financni
analyzy upravit. V praxi se v§ak nejvice osvéd¢ily ukazatele z téchto hledisek:

e ukazatele rentability,

e ukazatele likvidity,

e Ukazatele zadluzenosti,

e ukazatele aktivity. (Rickova, 2010)

3.4.1 Ukazatele rentabilit
Rentabilita neboli ziskovost poukazuje na schopnost firmy transformaci svych

vyrobnich prostfedkt vytvaret zisk (Ruckova, 2010).
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Jelikoz se jedna o ukazatele ziskovosti, soucasti vzorce pro vypocet je vzdy zisk.
Z podnikové praxe je vSak jasné, ze zisk, jako pojem, mize oznacovat pokazdé néco

jiného.

Proto je dulezité urcit, o jakém zisku se v jednotlivych vzorcich hovofii. Nejcastéji
se pouziva EBIT, je to zisk pfed zdanénim a odectenim nakladovych urokt, zkratka
pochézi z anglického pojmenovéani, které je Earnig Before Interest and Tax. Jak uvadi
Rackova (2010), pii vypoctu se z vykazu zisku a ztrat pouzivad hodnota provozniho

vysledku hospodarteni.

EAT je dalsi kategorii zisku, jedna se o zisk po zdanéni, v nékterych publikacich je
mozno vidét i oznaceni Cisty zisk, ktery vSak mize byt zavadéjici, proto déle v textu se
bude pouzivat vyraz zisk po zdanéni. Ve vykazu zisku a ztrat je jako EAT pouzivana

hodnota vysledku hospodareni za bézné ui¢etni obdobi (Ruckova, 2010).

Posledni kategorii zisku je EBT, podle Ruckové (Ruckova, 2010) zisk pfed zdanénim,
tedy provozni zisk snizeny nebo zvySeny o finanéni nebo mimofadny vysledek

hospodafteni, od kterého jesté nebyly odecteny dané.

> Rentabilita celkového investovaného kapitalu — ROCE (Return on Capital
Employed)

ROCE

EBIT
~ Vlastni kapital + Rezervy + Dlouhodobé zavazky + Bankovni tvéry dlouhodobé

Vzorec ¢. 10:Rentabilita vloZeného kapitalu (Zdroj: Vochozka, 2011)

Tento ukazatel pro vypocet pouziva hodnoty zisku EBIT, proto je nejlepsi jej pouzivat
pfi mezifiremnim srovnani bez vlivu dafiového zatizeni
,,Jmenovatel ukazatele predstavuje soucet prostredkit dlouhodobé viozenych veriteli a

prostiredki od akcionaru “ (Ruckova, 2010, str. 53).
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» Rentabilita aktiv — ROA (Return on Assets)

v

Zpisobil jak spocitat tento ukazatel je vice, nejjednodussi a nejkomplexnéjsi je:
EBIT

~ Aktiva

Vzorec €. 11: Rentabilita aktiv (Zdroj: Knapkova, 2010)

ROA

Odréazi celkovou reprodukéni schopnost podniku a to bez ohledu na vlastnickou
vypoctu je vice, tento vzorec je nejkomplexnéjsi a nejvhodnéjsi pfi vyuziti v delSim
¢asovém horizontu, kdy je predpoklad, Ze se naptiklad sazba dané zméni a i zadluzenost

podniku a tedy kryti aktiv ivérem, za ktery se musi platit uroky.

» Rentabilita vlastniho kapitalu — ROE (Return on Equity)
Ukazatel dilezity pfedev$im pro majitele nebo akcionafe spole¢nosti, jelikoz ukazuji,
jak jsou hospodafeny jejich vlozené investice. Pokud by tento ukazatel byl trvale pod
mirou statnich dluhopisti ¢i pod uroenim bankovnich ucti pro akcionafe by to

znamenalo, ze tato investice velmi neziskova.

EAT
~ Vlastni kapital
Vzorec ¢. 12: Rentabilita vlastniho kapitalu (Zdroj: Vochozka, 2011)

ROE

> Rentability trzeb — ROS (Return on Sales)

Rentabilita trzeb urcuje kolik % zisku pfipada na 1 K¢ trzeb.

EBIT
Trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb + Trzby z prodeje zbozi

ROS =

Vzorec ¢. 13: Rentabilita trzeb (Zdroj: Vochozka, 2011)
Do citatele rentability trzeb se mlzZze misto hodnoty EBIT miiZze pouzit hodnota EAT

a tim promitnout do rentability danové zatizeni. V préaci bude pouzita hodnota EBIT,

vzhledem k dlouhému ¢asovému useku ve kterém se dafiové zatiZzeni ménilo.
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3.4.2 Ukazatele likvidity

Likvidita podniku je vyjadfenim schopnosti spolecnosti splacet své zavazky vcas.
K tihradé svych zavazka spole¢nosti pouzivaji likvidni prostiedky. Likviditou uré¢itého
majetku se vyjadfuje vlastnost dané slozky rychle a bez ztraty hodnoty se premeénit na

penézni hotovost (Ruckova, 2010).

Ukazatelu likvidity jé vice zakladni jsou tii:

» Okamtzita likvidita — cash ratio  likvidita 1. stupné
Tento ukazatel likvidity pfedstavuje nejuzsi vymezeni likvidity. Do jmenovatele tohoto
ukazatele vstupuji pouze nejlikvidnéjsi slozky rozvahy, oznacované jako pohotové

penézni prostiedky.

kratkodoby finan¢ni majetek

okamzita likvidita = - — -
kratkodobé cizi zdroje

Vzorec €. 14: Okamzita likvidita (Zdroj: Knapkova, 2010)

Minimalni doporu¢end hodnota tohoto ukazatele je 0,2, pro zabezpeceni vyssi likvidity
se vSak doporucuje 1 hodnota vyssi nez 0,5.
Mezi kratkodobé cizi zdroje pro vypocet zahrnujeme:

o kratkodobé zavazky,

e bankovni uvéry kratkodobé,

e kratkodobé finanéni vypomoci (Knapkova, 2010).

> Pohotova likvidita - Quick asset ratio (acid test) Il. stupen likvidity

obézna aktiva — zasoby

hotova likvidita =
POROTOVA VLI = Yratkodobe cizi zdroje

Vzorec ¢. 15: Pohotova likvidita (Zdroj: Vochozka, 2011)

Myslenka ukazatele je z Citatele odstranit nejméné likvidni slozky, zésoby. Dale je
doporuceno z Citatele odstranit nedobytné pohledavky, nebo pohledavky, jejichz
splaceni je nepravdépodobné a tim zachovat jen likvidni sloZky obéZného aktiva.

Hodnoty ukazatele:
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Tabulka 8: Hodnoceni pohotové likvidity (Zdroj: Vochozka, 2011)

Agresivni strategie Doporucena hodnota Konzervativni strategie

04-0,7 0,7-1,0 11-1-5

> Bézna likvidita — current ratio  IIL Stupen likvidity

Je nejobecnéjsi ukazatel likvidity a méfi, kolikrat pokryji obézna aktiva kratkodobé

zavazky podniku.

obéznd aktiva

bézna likvidita = — ,
kratkodobé cizi zdroje

Vzorec €. 16: BéZna likvidita (Zdroj: Knapkova, 2010)

Tento ukazatel nejcastéji pouzivaji vétitelé z divodu, ze naznaCuje kolikrat je

kratkodoby zavazek kryt obéZnym majetkem.

Tabulka 9: Hodnoceni bézné likvidity (Zdroj: Knapkova, 2010)

Agresivni strategie Doporucena hodnota Konzervativni

nez 2,5

7214
9214
—

1-16 16-25 Vy

< Penézni likvidita
Jedna se o nejuzsi definici likvidity, je vyuzivana finan¢nim fizenim spole¢nosti, jelikoz

do vypoctu je zatfazen provozni cash flow za dané obdobi.

provozni cash flow

Vv s

penéini likvidita =

kr.zavazky
Vzorec €. 17: Penézni likvidita (Zdroj: Knapkova, 2010)

Doporucena hodnoty jsou vyssi nez 0,2 (Knapkova, 2010).
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3.4.3 Ukazatele zadluZenosti

Zadluzenost obecné urcuje miru rizika spojenou s podnikanim. Vys$si zadluzenost nese
vyss§i riziko, platby véfitelim se neodviji od vysledku hospodateni. Dluh se musi splacet
stale, to je rozdilné od dividend, které se vyplaci jen pii dosazeni zisku. Ur€itd mira
zadluzenosti je pro podnik uzite¢na, jelikoz je levnéjsi nez kapital vlastni. Je to diky
daniovému Stitu, kdy néklady na dluh jsou dafové uznatelnym ndkladem a dale
spolecnost muze vyuzivat tzv. finan¢ni paky, kdy diky cizimu kapitalu roste vynosnost

vlastniho kapitalu (Rickova, 2010).

Celkova zadluzenost (Debt ratio)

celkové cizi zdroje

ukazatel véritelského rizika = -
aktiva

Vzorec ¢. 18:Ukazatel véritelského rizika (Zdroj: Ruckova, 2010)

Tento ukazatel je také nazyvan véftitelskym rizikem, vyjadiuje celkovou zadluZenost
pomérem celkovych zéavazki k celkovym aktivim. Obecné plati, ¢im vyssi tento
ukazatel, tim je i riziko vys$s$i. Pfi posuzovani je v§ak nutno vzit v uvahu to, Ze vyuzivani
ciziho kapitali mizZe spole¢nosti piinést vEtsi zisky, nez pokud by vyuzivala pouze

vlastni kapital.

Koeficient samofinancovani (Equity ratio)

Opét slouzi k vypoctu zadluZenosti a je doplitkem k ukazateli véfitelského rizika, jejich
soucet ma byt roven 1, nékdy tak nemusi byt, rozdil je dan ¢asovym rozliSenim.

vlastni kapital

koeficient samofinancovani = -
aktiva

Vzorec ¢. 19: Koeficient samofinancovani (Zdroj: Ruckova, 2010)

Ukazatel urokového kryti
Ukazuje schopnost spolecnosti splacet uroky, z vypoctu se dozvime, kolikrat je zisk
vyssi, nez jsou nakladové uroky.
EBIT
nakladové uroky

urokov kryti =

Vzorec & 20: Urokové kryti (Zdoj: Rackova, 2010)
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Opét velmi dulezity ukazatel, ktery napovida, Vv jakém finan¢ni stavu Se spole¢nost
nachazi, pokud by ukazatel byl nizky, znamenalo by to, Ze spole¢nost ze svého zisku

nemuze splatit aroky.

Doba splaceni dluhu
Ukazatel vyjadfuje, za pomoci vykazu cash flow, za jakou dobu je podnik schopen

splatit své dluhy z provozniho cash flow.

cizi zdroje — rezervy

doba splaceni dluhu =
oba sptaceni atuhu provozni cash flow

Vzorec ¢. 21: Doba splaceni dluhu (Zdroj: Knapkova, 2010)

Kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem

vlastni kapital

kryti dl S ' K=
ryti dlouhodobéo majetku V dlouhodoby majetek

Vzorec ¢. 22: Kryti dl. majetku vl. kapitalem (Zdroj: Knapkova, 2010)

Ukazuje na strategii managementu, zda jsou konzervativni ve financovani
dlouhodobého majetku nebo maji vétsi tendenci k riziku. Pokud je ukazatel roven 1 pak
dlouhodoby majetek je kryt z vlastnich zdroji pokud vice neZ jeden ukazuje to na
konzervativni piistup, jelikoz ¢ast obézného majetku je kryta vlastnim kapitalem. Pokud

vvvvvv

dlouhodobého majetku, z pohledu podnikatelské ¢innosti, byli kryty vlastnim kapitalem.

Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji
Vypoctem se zjisti, zda spolecnost dodrzuje zlaté pravidlo, ze dlouhodoby majetek by
mél byt kryt dlouhodobymi zdroji.

vlastni kapital + dlouhodobi cizi kapital

kryti dl. majetku dl. zdroji =
ryti dl. majetiu d. zdroji dlouhodoby majetek

Vzorec €. 23: Kryti dl. majetku dl. zdroji (Zdroj: Knapkova, 2010)
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Pokud ukazatel dosahuje niz$ich hodnot nez je 1 pak je spole¢nost podkapitalizovéna,
protoze ¢ast dlouhodobého majetku je kryta kratkodobymi zdroji, to vV budoucnu miize

znamenat problémy se splacenim.

Pokud je ukazatel vyssi nez 1, pak je spolecnost prekapitalizovand a management fidi
spolecnost konzervativné, jelikoz cast obézného majetku je kryta z dlouhodobého
majetku. Tim se snizuje vynosnost ale zaroven i finan¢ni riziko. Zlaté pravidlo pak

naplni spole¢nost, kterda ma tento ukazatel roven 1.

3.4.4 Ukazatelé vyuziti aktiv

Ukazatele aktivit podle Ruckové (2010, str.60) odpovidaji na otazku, ,,... jak
hospodarime s aktivy, jejich jednotlivymi slozkami a také jaky ma toto hospodareni viiv
na vynosnost a likviditu. “ Dale charakterizuje tyto ukazatele jako zpusob jak spole¢nost
mefi vyuzivani investovanych financnich prosttedkli a vazanost jednotlivych slozek
kapitalu v jednotlivych druzich aktiv a pasiv. Tyto ukazatele jsou vyjaddieny poctem
obratek jednotlivych slozek zdroji nebo dobou jejich obratu v procesu. Do vzijemnych
vztahil v téchto ukazatelich podle Kislingerové (2010) jsou davany jednotlivé polozky

ucetniho vykazu rozvaha — majetek a vykazu zisku a ztrat — trzby.

Obrat celkovych aktiv — total assets turnover ratio

Udava, kolikrat se celkova aktiva obrati za rok, ukazuje efektivnost vyuzivani aktiv.

trzby

obrat celkovych aktiv = celkova aktiva

Vzorec €. 24: Obrat celkovych aktiv (Zdroj: Knapkova, 2010)
Doporucené hodnoty neexistuji, nejlepsi je porovnani s odvétvovym primérem.
Obrat dlouhodobého majetku — fixed assets turtover

Podle Kislingerové (2010) méfi efektivnost vyuzivani budov, strojl, zafizeni a jinych

dlouhodobych majetkovych €asti a udava, kolikrat se dlouhodoby majetek obrati v trzby

vvvvvv
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produkci potfebuji mnoho stalych aktiv, které se projevuji i vysokou financni
narocnosti, proto tento ukazatel bude napovidat, jak se investice do dlouhodobého

majetku spole¢nosti projevuji v trzbach.

trzby

obrat dlouhodobého majetku = dlouhodoby majetek

Vzorec €. 25: Obrat dlouhodobého majetku (Zdroj: Vochozka, 2011)

Obrat zasob — inventory turnover ratio
Udava, kolikrat je kazdd polozky zasob v prib&hu roku proddna a opét naskladnéna.
Opét dilezity ukazatel hovorici o strategii fizeni zasob, které je velmi dulezité pro

efektivitu nakladani s volnymi penéznimi prostredky.

trzby

obrat zasob = —
zasoby

Vzorec ¢. 26: Obrat zasob (Zdroj: Vochozka, 2011)

Doba obratu zasob — inventory turnover
Vyjadiuje prumérny pocet dnti, po néz jsou zasoby vazany v podniku do doby jejich

spotieby nebo doby jejich prodani. Je zadouci, aby tento ukazatel dosahoval, co

v

zasoby
trzby/360
Vzorec ¢. 27: Doba splatnosti pohledavek (Zdroj: Vochozka, 2011)

doba obratu zasob =

Doba splatnosti pohledavek — average collection period

Mg¢fi, jak dlouha doby uplyne od vzniku pohledavky k jeji thradé.

pohledavky
trzby/360

Vzorec €. 28: Doba splatnosti pohledavek (Zdroj: Vochozka, 2011)

doba splatnosti pohledavek =
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Doba splatnosti kratkodobych zavazku — credirors payment period
Ukazatel udavd dobu ve dnech, po které ziistdvaji kratkodobé zavazky neuhrazeny,

a podnik vyuziva bezplatny obchodni uvér.

kratkodobé zavazky
trzby /360

Vzorec €. 29: Doba splatnosti kr. zavazkii (Zdroj: Knapkova, 2010)

doba splatnosti kratkodobych zavazkl =

Rackova (2010) dodava, ze obecné je mozno konstatovat, ze doba obratu zavazkl by
m¢éla byt delsi nez doba obratu pohledavek, aby nebyla narusena finan¢ni rovnovaha ve

firmé.

3.5 Moderni metody méreni vykonnosti

Pro analyzu spoleCnosti a piedevSim jeji vykonnosti existuje jesté cela fada modeli
a indexi. Pro finan¢ni analyzu spolecnosti AGOS byla jako jeden z moznych modelu

zvolena Spider analyzu.

3.5.1 Spider analyza
Analyza jak uvadi Vochozka (2011) patfi mezi grafické modely, jeji nejvétsi prednosti
je znazornéni. Pfi této analyze analyzujete spolecnost spolu s konkurenci a jejich
vysledky jsou graficky znazornény pomoci spider grafu.
Graf je rozdélen do ¢tyi kvadrantl podle ukazateli na:

1. kvadrant — ukazatel rentability;

2. kvadrant — ukazatel likvidity;

3. kvadrant — slozeni finanénich zdroju;

4

kvadrant — ukazatel aktivity.
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Obrazek 7: Rozdéleni ukazateli Spider analyzy (Zdroj: Kubi¢kova, Soukup, 2006)

Pro tento graf se zpravidla pouZziva Sestnact pomérovych ukazateld, tento pocet vSak
neni zavazny, jeho vySe se podle potieb miize ménit. Zplsob zndzornéni umoziuje

posoudit vice spole¢nosti v jednom piehledném grafu.

Pro tuto praci byla zvolena metoda, kdy hodnoty pomérovych ukazatelt zkoumané
spole¢nosti budou zdkladni a vysledky spolecnosti zvolenych k porovnani budu jeho
procentnim vyjadienim.

V Spider grafu jsou nékteré ukazatelé, jejichz hodnotu se spole¢nost snazi
minimalizovat a proto nizsi hodnota je lepsi nez vyssi. Pro ndzorné vyjadieni v grafické

podobé proto bude vyuzita obracend hodnota téchto ukazateli.

Pro potieby této prace byl pozménén pocet zkoumanych ukazatelli na pocet tfinact.
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4 Financ¢ni analyza spoleCnosti

V této Casti prace bude zpracovana finan¢ni analyza spole¢nosti AGOS od
hospodaiského roku 2004/2005 do 2010/2011 v klasickém ¢lenéni. Prvni ¢ast se zaméfi
na hodnoceni pomoci analyzy soustav pomérovych ukazatel. Druhd ¢ast se sklada
Z horizontalni a vertikalni analyzy rozvahy a vykazu ziski a ztrat za stejné obdobi, déle

nasleduje analyza rozdilovych a pomérovych ukazatelt.

V posledni ¢asti bude spole¢nost analyzovana pomoci modernich modeli a bude

porovnana s tiemi konkurenty pomoci stejného grafického modelu.

4.1 Analyza soustav pomérovych ukazatela

4.1.1 Pyramidové rozklady (Du Pont)
Jednotlivé ukazatele budou zachovany v desetinném ¢isle, i kdyz u nékterych ukazatelt

vvvvvv

Cisle je, aby byla vice zduraznéna jejich navaznost.

Z obrazku Du Pont pyramidového rozkladu je jasné, Ze hodnota vrcholového ukazatele
se vprubéhu 6 let ménila. Popis rozkladu bude zahdjen od spodnich pater tohoto
rozkladu, nejprve od hodnoty rentability trzeb, jehoz rozkladem ziskame hodnotu EAT
a trzeb. Zisk EAT dosahl nejnizsich hodnot v roce 04/05 a 10/11, naopak v letech 08/09
a 09/10 byl EAT spolecnosti vysoky. Vyvoj trzeb byl ponékud jiny nez EAT, nejvyssich
trzeb spole¢nost dosahla 07/08 a 08/09 a naopak vroce 09/10, kdy byl zisk EAT
spolecnosti vysoky, trzby naopak nizké. Vysledny ukazatel rentability trzeb byl rostouci
a celkem na vysoké trovni az do roku 09/10, bohuZzel v roce 10/11 nizky EAT zpusobil

pokles ROS.

Na stejné urovni rentability trZzeb je obrat aktiv, jeho rozkladem délenim trzeb aktivy.
Trzby jiz byly popsény vyse, proto jen popisi vyvoj aktiv. Ten byl po celé obdobi
rostouci. Vysledny obrat aktiv byl ptiznivy do roku 07/08, kdy dosahl nejvyssi hodnoty.
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I vdalsim roce 08/09 byl vysledek obratu aktiv dobry. Od roku 09/10 se zacina

projevovat pokles trzeb a tim i snizeni obratu aktiv.

Dva ukazatele tedy ukazatel rentability trzeb a ukazatel obratu aktiv jsou komponenty
pro vypocet rentability aktiv. Vyvoj je analogicky jako vyvoj jednotlivych slozek pro
vypocet. Tedy nejlepsich hodnot je dosazeno v roce 09/10, to bylo zplisobeno dobrou

hodnotou rentability trzeb, zptisobené poklesem trzeb, ale zvySenim EAT.

Vrcholovy ukazatel rentability vlastniho kapitalu je pak vysledek rentability aktiv
a finan¢ni paky, ta je nejsilngjsi v roce 04/05, kdy byl pomér cizich zdroji vyssi nez
vlastniho kapitalu, od t¢ doby se finan¢ni pdka snizovala, ovS§em ROE se zvySovalo,

diky dobrym ziskl spolecnosti.
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270471 T 270471 114773
315363 315363 139 175
360 723 360 723 139 091
418 911 418 911 156 031
424 844 424 844 163 726
342 093 342 093 189 062
326 582 203 588

Obrazek 8: Pyramidovy rozklad Du Pont (Zdroj: Vlastni zpracovani)

412 QUICKTEST

Po vétSinu sledovaného obdobi se hodnoty urujici vysledek Quiktestu pohybovaly
v Sedé zong, jen v roce 09/10, kdy spole¢nost dosahovala skvélych vysledkd, dosahla
maximalniho bodového zisku. V ostatnich obdobich nejvice k hodnotam ptispival
pomér aktiv k vlastnimu kapitdlu a i celd kategorie finan¢ni stability dosahovala
dobrych vysledkt, naopak nejméné bodu spole¢nost ziskala za pomér provozniho cash

flow k vykontm.

55



Quiktest

4,5

4,0

3,5

3,0

2,5

2,0

1,5

1,0
QUIKTEST; 1,25

0,5

0,0
04/05 05/06 06/07 07/08 08/09 09/10 10/11

Graf 3: Quiktest (Zdroj: Vlastni zpracovani)

4.1.3 Indikator bonity

Skala pro hodnoceni indikatoru bonity je bohatsi, proto se spole¢nost AGOS nachézi
hned ve 3 kategorii hodnoceni. Nejlepsi kategorie tady oznaceni velmi dobré spole¢nost
dosahla v dobrém roce 09/10, kdy hodnoty indikdtoru bonity dosdhly hodnoty 3,6,
nejvice k tomuto vysledku pfispél vypocet IB3, tedy pomér zisku pied zdanénim ku

aktiviim a také IB1 tedy provozni cash flow k cizim zdrojam bez rezerv.

Druhého nejlepsiho vysledku spole¢nost doséhla rok predtim, tedy v hospodaiském roce
08/09, kdy tésné skoncila pod 3 bodovou hranici. Na dobrém vysledku se opét podilely
vysledky IB1 a jesté s vétsi mérou nez rok po té vypocet IB3. Od roku 05/06 do roku
07/08 se spolecnost pohybovala v rozmezi od 1 do 2 bodt, které znaci dobré vysledky

pro spole¢nost.

Nejhorsich vysledkid spole¢nost dosahla na zacatku sledovaného obdobi v roce 04/05
a na konci vroce 10/11. Hodnoty hlavné v poslednim roce se piiblizily 0 a to znaci
urcité potize pro spole¢nost. Nejhtite dopadl vypocet IB1, diive ptispivajici k dobrému

vysledku. IB1 dosahuje zapornych hodnot, jelikoz i provozni cash flow bylo v tomto
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roce zaporné. Pokud by se z vypoctu vytadil tento zaporny prvek, spole¢nost by dosahla
bodového zisku 0,7.

Trend vyvoje indikéatoru bonity neni pro spole¢nost ptiznivy piedevsim kvuli vysledku
Z posledniho roku. Pozitivni je, Ze spolecnost po celych 6 let nevykazala zédpornou

hodnotu tohoto indexu a dale je schopna se z potizi dostat, jak ukdzala po roce 04/05.

Indikator bonity
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Graf 4: Indikator bonity (Zdroj: Vlastni zpracovani)

4.1.4 Altmaniyv index finan¢niho zdravi

Po celé sledované obdobi vysledky spole¢nosti neklesly pod hranici 1,9 a to znamena,
Ze spolecnosti, podle Altmanova indexu, nehrozi bankrot. Navic od roku 05/06 az 09/10
byla hodnota Z score nad 2,9 tedy v pasmu prosperity. Zajimavé je, ze Altmandv index
oznacil za nejlepsi rok 08/09 a ne 09/10, tak jak je to u zbylych ukazateld. A to
predevsim kvuli vypoctu X5 (ukazatel aktivity konkrétné obratu aktiv), jelikoz v tomto

roce byly trzby nejvyssi a hodnota aktiv byla na relativné malé Grovni.

Z grafu ¢. 5 je patrné, ze ukazatel aktivity se drzel na velmi dobré trovni az do roku
08/09, v nasledujicim obdobi pak zacal ztracet. Diivodem je trvaly nardst aktiv, ktery
korespondoval s nartistem trzeb do téetniho obdobi 08/09, ale pak nasledoval pokles

trzeb.
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Dalsi slozka, ktera hlavné po poklesu ukazatele aktivity, vykazuje dobré vysledky, je
zadluzenost, ta se dokonce zlepSuje. Jako velmi dulezity prvek indexu hodnotim
ukazatel dlouhodobé rentability X, ktery se dokonce zvySuje a ukazuje, Ze spolecnost

se pfipravuje na téZ§i obdobi a zisk uchovava ve spolecnosti.

Velkou zménu prodélal ukazatel rentability X3, ten na zac¢atku sledovaného obdobi rostl
z velmi nizkych pocéate¢nich hodnot az do obdobi 09/10, kdy dosdhl svého maxima.
V obdobi 10/11 zaznamenal velky propad a spolu s propadem ukazatel aktivity zpisobil
pokles celkovych vysledkii Altmanova indexu. Za povSimnuti stoji pozvolny, ale trvaly
rust ukazatele likvidity X3, to v obdobi, kdy se spolecnosti dostavaji do platebnich

nesnazi, svéd¢i o dobrém stavu spolecnosti.

Altmanuv index Z (A83)
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Graf 5: Altmaniv index (Zdroj: Vlastni zpracovani)

415 Indexy IN

Tento Cesky index dopadl pro spolecnost velmi dobie, po celé sledované obdobi byl nad
hodnotou 0,9, tedy spole¢nost nespada do skaly, kdy by netvofil hodnotu pro své
majitele. NejhorSich vysledkti dosahla spolecnost v roce 04/05, kdy vysledek byl praveé
na hranici mezi tim, kdy netvoii hodnotu a Sedou zénou. Od roku 05/06 pak spole¢nost

s vyjimkou roku 07/08, kdy byla spole¢nost vtzv. Sedé zong, tvofila hodnotu.
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Nejlepsich vysledki bylo dosahovano predevsim u ukazateld, které se pocitaly
Z hodnoty zisku EBIT zejména ve vztahu k ndkladovym trokim, které ma spole¢nost

na nizké hodnoté.
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Graf 6: index INO1 (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Souhrnné je mozno fici, ze podle vysledku indexu INO1 spole¢nost dosahuje dobrych

vysledkd.

4.1.6 Hodnoceni finané¢ni situace podniku dle soustav pomérovych ukazateli

Analyzami spole¢nosti AGOS pomoci soustav bylo zjisténo, Ze spolecnost u vSech
ukazateld dosahovala dobrych az skvélych vysledki po prevaznou dobu hodnoceni.
Nejhorsich vysledkii bylo dosazeno vzdy v roce 2004/2005, po té ale u vSech soustav
ukazatel nastal rust, ktery kulminoval v hospodaiském 2009/2010. Posledni vysledky

vvvvvv

se spolecnost nachazi z divodu hospodarské krize.
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4.2 Analyza stavovych ukazatela

Vysledky spolecnosti budou porovnavany s vysledky stavebnich spole¢nosti s vice nez

100 zamé&stnanci, zdroje dat jsou piebrany ze stranek http://www.mpostav.cz/.

4.2.1 Horizontalni analyza aktiv

Celkova aktiva béhem sledovaného obdobi vzrostla Zz pocate¢ni hodnoty
114 773 tis. K& v obdobi 2004/2005 na hodnotu 203 588 tis. K¢ v hospodaiském obdobi
2010/2011. Za sedm let tedy spolecnost témét zdvojnasobila hodnotu svych aktiv.

Vyvoj tohoto trendu vSak nebyl rovnomérny, v grafu €. 7 je naznacen vyvoj v absolutni
Castce 1 relativni zména. Nejvétsi nartist aktiv spolecnost zaznamenala mezi obdobimi
04/05 az 05/06, kdy aktiva vzrostala 0 21 % absolutné o 24 402 tis. K¢. Dalsi
hospodarsky rok pak nasledoval pokles aktiv o 84 tis. K¢, coz znamenalo pokles o 0,06
%. V obdobi 07/08 pak opét spole¢nost zaznamenala narist aktiv o 12,18 %, a tak
hodnota aktiv ptfekrocila hodnotu 156 milionti. V obdobi 08/09 aktiva opét rostla,
ale pomaleji nez v predchozim obdobi a to o necelych 5 %. V poslednich dvou
obdobich, ktera jsou zkoumana, aktiva vzrostla nejprve o 15,47 % a nasledné o 7,68 %
na hodnotu 203 588 tis. K¢.

Ve vyvoji hodnoty aktiv 1ze vysledovat dvoulety cyklus, kdy v prvnim obdobi je velky
naruast celkovych aktiv a v obdobi nasledujicim je vidét bud’ pokles, jako v obdobi 05/06
nebo alespon zpomaleni tempa rastu, jako v obdobich 08/09 a 10/11. Dale lze z tohoto
cyklu vysledovat pravidlo, Ze ¢im vétsi je nariist v prvnim roce dvouletého cyklu, tim je

1 vétsi zpomaleni v roce druhém tomto cykKlu.
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Graf 7: Zména Aktiv (Zdroj: Vlastni zpracovani)

K porovnani hodnot se nabizi statistiky z vySe uvedenych stranek. Z porovnani vyplyva,
ze aktiva spoleCnosti byla vzdy nizsi, nez je uvedeno jako statisticky pramér, a to
piiblizné po celé sledované obdobi 0 20 %. Hodnota aktiv podle statistiky piekrocila
200 miliont jiz v roce 2007, spolecnosti AGOS se toto podatilo az v obdobi 2010/2011

a ve srovnatelném obdobi dosahovala pouze 76 % hodnoty aktiv v priméru.

Nizsi hodnota aktiv nemusi odrazet neptiznivy stav, do statistik je zahrnuto okolo 300
spoleCnosti (pfesny pocet se kazdy rok méni a pohybuje se od 270 az do 371
spole€nosti) s poctem zaméstnanct vyssim nez 100, coz odpovida i nasi spolecnosti, ale
zarovenl zde neni ur€ena horni hranice a tak ve statistice mohou byt zapocitany

i spole¢nosti vétsi nez AGOS i s vétsi, celorepublikovou, ptisobnosti.

Dlouhodoby majetek

Dlouhodoby majetek také zaznamenal znacné zmény v obdobi sedmi let. A z piivodni
hodnoty 29 797 tis. K¢ vzrostl na 43 985 tis. K& Vyvoj dlouhodobych aktiv ptitom
neodpovidal vyvoji celkovych aktiv.
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Graf 8: Zména dlouhodobého majetku (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Nejvétsi nartst zaznamenal dlouhodoby majetek Vv prvnich tfech letech, kdy rostl
nejprve o 12,61 %, to bylo zplsobeno piedev§im zakoupenim nového programu
HELIOS, v dals$im roce o 12,89 % dale znova vzrostl o 7,07 %. Pak nasledovalo
zpomaleni tempa rustu, kdy v roce 08/09 vzrostl jen o 1,67 % a v dalsim obdobi
nasledoval dokonce mirny pokles ale pouze 0 0,08 %. Do roku 10/11 pak opét
dlouhodoba aktiva vzrostla o 6,75 %. Duvod utlumeni investic do dlouhodobého
majetku je z divodu hospodaiské krize, ktery spole¢nost o¢ekavala a piipravovala se na
n¢j vét§imi investicemi v dobé ristu. Dalsi ditvod poklesu je leasing, ktery spolecnost
zvolila pfi pofizovani dlouhodobého majetku. Hodnota dlouhodobych aktiv je opét
podle priméru nizsi piiblizn€ o 20 %, ale to vychazi i ze skutecnosti, ze AGOS je

pravdépodobné mensi spolecnost, nez jak je prezentovan primer.

Nyni bude podrobnéji rozebran vyvoj slozek stalych aktiv a jejich slozek, jejichz vyvoj

je naznacen v grafu ¢. 9.
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Graf 9: Vyvoj dlouhodobého majetku (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Dlouhodoby hmotny majetek

Pokud se zamétime na slozeni dlouhodobych aktiv, tak nejvétsi ¢ast tvoii hmotny
dlouhodoby majetek. Spolecnost eviduje v dlouhodobém majetku pozemky, stavby,
samostatné movité véci a soubory movitych véci a dale nedokonceny dlouhodoby

majetek.

Graf 10: Zména dlouhodobého hmotného majetku (Zdroj: Vlastni zpracovani)
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Dlouhodoby hmotny majetek po celé obdobi rostl, v roce 05/06 dokonce vzrostl o vice
nez 82 %, absolutné to byl rtst o témét 10 miliond K¢. V dal§im obdobi byl nartist opét
vyrazny, kdy stoupl o 4 294 tis. K¢, coz znamenalo nartst téméi o 20 %. Nejveétsi podil
na tomto narastu mely samostatné movité véci a soubory movitych véci, které vzrostly
o témét 50 % a celkové o 3 658 tis. K¢ a jejich vyse dosahla v tomto roce 06/07 hodnot
11 069 tis. K¢.

V roce 07/08 dlouhodoby hmotny majetek vzrostl o 10,59 % na hodnotu té€sné pod
30 miliont K¢. To byl opét velky nartst, ktery spole¢nost znovu zaznamenala az v roce
10/11. Témet veskery nartist dlouhodobych hmotnych aktiv absorboval nedokonéeny
dlouhodoby hmotny majetek, ktery vzrostl o 2 323 tis. K¢, coz byl nartist o 269,8 %.
Tento trend pomalu nastupoval i v pfedchozich dvou obdobich, ale v tomto roce je to
nejvice patrné. Tento nardst naznacuje strategii spole¢nosti, kdy po obdobi konjunktury
Vv celém odvétvi se rozhodla, investovat do vlastniho majetku. Uréity vztah je mozné
sledovat i s propojenim rezerv podle pravnich ptedpist, které zaznamenavaji tibytek
v piiblizn€ stejné vysi jako pfibytek nedokonfend hmotna dlouhodobd aktiva.
Nasledujici dvé obdobi spolecnost jiz tolik nezvySuje svlj hmotny majetek. Nartst
zaznamenala v roce 08/09 0 3 % a v roce 09/10 jen o 0,04 %. Navyseny byly pouze
polozky stavby a nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek, obé polozky vzrostly
o vice neZ 1 milién. Naproti tomu samostatné movité véci a soubory movitych véci
poklesly 0 1210 tis. K& To zapficinilo celkovy narist dlouhodobych hmotnych aktiv
o 891 tis. K¢&. V dalsim obdobi 09/10 vzrostla dlouhodoba hmotna aktiva pouze o 0,04
%, coz byl v absolutnich ¢islech nartst o 11 tis. K¢. Pokles zaznamenaly stavby a
movité véci a soubory movitych véci, celkovy pokles samostatnych movitych véci a
souborit movitych véci byl 1 623 tis. K&, odpisy za tento hospodaisky rok byli v ¢astce
3769 tis. K¢. Samoziejmé je v téchto odpisech i nehmotny dlouhodoby majetek, ten
vSak v tomto obdobi pokles jen o 42 tis. K¢. Proto usuzuji, ze spolecnost investovala do

svého majetku, ale tyto investice nedosahovaly ani vyse odpist.

V poslednim roce byl zaznamenan nardst znovu o téméf 10 % na hodnotu

32 878 tis. K¢&. Nejveétsi nartst byl v polozce stavby, které vzrostly o 3 555 tis. K¢,
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to byl asi 32 % nartGst oproti pfedchozimu obdobi. Tento narGst byl zpuisoben

investovanim do aredlu spolecnosti, jako je plynofikace dilen ¢i zatepleni budov.

Pokles opét zaznamenaly samostatné movité véci a soubory movitych véci. Poprvé
zaznamenal pokles nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek, je zde tedy vidét, ze
majetek, ktery spolecnost zrekonstruovala nebo nové postavila, jsou postupné zarazeny
do uzivani. Pokles samostatnych movitych véci a soubort movitych véci se mize zdat
Spatny pro spolecnost, ktera je na svych vyrobnich prostiedcich zavisla, ani tento pokles

nemusi znamenat, ze spolecnost vlastni zastaralé stroje.

Dlouhodoby finanéni majetek

Zajimavou casti dlouhodobého majetku je finanéni majetek, v této casti je evidovana
spoluucast Vv jinych spole¢nostech, ve kterych se AGOS angazuje. V roce 2005 byla
spolecnost, kterou podnik vlastnil, transformovana a proto je zde pokles, témét
o 6 milionil, neznamend to vSak, Ze spolecnost tuto Gcast prodala, jen se zménila jeji

evidence v ucetnictvi.

Dlouhodobv nehmotnv majetek

Pon¢kud v ustrani je nehmotny dlouhodoby majetek, ktery dokonce v poslednim obdobi

byl 0 K¢ a to znamenad, Ze byl veSkery nehmotny majetek odepsan.

ObéZna aktiva

Obézna aktiva za poslednich sedm let vzrostla z hodnoty 84 756 tis. K& v roce 04/05 na
hodnotu 159 045 tis. K¢. Z vyvoje hodnoty je patrné, ze nejveétsi narist byl zaznamenan
v roce 05/06, kdy se jejich hodnota zvysila 0 19 723 tis. K¢. Pficemz nejvétsi zasluhu na
tomto nartstu mély kratkodobé finan¢ni prostifedky, které vzrostly 0 19 947 tis. K¢.
Tedy jejich nartst byl celkové vyssi nez nartist obéznych aktiv. Dal§i zména probéhla
u zasob, které vzrostly, a pohledavek z obchodnich vztaht, které poklesly, ale pfiblizné
o stejnou hodnotu jako zdsoby, proto se tato zmena vyrusila a celkovou vysi obéznych
aktiv nezménila. Naopak v roce 06/07 ob&€zna hodnota klesla o 4,62 %, ptedevsim kvtli

poklesu zasob, které nevyrovnalo ani narast pohledavek.
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Od roku 07/08 se hodnota obéznych aktiv vzdy zvysila a nejdiive o 15 %, poté 0 6 %,
Vv poslednich dvou letech pak byl nartst o vyznamnych 20 % v roce 09/10, které bylo

zapti¢inéno opét naristem kratkodobych finanénich prostiedki. V poslednim roce

obé&zna aktiva vrostla o 12 miliénd, predevsim diky nartstu pohledavek a zasob.

Graf 11: Obézna aktiva (Zdroj: Vlastni zpracovani)

v

V grafu ¢. 12 je naznaCen vyvoj jednotlivych slozek obé&znych aktiv, jak se ménili

Vv pribehu sledovaného obdobi.

Obézna aktiva
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Graf 12: Vyvoj obéznych aktiv (Zdroj: Vlastni zpracovani)
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Ostatni aktiva

Ostatni aktiva jsou nizkd, v priméru dosahuji asi jen 1 %.

4.2.2 Vertikalni analyza aktiv

Aktiva jsou tvofena:
o Dlouhodobym majetkem — tvoii asi 4 majetku;
o Obéznym majetkem — tvoii asi % stalych aktiv;

o Ostatnimi aktivy (¢asové rozliSeni) — zastoupeno asi jen 1 %.

Slozeni kativ
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B Dl. majetek B Obés. aktiva M Cas. rozlisenf

Graf 13: Vyvoj sloZeni aktiv (Zdroj: vlastni zpracovani)

Toto rozlozeni naprosto odpovida priméru v odvétvi. V porovnani se statistikami, jak
jsou uvedeny na strankdch mpostav.cz je pomér dlouhodobého a obéZzného majetku
a ostatnich aktiv stejny jako u spole¢nosti AGOS. Tedy aktiva jsou z 22 % az 25 %
tvofena dlouhodobym majetek, a z 73 % az 77 % ob&znym majetkem. Ostatni aktiva

tvori 1 az 2 %.
Dlouhodoby majetek

Slozeni dlouhodobého majetku je znazornéno v grafu ¢ 14. Nejvétsi ¢ast po prakticky

celé obdobi tvotil dlouhodoby hmotny majetek, ktery se zvétSoval. Podil dlouhodobého
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hmotného majetku vzrostl ze 40 % na 75 % ze sumy dlouhodobého majetku. Pomér

k celkovym aktiviim tvofi dlouhodoby hmotny majetek 16 %.

Dlouhodoby majetek
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EDNM HEDHM i DFM

Graf 14: Vyvoj sloZeni dlouhodobého majetku (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Obézna aktiva
Obézna aktiva spolecnosti jsou sloZzena ze zasob dlouhodobych pohledavek,

kratkodobych pohledavek a kratkodobého finanéniho majetku.
Zastoupeni zasob se Vv prubéhu sledovaného obdobi snizovala od stavu v roce 04/05,

kdy zasoby tvotily 46 % az ke stavu v roce 10/11, kdy klesly na 18 %. Nejvétsi podil

na zasobach mé nedokoncena vyroba a polotovary a pak material.
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Obézna aktiva
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Graf 15: Vyvoj sloZeni obéznych aktiv (Zdroj: vlastni zpracovani)

Kratkodobé pohledavky se v pribéhu obdobi velmi ménily, po vétSinu doby tvofily
pfiblizn€ 50 % z obéZnych aktiv, mimo rok 09/10, kdy tvotily pouze 22 %. Nejvétsi ¢ast
kratkodobych pohleddvek tvofi pohledavky =z obchodnich vztahl. V pribéhu
sledovaného obdobi se da vysledovat vztah kratkodobych pohledavek a zasob. Vztah

se da formulovat tak, ze pokud vzrostou zasoby, kratkodobé zavazky klesnou a naopak.

Za zajimavy vyvoj by mohl byt povazovan vyvoj kratkodobého finanéniho majetku,
ktery ziskaval stale vétsi podil diky nartstu penéznich prostiedkl, nyni tvoii 31 %
z obézného majetku a 24 % z hodnoty celkovych aktiv, coz je vys§i pomér nez ma
napiiklad dlouhodoby majetek. Finan¢ni prostiedky ve spolecnosti v roce 08/09 tvotily
48,55 % z celkovych aktiv. V porovnani se statistikami méla priméma spolecnost
v roce 2009 17,1 % z aktiv v penézich a to konkrétn¢ 37 692 tis. K¢.. Spole¢nost, ma
vysoky stav penéz, kromé roku 04/05, to vede K jeji dobré likvidité, ovSem je ticba

zvazit, jestli tim, Ze penize nejsou investovany, nevede k neekonomickému vyuzivani.

4.2.3 Horizontalni analyza pasiv
Vyvoj celkovych pasiv je stejny jako vyvoj aktiv, proto zde nebude opét komentovat.

Pasiva jsou rozdélena na vlastni kapital, cizi kapital a ostatni pasiva.
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Vlastni kapital
Vlastni kapital po celou dobu sedmi let rostl, z pvodni hodnoty 28 168 tis. K¢ v roce
04/05 vzrostl na hodnotu 109 796 tis. K¢. Spole¢nost dokazala za sedm let témét 4krat

zvysit jeho hodnotu.

Graf 16:Vyvoj vlastniho kapitalu (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Nejrychleji rostl vlastni kapital v roce 05/06, kdy se zvysil o 11595 tis. K¢,
v procentech narostl vlastni kapital o neuvéfitelnych 41,16 %. | v dal$im roce byl nartst
vyrazny, vlastni kapital rostl o 31,11 %. V roce 07/08 vzrostl jen 0 10 %. Nasledujici
dvé hospodaiska obdobi byl zaznamenan opét vyrazny nartst a to v roce 08/09
o 38,52 % a pak jesté¢ o 32,97 %. Vroce 10/11 byl nejmensi nardst a to pouze
o necelych 5 %. Nejvétsi podil na stdlém nartstu vlastniho kapitdlu maji predevSim
vysledek hospodateni minulych let, jako zadrZzovany zisk a pak vysledek hospodatfeni

bézného ucetniho obdobi.

V nésledujicim grafu €. 17 je patrny realny rist slozek vlastniho kapitalu. Ten se sklada
ze zakladniho kapitalu, ten byl sloZzen v plné vysi 2 860 tis. K¢ a po celou dobu
podnikani se jeho hodnota neménila. Dalsi slozkou jsou ostatni kapitalové fondy, tyto

fondy byly vytvofeny V hospodaiském roce 05/06 a ptedstavuji dotaci spolecnosti
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od mésta Pelhfimov na zavedeni systému fizeni podle CSN EN ISO 14 001:2004,
OH SAS 18 001:1999 a certifikat jakosti CSN EN ISO 9 001:2001.

Zakonny rezervni fond je vytvofen ze zakona na pokryti pfipadné ztraty pii krachu
spolecnosti. VySe zdkonného rezervniho fondu 572 tis. K¢ odpovida povinné vysi, ktera
je 20 % ze zékladniho kapitalu. Nejzajimavéjsi slozkou vlastnich zdroji ovSem tvofi

vysledek hospodateni minulych let a vysledek hospodateni bézného ti¢etniho obdobi.

Vlastni kapital
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Graf 17: Vyvoj sloZek vlastniho kapitalu (Zdroj: vlastni zpracovani)

Shrnuti je takové, Ze spole¢nost vytvorila povinné polozky, eviduje dotaci, ale vice

vvvvv

naroky. Hodnota zakladniho kapitalu je vyssi nez pramér v oboru.

Horizontalni analyza vyvoje vysledku hospodaieni minulych let pak ukazuje jesté vetsi
navaznost na vysledek hospodatfeni bézného ucetniho obdobi a neshoduje se pouze
v letech, kdy byly vyplaceny dividendy. Tato polozka vlastniho kapitalu se zvySovala
ziskem. V dal$im roce ovSem byl narist mnohem vyrazné&jsi, a to 0 7 603 tis. K¢ a tento
nariist znamenal nartst o 30,74 %. V obdobi 07/08 byl nartst jesté vétsi a to 0 38,25 %.
Dalsi rok narostla polozky hospodateni minulych let o dalSich 12,02 % a piekonala

hodnotu 50 mil. K¢&. V tomto roce spole¢nost vykazala zisk v hodnoté 22 025 tis. K¢,
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o ktery navysila vysledek hospodafeni minulych let o 43,98 % oproti piedchozimu roku.
V roce 10/11 pak byl rlst o 35,74 % a hodnota vysledku hospodafeni minulych let se
piiblizila 100 milionim, pfesnd hodnota je 97 883 tis. K¢. Tento vyvoj jasné vypovida

o strategii spole¢nosti, kdy chce vytvoreny kapital pouzit pro dalsi rozvoj spole¢nosti.

Cizi zdroje

Vyvoj cizich zdroju nekorespondoval s vyvojem vlastniho kapitalu. Celkova hodnota
cizich zdroji se z piivodni hodnoty 86 605 tis. K¢ v roce 04/05 zvysila na hodnotu
93 686 tis. K¢&. Vyvoj cizich zdroja byl velmi nekonzistentni.

09/10 10/11

Graf 18: Vyvoj cizich zdroji (Zdroj: vlastni zpracovani)

Cizi kapital vzrostl v roce 05/06 o 12 807 tis. K¢, coz byl narist o 14,79 %. Po té
nasledoval pokles o 12,53 %, vroce 07/08 se opét projevil narist cizich zdrojil
0 9,66 %. V roce 08/09 a 09/10 cizi zdroje klesaly a to dvé obdobi po sobé& nejprve
0 14,5 % a pak o necelé 1 %. V poslednim roce spole¢nost zaznamenala nartst cizich

pasiv 0 11,86 % a celkové o téméf 10 miliona K¢.

| z grafu €. 19 je patrné, ze cizi zdroje se spiSe zmenSovaly a realna hodnota klesala.
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Cizi zdroje
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Graf 19: Vyvoj sloZek ciziho zdroje financovani (Zdroj: vlastni zpracovani)

Cizi zdroje tvori rezervy, které spolecnost vede dvojiho druhu a to rezervy podle
zvlastnich pravnich ptfedpisi podle zdkona ¢. 593/1992 Sb. o rezervach pro zjisténi
zakladu dané z piijmd, ktery vyuZziva pro opravu vlastniho dlouhodobého majetku podle
§7 zakona ¢. 593/1992 Sb.. Dalsi typ rezerv jsou ostatni rezervy, po dobu zkoumani

se hodnota rezerv zmenSovala.

Dlouhodobé zavazky

Dalsi slozku cizich zdrojt tvoti dlouhodobé zavazky, které spolecnost a jeji dodavatele
nevyuzivaji pfili§ ¢asto. Tuto poloZku pak tvoii predevS§im odloZeny danovy zavazek,

ktery spole¢nost tvotila podle o¢ekavaného zisku.

Polozka jinych zavazkl, které maji dlouhodoby charakter, spolecnost vykazuje
na vysoké trovni predevsim v roce 04/05, kdy byly jiné zavazky 2 094 tis. K¢. To byla
maximalni hodnota, kterou spole¢nost vykazala, a pro dal$i obdobi se jiné zavazky uz
jen snizovaly. Kone¢na hodnota za sledované obdobi je 915 tis. K¢. Spole¢nosti se tak

podafilo snizit svoje jiné zavazky o polovinu za ub&hlych sedm let.

Kratkodobé zavazky
Hodnota kratkodobych zavazkti byla vroce 04/05 42993 tis. K¢ vroce 05/06
kratkodobé zavazky vzrostly o 17 miliond, coz byl narast o 39,62 %. V roce 06/07 vsak
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nastal pokles kratkodobych zévazkl a to celkem vyrazn€é o 12,32 %. V nésledujicim
obdobi vSak opét kratkodobé zavazky rostli a to o 12 476 tis. K&, coz byl narist
0 23,71 % na hodnotu 65 105 tis. K& Po nartstu nasledoval v roce 08/09 propad
o 20,04 %, coz znamenalo ndvrat na hodnotu kratkodobych zavazkia ptes
52 miliont K¢&. Od roku 09/10 kratkodobé zavazky rostly nejprve o 5,54 % a pak v roce

10/11 dokonce 0 18,04 %, coz znamenalo oziveni.

Nejdulezitéjsi ¢asti kratkodobych pasiv jsou zavazKy z obchodnich vztahi, ty celkové
korespondovaly s vyvojem celkovych kratkodobych zavazki a jejich vysi z nejvétsi

miry ovliviioval prave jejich vyvoj.

Zavazky k zaméstnancim, jak jsou vycisleny Vrozvaze, jsou konecnym stavem
na konci hospodaiského obdobi, proto vyvoj nakladi na mzdy zaméstnancti budu

podrobnéji rozebirat u osobnich nakladii pfi rozboru Vykazu zisku a ztrat.

Kratkodobé prijaté zalohy mohou hodné napovédét o situaci spole¢nosti na trhu, a jak
silni jsou jeji zakaznici. A pravé tento trend je pro spolecnost neptiznivy. Jesté
Vv prvnich dvou obdobi spole¢nost vykazovala velké zalohy od svych zakazniki, které
v roce 05/06 dosahovaly dokonce hodnoty pies 10 milioni K¢&. To se ovSem prudce
zménilo a spolecnost ke konci hospodatiského roku 08/09 nevykazala zadné zaplacené
zalohy. V roce 10/11 ¢inily zalohy jen 273 tis. K& Tento trend je pro spolecnost
neptiznivy, protoze ohrozuje jeji likviditu. Dale je spolecnost nucena piebrat na sebe

veskera rizika.

Dohadné ucty pasivni jsou vyuzivany, pokud si spole¢nost neni jista pfesnou vyskou
svého zavazku. Proto i tento udaj je stejné dilezity jako zavazky z obchodnich vztahd.

Dale je zde urcity tlak odstranit tuto nejistotu o presné vysi svych zavazku.

V prvnim roce dosahovaly dohadné ucty pasivni 6 173 tis. K¢ a tvorily 14,84 %
kratkodobych pasiv. V nasledujicim roce dohadné ucty pasivni klesly o 20,87 % na
hodnotu 4 884 tis. K&. I v dalsich letech se dafilo snizovat neurCitost a dohadné ucty
pasivni klesly na hodnotu 1 074 tis. K¢ v roce 07/08. V dalsim obdobi 08/09 vsak opét
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vyrazné vzrostly az na hodnotu 4 680 tis. K¢. Od roku 09/10 se podaftilo snizit dohadné

ucty pasivni na hodnotu kolem 2 miliont a stejny vysledek byl dosazen v roce 10/11.

Nejvétsi ¢ast bankovnich dvéra a vypomoci tvoii kratkodobé finan¢ni vypomoci, to
jsou finan¢ni vypomoci, které spolecnost ¢erpa od jiné instituce nez bankovni. V roce
04/05 meéla spolecnost v evidenci na tomto uctu 28 500 tis. K& V roce 05/06 jeste
navysila tuto polozku o 3 500 tis. K¢. na hodnotu 32 000 tis. K¢. Od roku 06/07 vsak
doslo ke sniZzeni na hodnotu 27 000 tis. K¢ a tuto vysi spolecnost udrzuju az do roku
10/11. Dale spolecnost Vv prvnim sledovaném roce 04/05 vyuzivala kratkodoby

bankovni uvér v hodnoté 5 472 tis. K¢, ktery ale v nasledujicim roce splatila.

Spolecnost eviduje jeSte¢ dalSi slozky kratkodobych zavazki, jejich hodnota vSak
V porovnani s ostatnimi slozZkami neni vyraznd a na podnikani spolecnosti nema velky

viiv.

4.2.4 Horizontalni analyza pasiv

Rozd€leni pasiv je nejzajimavéejsi pravé z diivodu, Zze ukazuje pomér cizich pasiv
a vlastniho kapitalu. Z grafu ¢. 21 je patrné, ze v roce 04/05 tvofil vlastni kapital
spolecnosti jen 24,54 % a cizi zdroje tvotily zbylych 75,46 %. Velmi podobné slozeni
kapitalu bylo 1 v nésledujicim hospodaiském roce a pomér vlastniho kapitalu
k celkovému byl 28,71 %, jiz zde se projevuje nardstajici tendence vlastniho kapitalu.

Pomér vlastniho kapitalu rostl i nadale v roce 10/11 jiz tvotil 53 % z hodnoty pasiv.
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Graf 20: Vyvoj sloZeni pasiv (Zdroj: vlastni zpracovani)

Pokud porovname majetkovou strukturu se statistikou, jak je nabizi server mpostav.cz,
pak pomér vlastnich pasiv se za roky 2004 az 2009 pohyboval v rozmezi 31 % - 37 %,
tedy spole¢nost md nepomérné vys$i pomér vlastnich pasiv. To mize mit vliv na
finan¢ni ukazatele, kdy spole¢nost ma niz$i finan¢ni paku, pravé mensSim vyuZivani

ciziho kapitalu.

Tento vyvoj ovSem muze hovofit i ve prospéch spolecnosti, jelikoZz béhem nejisté doby

wevr

pozitivni, Ze k ziskani vlastniho kapitalu pouZila metodu zadrzeni zisku.

Vlastni kapital

Z vertikalni analyzy vyplyva dilezitost vysledku hospodafeni minulych let, ten tvoii
nejdulezitéjsi prvek. V roce 04/05 bylo 86,91 % vlastniho kapitalu tvofeno praveé
vysledkem hospodafeni minulych let a zakladni kapital tvofil 10,15 %. V roce 05/06,
kdy spole¢nost ziskala dotaci na integrovany systém fizeni, pokleslo zastoupeni na
vysledek hospodafeni minulych let na 62,21 %, pomér byl zkreslen i velmi dobrym
vysledkem hospodateni bézného ucetniho obdobi, ktery tvotil 19,97 %. Toto obdobi je
tedy ovlivnéno dobrymi vysledky hospodateni ucetniho obdobi, které pretrvava az do
09/10, kdy vysledek hospodaieni bézného ucetniho obdobi tvotilo od 10 % do 25 %.
V poslednim sledovaném obdobi byl zisk bézného ucetniho obdobi 4 826 tis. K¢, coz
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bylo 4,4 % z vlastniho kapitalu, a vysledek hospodatfeni minulych let tvofil 89,15 %.
Na zéakladni kapital pfipada 2,6 %, coz je pokles z hodnoty 11,56 %, to vSe bez zmény

vyse zékladniho kapitalu.

Vyvoj slozni vlastniho kapitalu
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Graf 21: Vyvoj sloZeni vlastniho kapitalu (Zdroj: vlastni zpracovani)

Pro porovnani se statistikami musel byt sloucen vysledek hospodareni minulych let
a vysledek hospodaieni za bézné Gcetni obdobi, statistiky jsou tak vedeny. V porovnani
pak spole¢nost AGOS opét vychazi 1épe nez pramér, jelikoz vysledek hospodareni
minulych let a vysledek hospodateni béZného ucetniho obdobi tvoii nejprve lehce pies
20 % celkovych pasiv a od roku 06/07 ptes 30 % a v roce 09/10 pies 40 %, v poslednim
roce tvoii pres 50 % vlastniho kapitdlu suma vysledku hospodafeni minulych let
a vysledek hospodafeni za bézné obdobi. Praimérné hodnoty spole¢nosti jsou uvadény
okolo 23 % pfi maximalnim poméru i samotna vyse je v roce 2009 51 741 tis. K¢, coz

je hodnota, kterou spolecnost ptekonala uz v hospodéiském roce 07/08.

Cizi zdroje

Nejvetsi zastoupeni v cizich zdrojich pfipadé na kratkodobé zavazky, které tvoii v roce
04/05 témét 50 % a v dalSich letech jejich postaveni roste, v roce 10/11 tvoii dokonce
69,23 %.

77



Vyvoj sloZeni cizich zdrojli
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Graf 22: Vyvoj sloZeni cizich zdroji (Zdroj: vlastni zpracovani)

V porovnani s oborovym prumérem tvoii zavazky, tedy kratkodobé i dlouhodobé
zavazky, v prvnich letech, konkrétné od 04/05 do 07/08, vice nez 40 % z celkovych
pasiv, poté se zacina projevovat vyrazny narust vlastniho kapitalu spole¢nosti a zavazky
tvoii jen 30 % az 32 % pasiv. To je velmi malo, v porovnani se statistikami, protoze ty

uvadeéji, ze zavazky se vzdy pohybovaly kolem hodnot 50 % z celkovych pasiv.

4.3 Analyza tokovych ukazatelu

Tokové ukazatele analyzuji vykaz zisku a ztrat, zkoumany budou hodnoty od roku

2004/2005 az 2010/2011.

4.3.1 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat

Trzby za prodej zbozi

Spole¢nost AGOS zacala prodavat zbozi az v roce 10/11, kdy utrzila za danou ¢innost
78 tis. K¢&. Néklady, které vynalozila na prodané zbozi, byly za obdobi 66 tis. K¢. Zisk
na prodané zboZi tedy €inil 12 tis. K¢, coz je 15,4 %. Takovy pomér zisku je ptiznivy
a spolecnosti bych doporucila sviij prodej rozsifovat, za udrzeni minimalné stejné

marze.

78



Vykony
obchodni marzi, trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb, zménu stavu zasob vlastni

¢innosti a aktivaci vnitropodnikovymi sluzbami.

05/06 06/07 07/08 08/09

Graf 23: Vyvoj vykoni (Zdroj: vlastni zpracovani)

Za sledované obdobi prvni 4 roky vykony spole¢nosti rostly a to vzdy nad 10 %, v roce
05/04 vzrostly vykony o 16,56 %, v dal$im roce o 11,61 %. V roce 07/08 spole¢nost
AGOS zaznamenala nejvy$s$i ndrGst hodnoty vykont, které oproti minulému roku
vzrostly 0 19,41 % na hodnotu 422 683 tis. K¢. I v dalsim roce vykony rostly, ale jen
o necelé 1 %, i tak zopakovani stejnych vysledkii bylo velkym uspéchem a spole¢nost
zaznamenala nejvyS$i hodnotu vykonii za celou dobu puasobeni. Skvélé vysledky
z tohoto roku byly dosazeny diky realizaci pro Kraj VysoCina a riznd mésta
na Vysocin¢, kdy pro tyto zfizovatele byly provedeny opravy skol, jejich zatepleni,
¢i vyména oken. Do vySe vykonu pak prispély realizace zemédé€lskych staveb jako

napiiklad vystavba hnojisté a jimky pro Zemédé€lské Druzstvo Pojbuky.
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Dalsi dva roky vykony spole¢nosti klesaly, nejprve po skvélych vysledcich v roce 07/08
nasledoval propad o 20,65 % vroce 09/10 a dalsi propad, jiz ne tak znacny
I vV poslednim roce a to o 0,69 %. Pokles byl zpisoben dopadem hospodaiské krize
na cely obor stavebnictvi. Ackoliv propad vroce 09/10 byl vyrazny, spolecnosti
se v tomto roce podatilo vytvoftit rekordni zisk. Propad byl zptisoben poklesem objemu
subdodavek, predevsim technologii. SniZzeni subdoddvek je negativni, ale charakter
dodavek, tedy technologie, spolecnosti spiSe prospélo, jelikoZz nemusela na dané

technologie poskytovat zaruku.

Tabulka 10: Zména vykoni a jejich sloZzek (Zdroj: Vlastni zpracovani)

272 104 270 471 1347 286

45058 16,56% | 44892| 16,60%| -622| -46,18%| 788| 27552%
317 162 315 363 725 1074

36 808| 11,61%| 45360| 14,38%| -8 479|-1169,52% | -73| -6,80%
353 970 360 723 -7 754 1001

68 713| 19,41%| 58188| 16,13%| 9027| -116,42%| 1498| 149,65%
422 683 418 911 1273 2 499

3131| 074%| 5933 1,42%|-3221| -253,02%| 419] 16,77%
425 814 424 844 -1948 2918

-87 932]-20,65% | -82 751[-19,48% | -3387| 173,87%| -1794| -61,48%
337 882 342 093 -5335 1124

-2348| -0,69%|-15589| -456%|13187| -247,18%| 54| 4,80%
335534 326 504 7 852 1178

Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb

S celkovym vyvojem vykonll téméft identicky koreloval i vyvoj trzeb za prodej vyrobkii
a sluzeb. Nejvyraznéjsi odchylka od vyvoje trzeb ale nastala v roce 10/11, kdy vykony
poklesly o 2 348 tis. K¢, avsak propad trzeb byl mnohem vyraznéjsi, trzby se snizily
0 15589 tis. K¢. Tento pokles se da vysvétlit prudkym nardstem kratkodobych
pohledavek, ktery neznamenal narlst trzeb, proto se da ocekavat, Ze spolecnost

se potyka s poklesem platebni moralky svych zédkazniki.
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Zmeéna stavu zasob vlastni ¢innosti

Zmé&na stavu zasob vlastni ¢innosti je zvlastni polozka vykazu zisku a ztrat, ktera muze

dosahovat i zapornych hodnot, coz je i piipad spolecnosti AGOS.

V roce 04/05 spolecnost vlastni ¢innosti pfeménila zasoby a tim jim dala hodnotu
1347 tis. K¢, v pfiStim roce jiz podnik nevyvinul stejnou aktivitu a poklesl stav této
veli¢iny o 46,18 %. V roce 06/07 nastal ten piipad, kdy polozka zména stavu zasob
vlastni ¢innosti byla negativni, to bylo zptisobeno pouzitim téchto zasob v dalSim
vyrobnim procesu spolecnosti. V tomto piipad¢ je vidét ptima souvislost mezi polozkou
vykazu ziskli a ztrat zména stavu zasob vlastni ¢innosti a nedokonéenou vyrobou
a polotovary z vykazu rozvahy, kdy rozdil nedokonéené vyroby a polotovary odpovidaji

hodnoté zméné zasob vlastni ¢innosti. Od roku 07/08 je tato shoda 100 %.

Aktivace

Posledni polozka, kterd vstupuje do vykont. Aktivace vycisluje vykony, které
spole¢nost provadi na svém majetku, pro svij uzitek. Ve sledovaném obdobi podnik
provadél aktivaci. Nejprve v men$i mife, ale nasledné se vykony vlastni aktivace

zvySovaly aZ v roce 07/08 spole€nost vykazala 2 918 tis. K¢ na aktivaci.
Vykonova spotieba

Vykonova spotieba predstavuje sumu nakladd vynaloZzenych na spotiebu materialu

a energii a sluZeb.
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Graf 24: Vyvoj vykonové spotieby (Zdroj: vlastni zpracovani)

V roce 05/06 vykonova spotieba vzrostla o stejny pocet procent jako trzby, tedy o néco
malo pies 16 %. V dal§im roce vzrostly vykony o 11,64 % a stejné tak vykonova
spotieba vzrostla o 10,39 %. Pak se projevil velky narust sluzeb v roce 08/09 a piesto,
ze vykony rostly, vykonova spotieba rostla mnohem rychleji. To byl impuls pro
spolecnost, ktera zacala od tohoto roku vice hlidat naklady. Piiklad je zavedeni

sledovani vozidel GPS pro usporu pohonnych hmot.

V roce 09/10 se podafilo spolecnosti snizit vykonovou spotiebu o 28,09 % a to
rovnomérné sniZzenim polozky spotfeba materidlu a energie i sluzeb. I pfes pokles
vykont je pozitivni, Ze naklady klesaly rychleji nez trzby. V poslednim roce naklady
rostly o 12,75 % a to opét rovnomérné u obou polozek vykonové spotieby. Nartst
nakladii na sluzby byl zptsoben naristem nakoupenych sluzeb, ptedev§im subdodéavek.

Bohuzel vykony v tomto roce opét klesaly 0 0,69 % a trzby jesté vyraznéji o 4,56 %.
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Tabulka 11: Vyvoj vykonové spotieby a jejich sloZek (Zdroj: vlastni zpracovani)

Vykonova spotieba spotieba materialu a energie sluzby

04/05 207 485 100 383 107 102
34478  16,62% -1244| -1,24%| 35722| 33,35%

05/06 241 963 99 139 142 824
25135|  10,39% 22 255 | 2245%| 2880] 2,02%

06/07 267 098 121 394 145 704
67610 2531% 7922| 6,53%| 59688 40,97%

07/08 334 708 129 316 205 392
11779 -3,52% -5 387 417%| 6392 -311%

08/09 322 929 123 929 199 000
-90706| -28,09% -33.909 | -27,36% | -56797| -2854%

09/10 232 223 90 020 142 203
29616| 12,75% 11382 | 12,64%| 18234 12,82%

1011 261 839 101 402 160 437

Pridana hodnota

vvvvvv

zakaznikovi k jiz vynaloZenym nakladim.

Pfidana hodnota
120000 107 885 105 659
100 000 86872 87975
80 000 TS 75199 73 707
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M Pfidana hodnota

Graf 25: Vyvoj pFidané hodnoty (Zdroj: vlastni zpracovani)

Vyvoj vprvnich 5 letech byl velice pozitivni, spole¢nost byla schopna navySovat

pfidanou hodnotu i pfes volatilitu nédklada a trZzeb. V poslednim roce 10/11 tato hodnota
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klesla, diivodem byla snaha snizit naklady a tim ucinit své sluzby rentabilnéjsi.

To se pak projevilo i na nizsim provoznim vysledku hospodateni v tomto roce.

Osobni naklady

Jedna se 0 polozku, ktera je pravdépodobné nejsnaze ovlivnitelnd v reakci na déni na
trhu. Osobni naklady se skladaji ze mzdovych nakladd, nakladl na socialni zabezpeceni
a zdravotni pojisténi, socidlni ndklady a odmény ¢lenlim orgédnii spolecnosti a druZstva.
rastem mezd ve spolecnosti a ristem poctu zaméstnancti u spole¢nosti. V roce 05/06
narostly osobni naklady o 6,88 %, nasledujici rok vzrostly o 5,44 %, v roce 07/08
naklady opét vzrostly 0 3,37 %.

V roce 08/09 zaznamenala spolecnost nejvétsi nartist osobnich nakladl a to vice nez
5 mil. K¢, v procentech o 7,24 %. To bylo zpusobeno naristem zakazek a tim zvySenou
potfebou prace. V dalsim roce nastalo ve spoleCnosti snizovani nakladd pomoci
propousténi zaméstnanct, timto krokem se podafilo snizit osobni naklady o 10,46 %,
coz byla uspora 8 154 tis. K¢ oproti minulému roku. V poslednim roce se spole¢nosti

podafilo snizit naklady nyni o 2,37 %.

05/06 06/07 07/08 08/09

Graf 26: vyvoj osobnich nakladi (Zdroj: vlastni zpracovani)
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Mzdové naklady

Mzdové naklady ve spolecnosti rostly az do roku 07/08, divodem bylo jiz zminéné
navySovani primérnych mezd a také mirné zvySeni poCtu zaméstnancti z poctu 225
Z roku 04/05 na 230 primérného poctu zaméstnancti. Od roku 08/09 spolecnost zacala
prosazovat uspory na mzdové naklady a zacala snizovat pocet zaméstnanct pfi udrzeni
mezd na soucasné Urovni. Z pramérnych 230 zaméstnancti snizila tento pocet na 167
vroce 10/11. Tento krok piinesl podniku tspory za posledni dva roky v celkové

hodnoté 6 786 tis. K¢&.

Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi

Tyto naklady tizce souvisi s danou legislativou statu a penzijnim pfipojiSténim, které
spole¢nost AGOS poskytuje svym zaméstnancim. Proto vyvoj je stejny jako
u mzdovych nakladl, tedy nejprve rist az do roku 08/09 a poté pokles z diivodu
propousténi. Tato uspora byl ve vysi 2 847 tis. K¢ za dva roky. Dalsi propousténi
se ned4 ocekavat, protoze spolecnost snizila pocet svych zaméstnanci na minimum a

pro dal$i oziveni bude potieba spiSe zaméstnat nové pracovniky.

Socialni naklady

V této polozce ndkladi se projevuji platby nemocenské pii prvnich dnech cerpani
nemocenské. Primérna hodnota se v prubéhu sedmi let moc neodchylila jen v roce
08/09 doslo k vétsimu zvysSeni a to z divodu vyplaceni odchodného propusténym
zaméstnanciim v poslednich dvou letech se opét podarilo ndklady na socialni naklady

snizit.
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Osobni naklady
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k4 Nakl. na soc. a zdrav. pojisténi M Soc. nakl.

Graf 27: SloZeni osobnich nakladii (Zdroj: vlastni zpracovani)

Odpisy

Odpisy jsou vhodny zpiisob jak snizovat svlj zdklad danég, ve vykazu zisku a ztrat jsou
vSak odpisy ucetni a proto nezjistime, jak efektivné spole¢nost vyuziva odpisy ke
snizeni danové povinnosti. Z vyvoje naznac¢ené¢ho v grafu je vidét pozvolné snizovani

odpist, divod byl jiz komentovan vyse, pficina je zastaveni investici do dlouhodobého

majetku.
Odpisy dlouhodobého nehmotného a
hmotného majetku
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Graf 28: Odpisy od roku 2004/2005 do roku 2010/2011 (Zdroj: Vlastni zpracovani)
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Vysledek hospodareni

Ve vykazu zisku a ztrat jsou k dispozici provozni vysledek hospodaieni, finan¢ni
vysledek hospodareni, vysledek hospodaieni za béznou Cinnost, mimotradny vysledek
hospodareni, vysledek hospodaieni za ucetni obdobi a vysledek hospodaieni pied

zdanénim.

Provozni vysledek hospodaieni je v grafu ¢. 29 znazornén tmav¢é modrou barvou a je
témef shodny s vysledkem hospodareni pied zdanénim.

Jejich podobna vyse je zpisobena malou hodnotou mimotadného vysledku hospodateni
a finanénim vysledkem hospodafeni. Finan¢éni vysledek hospodafeni v porovnani
s provoznim vysledkem hospodateni neni vyrazny. Vyvoj finan¢niho hospodaieni byl
nejprve zaporny, ale posledni dva roky se situace zmeénila a financni vysledek

hospodateni prispiva k tvorbé zisku spole¢nosti.

Z ptijmu spolecnost plati dané, nejvyssi vymétena dan byla v roce 09/10, kdy na dani
spole¢nost zaplatila 7 671 tis. K¢. Primérné zdanéni dosahlo vyse 22,7 %, to ale nebyla
nejvysSi mira zdanéni, té byla spolecnost vystavena vroce 07/08, kdy ze svého
vysledku hospodafeni pred zdanénim vyplatila 32,1 % na danich. V poslednim roce

cvwr

vysledkem hospodateni za sledované obdobi.
Souhrnné 1ze vysledek spolecnosti komentovat jako pozitivni, jelikoZ 1 pies obtiznou

situaci tvofila zisk v kazdém roce a pokazdé, kdy zisk klesl, se spolecnosti podafilo

Vv roce dal$im vytvofit zisk.
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Vyvoj VH v letech
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Graf 29: Vyvoj vysledku hospodaieni (Zdroj: Vlastni zpracovani)

4.3.2 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztrat
Ve vertikalni analyze je popsano, jaké slozky jednotlivych pfijml a vydajii maji nejvétsi

zastoupeni v jednotlivych druzich vynost a nékladu.

SloZeni vykonii

SloZzeni vykonii je jednoznacné, nejvétsi polozkou jsou trzby za prodej vyrobki
a sluzeb, které tvoii nékdy i pies 101 % vykontl. Zajimavou polozkou je i zména stavu
zasob vlastni ¢innosti, kterd nabyva i zadpornych hodnot, ale v poslednim roce 10/11
tvotila 2,34 % vykont. Polozka aktivace neni vysoka, ale v priibéhu obdobi nevymizela

ani jediny rok a jeji zastoupeni osciluje mezi 0,11 % az 0,69 %
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Slozeni vykonu
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Graf 30: SloZeni vykoni (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Vykonova spotieba

Vykonova spotieba se rozd€luje mezi materidl a energie a sluzby. Z trendu je jasné
patrné zvySeni zastoupeni ndkladi na sluzby, kdy na pocatku sledovaného obdobi
tvofily 51 % a na konci sledovaného obdobi jsou ndklady na vykonovou spotiebu
261,27 % tvofeny sluzbami. ZvySeni ndkladi na sluzby je zpiisobeno rlustem

subdodavek, které spolecnost nakupuje.

SloZeni vykonové spotireby
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Graf 31: SloZeni vykonové spotieby (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Osobni naklady
Slozeni osobnich néakladut je po celé sledované obdobi stabilni, mzdové naklady tvoii asi

% nakladi a naklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni pojisténi asi %, na socidlni
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naklady pak pfipadaji pouze neceld 2 % z osobnich nakladi. Odmény ¢lenim organt

spole¢nosti tvofi nejvyse 0,04 %.

Slozeni osobnich nakladu
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i N3kl. na soc. a zdrav. pojisténi H Soc. nakl.

Graf 32: SloZeni osobnich nakladi (Zdroj: Vlastni zpracovani)

4.4 Analyzy rozdilovych ukazateli

Rozdilové ukazatele

115000
95 000
75000
55000
35000
15000
-5 000
05/06 06/07 07/08 08/09 09/10 10/11
@ CPK 36291 44 453 47 027 49 345 69 867 92199 94 190
@i CPK I 1085 8477 16 757 18554 39851 65918 67 642
@ CPP -1716 20174 12 989 18761 44 211 91718 48 465
@ien(CP-PFF| 2314 1182 15 604 16 603 42 482 70677 65617

Graf 33: Vyvoj rozdilovych ukazateli (Zdroj: Vlastni zpracovani)
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4.4.1 Cisty pracovni kapital

Pro vypocet Cistého pracovniho kapitalu byly zvoleny dva pohledy, z pohledu aktiv
a z pohledu pasiv. Prvni zpiisob vypoctu je pro spole¢nost piiznivéjsi. Dilezité je, ze po
celou sledovanou dobu byl ukazatel kladny, tedy spole¢nost AGOS prosazuje
konzervativni strategii financovani a sva kratkodoba aktiva z ¢asti kryje dlouhodobymi
zdroji. Jelikoz pro Cisty pracovni kapitdl neni urcena Skala, kdy je jeho vyse dostatecna,
byl zvolen piepodet CPK k zasobam, kdy by tento pomér mél byt vétsi nez 1, piijatelna
hodnota je i 0,7. Spole¢nost pouze v prvnim obdobi dosahla hodnoty poméru 0,92.
V dalsich letech vSak hodnota rostla az na maximum v roce 09/10 kdy byl vysledek 4,3.

V roce 10/11 pomér poklesl na 3,3, ale stale je nad danou hranici.

4.4.2 Cisté pohotové prostiedky

I ukazatel Cistych pohotovych prostfedki ukazuje, ze spolecnost je dostatecné likvidni,
pouze Vprvnim roce by nebyla schopna splatit veskeré své zéavazky z penéz
na pokladné a z bézného uctu, tuto mezeru v prostiedcich vSak piekonala a nyni je

schopna dostat svym zavazkiim okamzité.

4.43 Cisty penézné-pohledavkovy finanéni fond
I tento posledni rozdilovy ukazatel dokazuje, Ze spole¢nost nema problém s dostanim
svym zavazklim, jako u pfedchozich ukazatelli je i tento rostouci, a svého vrcholu

dosahuje v nejlep$im roce pro spolecnost tedy v roce 09/10.

4.5 Analyza pomérovych ukazateli

45.1 Rentabilita
Rentabilita vSech slozek byla kladnd, avSak v pribéhu sledovaného obdobi dochazelo

k velkym vykyvim.
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Rentabilita
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Graf 34: Vyvoj ukazateld rentability (Zdroj: Vlastni zpracovani)

ROCE - rentabilita celkového investovaného kapitalu
Tento ukazatel dosahuje nejvyssich hodnot, a proto bude popsan jako prvni. Rentabilita
celkového investovaného kapitalu se po sledované obdobi vyrazné meénila stejné jako

ostatni ukazatele rentability.

v

zisk EBIT za celé obdobi. V dalsich dvou obdobich rentabilita celkového investovaného
kapitalu rostla na 22,79 % a pak az na hodnotu 29 %. V roce 07/08 nasledoval propad
ale propad na hodnotu 13,42 %. Stale to byl ale skvé€ly vysledek. V roce 08/09
spole¢nost dosahla nejlepsich vysledkd a méla rentabilitu ROCE 33,15 %, v dal$im roce
byl vysledek ziskovosti opét ptes 30 %. V poslednim hospodaiském roce 10/11
spole¢nost dosahla vysledku 4,48 %, coz byl zna¢ny pokles oproti skvélym vysledkim
v ptedchozich letech. Divodem je pokles EBIT a také nartist jmenovatele vzorce pro

vypocet tedy navyseni vloZzeného kapitalu do spole¢nosti.
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ROA - rentabilita aktiv

Tento ukazatel jiz bude porovnavan se statistickymi priméry spole¢nosti s vice nez 100
zamé&stnanci. Nutno Fici, Zze spole¢nost AGOS nedosahovala vysledkti uvedenych
ve statistikach. V prvnim zkoumaném obdobi tedy v hospodarském roce 04/05
dosahoval ukazatel ROA hodnot pouze necelé 1 %. Tato hodnota je velmi nizka,
V porovnani se statistikou nedosahuje tato hodnota ani dolniho priméru, ktery byl
v roce 2005, 2,31 %. Pro ptiklad: pramér byl 6,67 % a nejlepsi vysledky v odvétvi byly
10,81 %.

V dalsim obdobi vSak nasledoval pomérné dobry vysledek 6,98 % ziskovosti aktiv,
to uz je hodnota, kterd se vyrovnava medianu pro rok 2006, ktery byl 6,53 %, vysledek
nejlepsich spolecnosti ve stavebnictvi byl 11,6 %. Tohoto vysledku spole¢nost AGOS
dosahla v dal$im roce, tedy v hospodaiském roce 06/07, kdy méla rentabilitu aktiv
11,8 %. Tento vysledek spole¢nost zatadil mezi spolecnosti s nejveétsi ziskovosti aktiv,
kdy ptesahla primér 6,81 % i median vybéru, ktery byl 6,56 % a velmi se pfiblizila
vysledku nejleps$ich, kteti méli vysledek 12,39 %.

V roce 07/08 zaznamenal podnik rentabilitu aktiv 5,13 %, ktery znamenal opét mirné
zhorSeni a oddaleni od vysledkl nejlepsi z oboru, které méla ziskovost 13,91 %.
Bohuzel vysledkem z roku 07/08 spolec¢nost ptekonala pouze dolni hranici priméru,

ktery byl 3,6 % a na primérné hodnoty ztraci ptiblizné 2 %.

Nasledujici dva roky spolecnost ale zaznamenala velmi dobré vysledky ukazatele ROA.
V roce 08/09 dosahla hodnot 16,53 %, ktery byl nasledovan druhym skvélym
vysledkem 17,62 %. Je pozitivni, Ze spolecCnost si dokazala udrzet tak vysokou
rentabilitu po dva roky. Divodem je, ze EBIT rostl v tomto obdobi mnohem rychleji
nez aktiva. Toto piispélo pozitivné na vyvoj ROA pro spolecnost. Pro porovnani se
statistikou zbyva posledni rok uvedeny ve zdroji a to rok 2009, kdy primér byl 7,32 %
a horni hranice ziskovosti byla 14,35 %. Po oba tyto roky spole¢nost dalece pfesahovala

tyto hodnoty.

93



V poslednim roce je vidét opét pokles na hodnotu 2,47 %, coz pokud by byly statistiky
k dispozici, by dosahovalo nejspiSe dolni hranici praméru, je to jen dalsi doklad

zhorSené situace v obdobi 10/11.

ROE - rentabilita vlastniho kapitalu

financovani, kdy spolecnost zadrzovanim zisku zmeénila strukturu financovani,
S prevazujicim financovanim vlastnim kapitalem nad cizimi zdroji. Nejlepsich vysledka
spolec¢nost dosahla v roce 05/06 a 06/07, kdy byla hodnota ROE nad 20 %. V roce
07/08 ROE poklesl na 9,4 %.

V roce 08/09 a 09/10 spolec¢nost dosdhla nejlepSich vysledkt a to 27,81 % a 24,8 %.
V poslednim roce vsSak rentabilita vlastniho kapitdlu doséhla pouze 4,4 %, coz bylo
zpuisobeno poklesem zisku a zadrzenim zisku, z pedchozich financné uspéSnych let.
Primérné hodnoty ROE podle statistiky byly vzdy na Grovni 20 % a nejlepsi vysledky
vzdy ptes 30 %. Proto vysledky v roce 08/09 a 09/10 byly velmi dobré. Ale vysledky

v roce 10/11 by dosahovaly dolni hranice pruméru.

ROS - rentabilita trzeb

Rentabilita trzeb kopirovala vyvoj jako ostatni ukazatele rentability. Nejlepsich hodnot
spole¢nost dosahovala v roce 08/09 a 09/10, kdy byla rentabilita trzeb na skvélych
hodnotach 6,37 % a 9,74 %. Bohuzel trend z posledniho roku, kdy ROS dosahuje
hodnot pouze 1,54 % je negativni. Pokles byl samoziejmé zpusoben snizenim EBIT.
Spole¢nost je nucena kvili tlakiim zékaznikli sniZovat své marZe, cozZ je jev, ktery je
patrny v celém odvétvi. V odvétvi byly nejlepsi hodnoty rentability vynost pres 7 %.
V letech 08/09 a 09/10 tedy spole¢nost méla opravdu dobré vysledky. Vysledek ROS

Vv poslednim roce se pak piiblizuje dolni hranici priméru, ta je vzdy mezi 1 % a 2 %.

45.2 Likvidita
Z vysledku analyzy likvidity je patrné, Ze spole¢nost nema problém s likviditou, to je
zpusobeno predevsim trendem spolecnosti, kdy zisk zachovava ve spolecnosti stejné

jako hotovost a tim se pfipravuje na piipadné horsi obdobi.
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Graf 35: Vyvoj likvidity (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Okamzita likvidita L1

Z grafu je patrné, ze pouze v prvnim sledovaném roce 04/05 méla spole¢nost AGOS
problémy s okamzitou likviditou. Tyto problémy spole¢nost ptekonala a v nésledujicich
ttech obdobi méla okamzitou likviditu v doporuc¢eném intervalu a od roku 08/09 drzi

vyssi likviditu nez je nutné.

Pohotova likvidita L2

Pohotova likvidita spole¢nosti byla v prvnich dvou letech pod doporu¢enou hranici
a prosazovala agresivngjsi strategii. Ale v poslednich tfech letech u spole¢nosti opét
pfevazuje konzervativni pfistup a ma vétsi zdsobu prostiedkid pro uUhradu svych

zavazku.

Bézna likvidita L3

Bézna likvidita je u spole¢nosti slozitéjsi, jelikoz spoleénost se celkové snazi snizovat
svij obéZzny majetek kromé financnich prostiedku, a proto se bézna likvidita pohybuje
Vv pasmu, které je oznaCovano jako agresivni zpusob fizeni likvidity. Presto

i v poslednich dvou letech spole¢nost zlepsila béznou likviditu do doporucené Skaly.
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Provozni likvidita

Nasledujici graf ukazuje vyvoj likvidity, kterd se vypocitava ke vztahu s provoznim
cash flow podniku. Jelikoz cash flow spole¢nosti bylo v nékterych letech nizké ¢i
nulové, je tento ukazatel nestaly. V grafu je naznacena kiivka na doporucené hodnoté
0,2. Tuto hodnotu spole¢nost presahla v étyfech letech ze sedmi. Posledni rok méla

spole¢nost zapornou provozni likviditu, coz bylo zptisobeno zapornym cash flow.

Provozni likvidita
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Graf 36: Vyvoj provozni likvidity (Zdroj: Vlastni zpracovani)

45.3 ZadluZenost

V grafu ¢. 37 je znazornén vyvoj zadluzenosti spole¢nost AGOS. Z vyvoje je patrny
pfevladajici trend samofinancovani, kdy spole¢nost diky zadrZzovéani zisku zvySuje
procento vlastniho kapitalu. Jiz dfive bylo uvedeno, Ze v porovnani se statistikami,

spolecnost dosahuje velké miry vlastniho kapitalu.
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Graf 37: ZadluZenost (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Urokové kryti

Z grafu ¢. 38 je jasné, Ze spolecnost je schopna platit nakladové uroky ze svého zisku.
A to ptedevsim vlivem dobrych hospodaiskych vysledkl a snizovanim nakladovych
urokt, diky snizovani cizich zdroji. I ptes pokles v poslednim roce je tento ukazatel

stale na dobré urovni 52,9.

Urokové kryti
140,0
116,9

120,0
100,0

80,0

60,0 52,9

10,0 34,5 35,8

17,0
20,0 1 6 i Q,Q
00 — J
04/05 05/06 06/07 07/08 08/09 09/10 10/11
M Urokové kryti

Graf 38: Vyvoj urokového kryti (Zdroj: Vlastni zpracovani)
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Doba splaceni dluhu

Tento ukazatel urcuje za jakou dobu je spolecnost schopna splatit veskeré cizi zdroje
pouze za vyuziti provozniho cash flow z daného roku. Graf €. 45 tedy vypovida, ze
spole¢nost by se splacenim veskerych cizich zdroju neméla potize v roce 05/06, 07/08,
08/09 a uz viibec ne v roce 09/10, kdy by splatila tyto zdroje za 1,64 roku. Naopak
vroce 06/07 a 10/11 by nebyla schopna z provozniho cash flow splatit nic, jelikoz
Vv téchto letech dosahl zapornych hodnot.

Doba splaceni dluhu
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Graf 39: Doba splaceni dluhu (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Kryti dlouhodobého majetku

Z nasledujiciho grafu je mozno vidét, jakym zplisobem spole¢nost AGOS financuje svij
dlouhodoby majetek. Zptisob financovani tedy vypovida, Ze hodnota vlastnich zdroji
dlouhodobé priblizné ctytikrat prevySuje hodnotu stalych aktiv. I hodnota cizich zdroj

pfevySuje dlouhodoba aktiva a to v poslednich tfech letech asi dvakrat.
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Kryti dlouhodobého majetku

04/05 05/06 06/07 07/08 08/09 09/10 10/11
M VI. zdroji| 0,945 1,185 1,376 1,410 1,921 2,556 2,496
M Dl. zdroji| 3,528 3,928 3,479 3,681 3,838 4,545 4,585

Graf 40: Vyvoj kryti dlouhodobého majetku (Zdroj: Vlastni zpracovani)

454 Aktivita
Ukazatele vyuziti aktiv jsou pro kazdou spole¢nost kli¢ovou, jelikoz uréuje, kolikrat

se jednotlivé slozky majetku reprodukuji do trzeb.

Obrat celkovych aktiv ma ve spole¢nosti sestupnou tendenci. V porovnani s oborovym
primérem vsSak spolec¢nost po celou dobu drzi krok s ostatnimi firmami a dosahuje vzdy

lepsich vysledki nez je primeér ale jiz ne nejlepSich hodnot ve statistikach

Obrat dlouhodobého majetku ma stejné¢ jako obrat celkovych aktiv sestupnou
tendenci. I ptesto jsou vysledky uspokojivé, spolecnost bude muset v dalSich letech vice
investovat do dlouhodobého majetku, proto se da ocekéavat zhorSeni tohoto ukazatele,

snad investice spoleCnosti pfinesou 1 vyssi trzby a tim celkové zlepSeni.
Obrat zasob dosahoval skvélych vysledkii predevsim v roce 09/10, zasluhu na tom

mely vysoké trzby a snizeni zasob. V poslednim roce 10/11 byl pokles stejn¢ jako

u ostatnich ukazatelt.
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Graf 41: Vyuziti aktiv - obrat (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Doba obratu zasob se spolecnosti dafi dlouhodobé snizovat a dosahuje hodnot
v mezich 20-30 dni, tento trend spolecnosti umoziiuje lépe nakladat s finanénimi
prostfedky, aniZ by byly vdzany na zasoby. Z té&chto dlivodli hodnotim snizovani doby
obratu pozitivné. Primérné hodnoty dle statistik dosahuji hodnot 20 dni obratu zasob,

nejlepsi spolecnosti dokazaly tuto dobu snizit az na 4 dny.

Doba obratu pohledavek se spolecnosti dafila snizovat a udrzovat na stejné trovni
jako dobu obratu kratkodobych zavazki, v letech 04/05 a 09/10 dokonce doba obratu
zavazkl byla delsi nez pohledavek a spole¢nost mohla Cerpat levny dodavatelsky avér.
V roce 10/11 vSak nastal obrat a doba obratu pohleddvek se vyrazné prodlouZila,
diivodem je neplaceni pohledavek obchodnimi partnery podle dohodnutych termini.
I doba obratu zavazki se prodlouzila smérem k dobé¢ obratu pohledavek. Spolecnost by

méla usilovat o pfiblizeni doby inkasa i platby.
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Doba obratu
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Graf 42: Vyuziti aktiv - doba obratu (Zdroj: Vlastni zpracovani)

4.6 Spider graf

Po porovnani vysledki spolecnosti AGOS byli zvoleni tfi jeji konkurenti.

Prvnim konkurentem je 1. Kamenickd stavebni a obchodni firma s.r.o. (dale jen
1. Kamenickd). Duvod zvoleni této spoleCnosti je, ze spoleCnost je piimym
konkurentem v regionu. Obé& spolecnosti se ptimo setkavaji na regionalnim trhu, a proto
bude porovnani pro spole¢nost piinosné. Spole¢nost byla zalozena roku 1994
v Kamenici nad Lipou, ktera je od sidla spolecnosti AGOS vzdalena piiblizné 20 km.
1. Kamenicka nabizi stejné zékladni sluzby v oblasti vystavby a stejné tak i prodejnu

stavebnin. Aktualni pocet zaméstnancti je 78.

Druhou spolecnost zvolenou pro porovnani, je spolecnost KASTEN spol. s r.0. (dale jen
KASTEN) zalozena v roce 1995 sidlici v Neratovicich — Byskovice ve StfedoCeském
kraji. Spolec¢nost se jiz mnohokrat umistila v prvni desitce nejlepSich stavebnich
spoleénosti v CR. Firma KASTEN si zalozila vlastni holding, jejich &lenem jsou
spolecnosti zabyvajici se vystavbou, elektromontaZzemi, prodejem stavebnin a dodavkou

leSeni. Protoze obory celého holdingu jsou rozsahlejsi a porovnani by tak mohlo byt
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nepiesné, pro porovnani bude pouzito vysledkli pouze spole¢nosti KASTEN, tedy

spole¢nosti, ktera se zabyva stavebnictvim.

Tieti a posledni spolecnosti pro srovnani je firma Casta a.s. (Dale jen Casta) zaloZena
v roce 1991 se sidlem v Pisku. Spole¢nost poskytuje sluzby jak v Ceské republice, tak

na Slovensku. Cinnost spole¢nosti je obdobna jako u spoleénosti AGOS.

K vypoctu byly pouzity hodnoty pievzaty z poslednich dvou dostupnych vykaza
o hospodafeni spole¢nosti. Pro spolecnosti 1. Kamenickd a KASTEN jsou to
hospodaiské vysledky za roky 2010 a 2011. Uéetni vysledky spole¢nosti AGOS a Casta
jsou za hospodaiské obdobi 2009/2010 a 2010/2011.

Pro porovnani spolecnosti pomoci spider grafu bylo zvoleno 13 ukazatelii z oblasti
hodnotici rentabilitu, likviditu, zadluzenost a aktivitu. Vysledky budou porovnany
Vv jednotlivych letech hospodaieni. Hospodaisky rok 2009/2010 bude ptifazen k roku
2010 a hospodaisky rok 2010/2011 k roku 2011.

Tabulka 12: Spider graf 2010 (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Spider analyza 2010 AGOS | 1.Kamenickd | KASTEN | Casta

A | Rentabilita

Al | ROE 24,80% 9,23% 21,66% | 21,72%
A2 | ROS 9,74% 4,94% 14,74% | 1,15%
A3 | ROA 17,62% 8,94% 22,65% 1,11%
B |Likvidita

B1 | pené&zni likvidita 0,62 -0,24 0,27 0,27
B2 | pohotova likvidita 1,53 3,07 1,31 1,30
B3 | béZna likvidita 1,80 3,18 1,31 1,30
C |ZadluZenost

C1 | ukazatel zadluzenosti 44,30% 30,76% 43,78% | 81,06%
C2 | ukazatel kryti stalych aktiv 2,56 7,84 1,32 0,41
C3 | ukazatel urokového kryti 116,91 421,40 1235,11| 101,61
D |Aktivita

D1 | obrat celkovych aktiv 1,81 1,81 1,54 0,96
D2 | doba obratu kratkodobych zavazki 57,82 56,92 102,54 | 254,06
D3 | doba obratu pohledavek 35,46 91,80 95,99 23,07
D4 | doba obratu zasob 22,65 6,41 0,00 2,07
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Pro grafickou analyzu pomoci spider grafu jsou vysledky spole¢nosti AGOS vedeny
jako 100 % a vysledky ostatnich spolec¢nosti budou jejim procentnim vyjadienim.
Vétsina ukazatel, které jsou uvedeny, je tfeba maximalizovat, ptikladem je rentabilita,
doby obratu pohledavek a zasob je pro spolecnost nejvyhodnéj$i minimalizovat.

Z tohoto diivodu pro procentni ptipocet téchto ukazatelii byla pouzita obracend hodnota.

Spider graf 2010

Al
D-AKTIVITA ; " A-RENTABILITA

e AGOS
D2 B1 1. Kamenicka
KASTEN
D1 B2 —Casta
C-ZADLUZENOSTD / ; B-LIKVIDITA

Graf 43: Spider graf 2010 (Zdroj: vlastni zpracovani)

Z grafu ¢. 43 je patrné, ze v oblasti rentability si spole¢nost AGOS oproti zvolenym
kandidatim vede velmi dobfte, pouze spolecnost KASTEN dosahuje lepsich vysledkd.

Likvidita spole¢nosti je opét na dobré tirovni, v porovnani s velkymi spolecnosti, které
v tomto vzorku predstavuji spolecnosti Casta a KASTEN ma spole¢nost AGOS vétsi
likviditu. Mensi spolecnost, ktera je v tomto pfipadé 1. Kamenickd dosahuje lepSich
hodnot likvidity. Divod je celkem ziejmy: velké spolecnosti fidi své penézni toky, tak
aby pifijmy 1 vydaje byly soubézné a tim nedrzeli velké mnozstvi volnych penéz.

Naopak mensi spolecnosti drzi relativné vice penéz.

Ukazatele zadluzenosti svédc¢i o prevazujici konzervativni filosofii financovani, vétSina

spolecnosti, dava piednost vlastnim zdrojiim financovani pted cizimi zdroji. I ukazatel
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kryti stalych aktiv naznacuje, ze dlouhodoby majetek je kryt vlastnim kapitalem,
u spolecnosti AGOS vice nez dvakrat. Jedind spolecnost, kterd se vymyka

Z konzervativniho spektra je firma Casta. Ta nastolila agresivnéjsi zpusob financovani.

U ukazatele C3, tedy ukazatel urokového kryti spolecnost KASTEN a 1. Kamenicka
dosahuji nebyvalych hodnot, to je vSak zptsobené velmi nizkou hodnotou jejich
nakladovych urokti, které vroce 2010 byly 35 tis. KE u spolecnosti KASTEN

a spolecnost 1. Kamenickéa dokonce nevykazala, zadné nakladové uroky.

Ukazatele aktivity jsou velmi dulezité, spolecnost AGOS v obratu celkovych aktiv opét
V porovnani vychézi pozitivn€, u obratu spolu s 1. Kamenickou dosahuje nejlepsich
hodnot i doba obratu pohledavek je velmi dobra u doby obratu kratkodobych zavazka
se opét projevuje rozdil mezi veéts§imi a mensimi spole¢nostmi, kdy mensi ze vzorku
maji dobu splatnosti svych zavazkt od 56 az 58 dni. Spole¢nost KASTEN splaci své

zavazky za 102 dni a spole¢nost Casta dokonce az 254 dni.

Doba obratu zasob je pro spolecnost AGOS na prvni pohled neptiznivy, ackoliv doba
obratu zasob 22 dni je dobry vysledek, ostatni spoleCnosti drzi az prekvapivé malé

zasoby.

Celkové lze konstatovat, ze vysledky za rok 2010 byly pro spolecnost piiznivé,
v n¢kolika ukazatelich spolecnosti pievySovaly vysledky spole¢nosti AGOS, to bylo
zfejmé diky extrémnim hodnotam u téchto spolecnosti z dlivodu nizkych stav zasob, ¢i
nulovymi ¢i velmi nizkymi nakladovymi tGrokim. Na tomto mist¢ je dobré
ptipomenout, ze hospodarsky rok 2009/2010 byl pro spolecnost AGOS velmi Gspésny,

coz naznacovaly uz analyzy v ptfedchozim textu.
Dalsi rok 2011 vsak jiz nebyl tak pozitivni, v grafu ¢. 44 pod textem je naznacen

meziro¢ni rozdil, ze kterého je patrné zhorSeni téméf ve vSech ekonomickych

ukazatelich.

104



Mezirocni porovnani
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—32011

Graf 44: Meziro¢ni porovnani (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Hodnota ukazateld za rok 2010 byla uréena jako zékladni a tedy 100 %, hodnoty z roku
2011 pak jsou procentnim vyjadienim ze zaklada z roku 2010. Z grafu je tedy patrné, ze
vysledky se zhorsily u rentability vyrazné, hodnoty likvidity zlstaly na piiblizné stejné
urovni jako piedchazejici rok. Zadluzenost se mnoho nezménila, pouze ukazatel
urokového kryti se zhorSil. Aktivita spolecnosti se opét mirné zhorSila, jedinym

zlepsenim je prodlouzena doby obratu zavazki, coz ale nemusi byt pouze pozitivni.

Diky grafu zmény mohu lépe interpretovat vysledky spider grafu pro rok 2011,

vysledky v absolutnich hodnotéach jsou uvedeny v nasledujici tabulce €. 13.
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Tabulka 13: Spider graf 2011 (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Spider analyza 2011 AGOS 1. Kamenicka | KASTEN | Castav

A | rentabilita

Al | ROE 4,40% 34,33% 6,63%| 19,42%
A2 | ROS 1,54% 9,55% 9,57% 2,12%
A3 | ROA 2,47% 22,88% | 16,26% 3,47%
B |likvidita

B1 | penézni likvidita -0,39 0,92 0,48 -0,19
B2 | pohotova likvidita 1,42 3,39 1,98 1,40
B3 | bézna likvidita 1,73 3,53 1,98 1,40
C |zadluzenost

C1 | ukazatel zadluzenosti 46,02% 27,63%| 31,18% 71,36%
C2 | ukazatel kryti stalych aktiv 249,62% 635,17% | 180,86% | 181,30%
C3 | ukazatel urokového kryti 52,94 38831,00| 35595,00 | 1958,31
D |aktivita

D1 | obrat celkovych aktiv 1,60 2,40 1,70 1,64
D2 | doba obratu kratkodobych zavazki 71,49 37,63 66,07 132,94
D3 | doba obratu pohledavek 89,27 47,18 75,43 129,22
D4 | doba obratu zasob 31,50 5,26 0,22 1,00

Bohuzel vysledky spolec¢nosti AGOS se zhorsily, coz nenastalo u ostatnich konkurenti,

jejich vysledky se v mnoha ptipadech jesté zlepsily, proto vysledné grafické znazornéni

vyzniva pro spolecnost AGOS velmi negativné. Pouze u ukazatele likvidity a celkové

zadluZenosti dopadly v porovnani ne tak Spatné. Velké zhorSeni se projevilo predevSim

Vv rentabilité, ve které byla v pfedchazejicim roce nejsilngjsi. | ukazatele aktivity

se zhorSily, pfedev§im u prodlouZeni doby obratu pohledavek a zavazkl. Doba obratu

zasob se u spolecnosti jesté zkratila, zatimco u spole¢nosti AGOS lehce prodlouZila.
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Spider graf 2011
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Graf 45: Spider graf (Zdroj: Vlastni zpracovani)

5 Navrh na zlepSeni

JelikoZ spolecnost v soucasné dob& netrpi financnimi problémy, které by ji pfimo

ohrozovaly bankrotem, navrhy budou sméfovany na zlepSeni financnich ukazatelt,

ve kterych jejich konkurenti dosahuji lepsich vysledkd.

Néavrhy jsou zaméfeny na vybudovani procesti a podpory pro rozhodovani.

5.1 Rentabilita

vvvvvv

Zména nastala v obdobi 2010/2011, kdy vSechny ukazatele ziskovosti vyrazné poklesly.

Hlavnim dGivodem byl pokles zisku z dlivodl sniZeni poctu zakazek a dale sniZeni zisku

ze zakazek z divodu konkurencniho boje. To jsou aspekty, které spolecnost nemuiize

snadno ovlivnit.
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5.1.1 Rentabilita stalych aktiv

Rentabilita aktiv klesla z hodnot vysoce pies 10 % na hodnotu 2,47 %. Ptesto by nebylo
dobré¢ zbavovat se svych dlouhodobych aktiv. Tato aktiva, kterych by se spolecnost
zbavila, by pak pravdépodobné postradala v dobé oziveni. Okamzik, kdy dojde
k oziveni stavebnictvi, je pro spole¢nost dulezity, ten ukaze, zda je spole¢nost
zivotaschopna. Proto doporuceni je dlouhodoba aktiva nesniZovat. Moznost jak zvysit

vyuziti svych stalych aktiv je jejich prondjem.

Pronijem

Sidlo spole¢nosti se nachézi ptiblizné¢ 500 m od centra mésta na vypadovce na mésto
Kamenici nad Lipou. Proto by si kancelaiské prostory mohly pronajmout spolec¢nosti,
pro néz je najem v centru mesta prili§ drahy. Spole¢nost rovnéz disponuje i skladovymi
prostory, které by mohla vyuZit jina spolecnost v Pelhiimove.

Primérné cena ndjmu kanceléiskych prostor v Kraji Vysoc€ina je 60 K¢/ m?/mésic a cena
provoznich prostor je v praméru 20 K&/m?/mésic (Cenova mapa, 2011). Pro vypocet je
uvazovan prondjem kancelafskych prostor, dvé mistnosti o celkové vymeéie 60 m?

a pronajem provoznich prostor o vymeéte 100 m?,

Tabulka 14: Propocet najemného (Zdroj: Vlastni zpracovani)

cenazam2 |vyméra(m2) [ mési¢ni ndgjem |najemné za rok
kancelarské prostory 60 60 3 600 K¢ 43 200 K¢
provozni prostory 20 100 2 000 K¢ 24 000 K¢
celkem 160 5 600 K¢ 67 200 K¢

Celkovy vynos za prondjem by byl 67200 K¢ roéné. Timto pronajmem by

se spolecnosti podafilo zvysit rentabilitu svych budov.

Celkové vynosy vSak nejsou nijak vysoké. Jediny zpusob jak zvysit zisk je pronajimat
vice prostor. Z propoctu je jasné, ze ziskovejsi je pronajem kanceldiskych prostor, proto
pokud by spole¢nost pronajimala dvojnasobek, tedy celkem 120 m? kancelaiskych

prostor, celkovy zisk z pronajmu by vzrostl na 110 400 K¢.
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Tabulka 15: Druha varianta propo¢tu najemného (Zdroj: Vlastni zpracovani)

cenazam2 |vyméra (m2) |mési¢ni ndjem |najemné za rok
kancelarské prostory 60 120 7 200 K¢ 86 400 K¢
provozni prostory 20 100 2 000 K¢ 24 000 K¢
celkem 220 9 200 K¢ 110 400 K¢

Variantou ndjemného vSak muze byt i jednordzovy prondjem svych kancelafskych
prostor jinym spole¢nostem. VétSi prostory, napiiklad zasedaci mistnosti, by byly
pronajaty spolecnostem, které by je vyuzivaly naptiklad pro potfebu Skoleni v dob¢, kdy
je spole¢nost AGOS nepotiebuje pro své potieby v €ase dovolenych ¢i vikendd.
Primérna cena najmu takovychto prostor je i mimo okres Pelhiimov od 1 000
do 1 500 K¢. Je na zvazeni vedeni spole¢nosti, zda by zvySené administrativni naklady

byly odpovidajici zisku z prondjmu.

5.1.2 Rentabilita trzeb

Rentabilita trzeb, ktera byla v poslednim roce 1,54 %, je opravdu nizkd. Moznost jak
zvysit tento ukazatel je sniZit ndklady ¢i zvysit cenu pfi pomalej$im riistu nakladd. Obé
z navrZzenych feSeni jsou v praxi téZko proveditelné. SniZeni nédkladil je vzdy mozné
snizeni mzdovych ndkladl i1 provoznich ndkladd. V tomto trendu by méla spolecnost

pokracovat.
Navrh pro spole¢nost bude zaméten na zvySeni trzeb pii pomalejSim rustu nakladi
a to diky nabidce sluzeb zakaznikim. Jako jedna z pfilezitosti je nabidnout zakaznikim

pomoc dosahnout na dotace Nova zelena usporam.

Nova zelena disporam

Program Nova zelend Gsporam je znovu otevien od roku 2013. Program bude trvat az
do roku 2020 a bude rozdé€leno na 28 mld. K¢. Jelikoz se spolecnost jiz s timto
programem zabyvala, pfedevS§im zateplovanim domu a bytd, vyménou oken, nebude to
na jeji stavebni ¢innost klast zadné zvySené pozadavky. Jelikoz doba trvani programu je
dlouhd, navrhuji, aby spolecnost vybudovala novy tym obchodnikll specializujici

se na tento program. Vzhledem k tomu, ze program je otevien jak pro fyzické, tak
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pravnické osoby, spole¢nost AGOS by mohla vyuzit databaze svych zakaznikl a oslovit
je s nabidkou snizeni energetické narocnosti jejich budov a pomoci k dosazeni dotace,

ktera snizi naklady na tuto stavebni ¢innost.

Ptredpokladem je, ze spolecnosti nebudou vznikat dodatecné naklady pti realizaci,
jelikoz veskeré prace jiz provadi, a proto neni potfebné dodatecné vybaveni ¢i doskoleni
pracovnikii. Co bude nékladem spolecnosti, bude novy tym skladajici se z obchodnik
a pracovnikli administrativy, ktefi se zaméii na nabidky zakaznikiim a podklady pro

ziskani dotace zakaznikam.

Program Nové zelend Gsporam neni jediny program, ktery by spole¢nost mohla vyuzit
ke zvySeni své produkce. Jelikoz nedostatek zakéazek je nejvétsi problém dalsi programy
Evropské unie jako napiiklad Program rozvoje Vysociny ¢i Rozvoje venkova by mohly
navysit pocet potencialnich zakazek. Dalsi piilezitost by mohly byt vypsané dotace pro

mésta na vybudovani cyklostezek pro Vysocinu a Jizni Moravu.

Zvvseni trZzeb za material

Spole¢nost provozuje i svou prodejnu stavebnin, do které v poslednich letech
investovala. Tato investice se vSak neodrazila ve zvySeni trzeb, naopak nastal pokles

trZzeb na prodej materialu.

Firmé doporucuji zaméfit se na mensi zdkazniky z ptfimého okoli sidla spole¢nosti. Tato
podnikova prodejna by méla byt alternativou velkych hobby marketti. Moznost jak
ptildkat zédkazniky je nabidnout jim alternativu v blizkosti jejich domova bez nutnosti

jet pro stavebniny mimo mésto Pelhfimov.

Navrhem pro podporu prodeje je internetova prezentace. Po zhlédnuti webovych stranek
spolecnosti, byla zjisténa nedostatecna prezentace prodejny, vV dnesni dob¢ je to velkou
chybou. Doporuceni spolecnosti tedy je uprava a aktualizace stranek a rozsifeni o nové
zalozky, které by poskytly zdkaznikovy informace o sortimentu a znacce stavebnin ale
také otviraci hodiny. Pfipadné by bylo mozné zadat online objednavku, kterou by

spolecnost mohla dopravit zakaznikovi s vyuzitim vlastnich dopravnich prosttedki.
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Déle pro podporu prodeje je vhodné zvolit reklamu cilenou na potencidlni zédkazniky,

jako nejvhodnéjsi se jevi inzerci v mistnim tydeniku.

Pelhiimovsky tydenik vychazi kazdy ctvrtek, je ctenaiim doddvan zdarma do schranky,
pfipadné si jej Ctenafi mohou zdarma vzit na vybranych mistech. V tydeniku inzeruji
pouze mistni firmy, ¢lanky jsou zaméfeny na déni ve mésté, proto je tydenik velmi

Cteny.

Navrh na podporu prodeje stavebnin je umistit reklamu od tinora do fijna, v dob¢, kdy
na tuto inzerci budou ¢étenafi nejvice citlivi. Dale zvolit reklamu ve dvou verzich, vétsi
reklamu vzdy na zaéatku kalendainiho mésice o rozmérech 6x8,5¢cm, a mensi reklamu
na zbytek mésice o velikosti 3x4cm.

Inzerce by tedy vychazela od 7. 2. 2013 az do 31.10.2013. V prub&hu tohoto obdobi by
tak vyslo 9 velkych reklam a 30 mensich reklam. Cena za uvedeni reklamy v novinach
jsou na zaklad¢ kalkulace od Pelhfimovského tydeniku, ndklady na vytvofeni grafiky

jsou odhadem. Céstky jsou uvedeny Vv cené bez DPH.

Tabulka 16: Kalkulace nakladi na reklamu (Zdroj: Kalkulace obch. zastupce tydeniku)

cena za lcm2 maly inzerat (12cm2) |velky inzerdat (51 cm?2)
cena za 1cm% 20 KS 192 K& 816 K&
cena po slevé za 1cm2 16 K¢
poset opakove?nll 12cm?2 30 5 760 K& 7 344 K&
pocet opakovani 51cm?2
cena za vytvoreni grafiky 1 2 000 K¢ 4 000 K¢
cena 7 760 K¢ 11 344 K¢
cena celkem 19 104 K¢

Celkové naklady na zvolenou reklamni kampan dosahuji 19 104 K¢ bez DPH, které by
spolecnost utratila za reklamni kampaii od Unora do fijna. Pokud by naklady pro

spole¢nost byly vysoké, je mozné zkratit dobu inzerovani, ¢i zmensit velikost reklamy.
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5.2 Zkraceni doby inkasa pohledavek

Doba inkasa pohledavek je jednim z nejvétSich problémi, se kterym se spolecnost
potyka. Prodluzovanim této doby se spole¢nost dostava do situace, kdy rychlost inkasa
neumérné prodluzuje. Jednou z moznosti jak zkratit dobu inkasa pohledavek je

nabidnout zdkaznikum skonto.

5.2.1 Skonto
Skonto by bylo atraktivni pro partnery, ktefi:
e své zavazky jsou schopni splacet jesté pred dobou splatnosti (tim by spole¢nost
urychlila inkaso nékterych pohledavek);
e by vyuzili skonta pro sniZzeni ceny, to by je motivovalo zaplatit (zlepseni
platebni moralky).
Spole¢nost by si vSak stale méla byt schopna udrzet stejnou hodnotu dodavky i pfi
poskytnuti skonta. Proto byl pro spole¢nost navrzen jednoduchy zpisob vypoctu, ktery
po zadani alternativnich nakladl ur¢i hodnotu skonta, tak aby spolecnost poskytnutim
slevy nesnizila sviij zisk. Do navrzené tabulky se bude nutno zadat pouze hodnotu

objednavky a alternativni néklady.

Urceni alternativnich nakladl je ponechano na spolecnosti, ale doporuceni autorky je
jako alternativni naklady se zvolit:
e vySku Grokl na bézném uctu, nebo naopak,

e sazbu uvéru (pokud by odbératelsky uvér spole¢nost kryla tivérem od banky).

112



@2 S EA0BB)-
_;3/,: Damd VloZeni RozloZeni stranky Vzorce Data Revize Zobrazeni
d\t ImnTDm Times Mew Rom =~ 12 = | A" a7| | =) Zalamovat text Cislo -
53 Kopirovat
-\,-'|.3;'it  Kopirovat formt B I U-[B- Jy - A - a3 Sloudit a zarovnat na stied ~ :‘E ~ % 000 fﬁg .;ES
Schranka F] Pismo i Zarovnani F] Cislo i
A2 -( | 5000000
A B C D E F G H
1 |cena dodivky |alternativni niklady |doba do splamosti |alternativid mira |skonto |inkasovano  |hodnota skonta
2 | 5000 000 4% 60 0.66%| 0.65%(4 967 338,05 3266195
3 20 0.55%| 0,54%(4 97275204 27 24796
4 40 0.44%| 0.44%[4 978 177 .85 2182215
5 30 0,33%| 0,33%|4 983 615,51 16 384,49
6 20 0.22%| 0.22%([4 989 065,06 1093494
7 10 0,11%| 0,11%|4 994 526,55 547345

EaN--]

Obrazek 9: Vypocet skonta (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Ve tretim sloupci by pak byl zaddn pocet dnli zbyvajici do doby splatnosti. Diky této

tabulce bude snadné spocitat jaka vysSe skonta je pro spole¢nost vynosna.

Modelovy vypocet, ktery je na obrazku €. 9 tika, Ze pfi hodnoté dodavky 5 000 000 K¢
a 4 % jako alternativnich nakladech je skonto pfi splaceni pohledavky 60 dni pted
splatnosti faktury 0,66 % a vyse slevy 32 661,95 K¢ vyhodné pro spoleénost. Pokud by
spolecnost zajimaly 1 jiné alternativy, tabulka nabizi vypocet skonta i pro jiné¢ doby
splatnosti.

Hodnota skonta je pouze doporuend, tak aby spolecnost poskytnutim tohoto
zvyhodnéni neztratila svlij zisk. Na uvaZeni vedeni je pak, zda neposkytnout vétsi

procento skonto, aby toto cenové zvyhodnéni bylo pro jejich partnery atraktivné;si.

5.2.2 Forfaiting
Forfaiting je opét zpuisob jak zkratit dobu inkasa pohledavky. Pro spole¢nost byl zvolen
forfaiting pred faktoringem, jelikoz klienti spolecnosti se meéni, nema své stile

odbératele, coz vychazi z charakteru jejich sluzeb.
Forfaiting je sluzba bankovi instituce, kterd na zakladé¢ smlouvy odkupuje stiedné

a dlouhodobé pohledavky. Nékteré bankovni instituce si ur€uji i minimalni hodnotu

pohledavky, dalsi podminkou pro provedeni je souhlas dluznika s odkupem. Vyhodou je
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diivejsi doba inkasa a preneseni rizika na banku, jelikoz tento bankovni produkt je

smluvné bez postihu na postupitele.

Nevyhodou je cena forfaitingu. Zpravidla banka odkoupi pohleddvku za mensi cenu nez
je jmenovita hodnota pohledavky. Tento rozdil je tedy odména bance za ptevzeti rizika.
Na zaklad¢ konzultace s Trade Finance specialistou Komeréni banky, byla poskytnuta

ramcova kalkulace.

Tabulka 17: Kalkulace ceny forfaitingu (Zdroj: informace od Specialisty KB)

Kalkulace ceny forfaitingu
Jednorizovy ’ 5000 a2 20 000 K& vyse zaw§1 na vys;l obchodu, dob¢ splatnosti
zpracovatelsky poplatek a Cetnosti odkupti
Zivazkové prémie 7D a% 6M PRIBOR + XX % p.a. |SS7 OViviluje doba splatnosti (PRIBOR)
a rizikové naklady dluznika (XX)

Referenéni sazby k 2.1.2013 byly, podle stranek CNB:
o 6M PRIBOR - 0,67 %
o 7D PRIBOR-0,26 %

Referencni sazby se dlouhodob¢ snizuji. Naptiklad v roce 2000 byla sazba 6M RPIBOR
na hodnot¢ pies 5 % p.a. a v roce 1998 byla tato sazba pies 15 % p.a.. Z tohoto pohledu
je tedy cena na nizké Urovni a rozhodujici vliv na cené¢ za bankovni sluzbu bude
pfirazka za rizikové naklady dluznika. Spolec¢nosti AGOS by autorka tedy doporucila
tento finan¢ni instrument pouZit jen pii realizacich subdodavek pro velké stavebni
spolecnosti, jejichz zavazky vici spole€nosti jsou piiznacné praveé dlouhou dobou
splatnosti, ale zaroven se jedna o bonitni partnery, a proto by cena za forfaiting téchto

pohledavek neméla byt nerentabilni.

5.2.3 Odkup pohledavky

Odkup pohledévky je dal§i moznost jak urychlit inkaso. Oproti forfaitingu, ktery je
popisovan vySe, odkup pohledavek je smluvné uzaviran se zpétnym postihem
postupitele. Toto je nevyhoda, kterd se ovSem miize projevit na niz$i cené¢ odkupu.

Podminkou, aby byl odkup pohleddvky mozny, je, ze smlouva uzaviend mezi

114



obchodnimi partnery toto nevylucuje. Také kalkulace ndkladl je obdobnd jako je
uvedena Vv tabulce ¢.17, jen srozdilem, ze cena se odviji od rizikovych naklada

postupitele (XX % p.a.).

Tento fakt by mohla spole¢nost vyuzit pro odkup pohledavek s obchodnimi partnery,

kteti maji vyssi rizikovou pfirazku nez spolecnost AGOS.

5.3 Kapitalova struktura

Spole¢nost nyni nemd Zadné cizi zdroje od bankovni instituce, pouze od nebankovni
instituce. Financovani spolecnosti je vzhledem k souCasné situaci piiméfeny, tedy
zaméfeny na vlastni zdroje financovani. Tento konzervatizmus spolecnosti pomtize pfi
pfekondvani Utlumu ve stavebnictvi, ale zaroven by se spole¢nost méla pomalu
pfipravovat na oziveni, které se v budoucnu uréité dostavi. Aby spole¢nost v budoucnu
mohla vyuzit oziveni je mozné, ze jeji vlastni kapital ji nebude stacit. Proto byla pro
spole¢nost vypoctena hodnota vazenych primérnych nékladt pro rok 2011, které byly
vypoéteny na 7,03 % p.a.. Hodnota téchto nakladi se ovSem méni, proto byl pro
spolecnost navrzen vypocet, ktery spolenosti pomiize vypocitat hodnotu nakladi na
kapital. Kdyz spolecnost bude znat tyto ndklady, jiz se budu moci kvalifikovangji

rozhodnout, jaky avér za jakych urokovych podminek je pro ni vyhodny.

Vypocet je odvozen na zakladé¢ metodiky ministerstva primyslu a obchodu, jedna se o
tzv. stavebnicovy model.
WACC =rg+ 14+ 71ps+ s
Vzorec ¢ 30: WACC (Zdroj: Zikmund, 2011)

Kdy:
I+ bezrizikova piirazka

e zadava se jako vynos desetiletych statnich dluhopist. Tento vynos Ize najit na

stankach http://apl.czso.cz/pll/eutab/html.h?ptabkod=teimf050;

I'.a — ptirdzka za malou velikost firmy;

e zavisi na velikosti zpoplatnéného kapitalu (vlastni kapital a cizi kapital, tedy

pasiva bez ¢asového rozliseni);
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Ips — ptirazka za moznou niz§i podnikatelskou stabilitu
e zavisi na velikosti poméru EBIT/aktiva;
I'es — prirazka za financni stabilitu

e zavisi bézné likvidité (Zikmund, 2011).

Pro vypocet WACC v programu EXCEL je nutné¢ zadat hodnotu uplatného kapitalu,

aktiv, obéznych aktiv, kratkodobych aktiv, EBIT a vysi uroku ciziho kapitalu. Po zadani

vSech udaji se upravi piepocCet a bude snadné zjistit, jestli se naklady na kapital

neumérné nezvysuji prijetim uveéru.

Obrazek 10: Vypocet WACC (Zdroj: Vlastni zpracovani)
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Zavér

Ukolem diplomové prace bylo podrobit spoleénost AGOS finanéni analyze, zjistit jeji
silné a slabé financni stranky. Financ¢ni analyza byla provedena od hospodatského roku
2004/2005 az do hospodéiského roku 2010/2011, tedy sedm hospodéiskych obdobi,
Vv kterych se promitla jak ekonomicka konjunktura, tak i nastup ekonomické krize, ktera
velmi zaptisobila na obor, ve kterém ptsobi zkoumana spolecnost, stavebnictvi. Toto
dlouhé obdobi umoznilo zjistit o spolecnosti a jejim vedeni, jakou strategii zvolila a jak

se ekonomika odrazi na jejim chodu.

Diplomova prace je rozdélend na Ctyfi €asti. V prvni €asti byla popséna spole¢nost, obor
podnikani, vlastnickd struktura. Pfinosné byly i analyzy spole¢nosti a jejiho okoli,

na zaklad¢ kterych byla sestavena SWOT analyza a umoznila $irsi pohled na spole¢nost.

V druhé casti byly teoreticky popsany metody finanéni analyzy, které byly aplikovany

pii zkoumani spolecnosti.

Tteti ¢ast byla vénovana samotné analyze na zaklad¢ teoretickych informaci uvedenych
Vv pfedchozi ¢asti prace. Struktura finan¢ni analyzy byla sestavena podle zvyklosti, tedy
nejprve byly vypocitdny soustavy pomérovych ukazatelli, nasledovala analyza
stavovych a tokovych veli¢in z pohledu vyvoje v Case i1 sloZzeni. Dale pro analyzu
spolecnosti byly pouzity rozdilové a pomérové ukazatele, pro urCeni likvidity,
rentability, zadluzenosti a aktivity spole¢nosti. Na zakladé této analyzy bylo mozno

urcit, vV jakém finan¢nim stavu se spolecnost nachazi.

Analyzou bylo zjisténo, Ze spolecnost, v prib&hu ristu trhu, vykazovala velmi dobré
vysledky. BohuzZel ekonomické krize na spolecnost dopadla citelnég, v diisledku toho se
zhorsily ekonomické ukazatele predev§im rentability a aktivity. Dalsi ukazatele jako
likvidita a zadluZenost vSak vykazuji dobré hodnoty i v dobé¢, kdy ekonomické krize
brzdi rozvoj trhu jiz n€kolikdtym rokem. Dale bylo analyzou zjisténo, Ze spolecnost
v dob¢ rozvoje trhu ucinila kroky, které ji nyni v dobé Gtlumu stavebnictvi, umoznuji
dale pokracovat v Cinnosti. Kroky, které spoleCnosti nyni pomdhaji dale zGstavat

v ¢innosti, jsou zadrzovani vysledkli hospodateni, coz umoznilo snizit cizi kapital a tim
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zajistit stabilitu spolecnosti. Dalsimi kroky jako snizovani poctu zaméstnancl i
sledovani nékladt, byly udinény v ¢asné dobé pied tim, nez vysoké naklady mohli

ohrozit spolecnost.

V praktické ¢asti byla dale spolecnost porovnavana s ttemi konkurenty pomoci grafické
metody, spider grafu. Z porovnani v prvnim zkoumaném roce se ukazalo, ze spole¢nost
AGOS je po finan¢ni strance silna stejné jako jeji konkurenti. Stejn¢ dobrého vysledka
vSak nedosahla v druhém zkoumaném roce, kdy vétSina financni ukazateli doznala
zhorSeni, naopak konkurenci se podatfilo své vysledky vylepsit. Na zaklad¢ téchto

vysledku pak byly navrhovany zmény na zlepSeni situace.

Posledni ¢ast pak byla vénovana doporuc¢enim spolecnosti jak zlepsit svlij momentalni
stav. Cilem bylo poskytnout spolecnosti pfedev§im systém pro podporu rozhodovani.
Touto cestou byl pro spole¢nost navrzen vypocet skonta pro své zakazniky, aby
se urychlila doba inkasa pohledavek, jako jednoho z ukazatelt s nejhor§im vysledkem.
Dale byl pro spole¢nost pfipraven vypocet primérnych vazenych naklady kapitalu pro
ptipad, kdy spolecnost bude uvazovat o cizich zdrojich, které budu v dobé oZiveni
stavebnictvi nejspiSe potfebovat. Dalsi navrhy jiz byly vice konkrétni, jako navrh
pronajimat své prostory a tim zvysit rentabilitu stalych aktiv. Pro podporu trzeb bylo
spole¢nosti navrzeno vytvoreni tymu obchodniki, ktefi budou proskoleni k nabidce
sluzeb zakaznikim pro snizeni energetické narocnosti jejich budov. Konkurenéni
vyhodou by pak byla administrativni pomoc zdkaznikim, pti ziskavani dotaci Nova
zelend Usporam. DalSi doporuceni pro zvySeni trzeb byla reklama na podnikovou

prodejnu stavebnin a uprava webovych stranek s informacemi o této prodejné.

Jako dal$i moznost zkraceni doby inkasa bylo spole¢nosti navrzeno pouziti bankovnich

produktii jako forfaiting a odkup pohledavek.
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Prilohy

Piiloha 1: Rozvaha spolecnosti

AKTIVA 04/05 05/06 06/07 07/08 08/09 09/10 10/11

vybrané polozky v tis. K¢

Dlouhodoby nehmotny majetek 387 378 409 295 81 39 0
software 387 266 145 295 81 39 0
nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 112 264

Dlouhodoby hmotny majetek 12 112 22 068 26 362 29154 30 045 30056 32 878
pozemky 3041 3153 3544 3607 3573 3573 3573
stavby 2114 11278 10 888 10 498 11 558 11119 14 674
samostatné movité véci a soubory movitych véci 6 957 7411 11 069 11 865 10 655 9482 8772
nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 226 861 3184 4259 5 882 5859

Dlouhodoby finanéni majetek 17 298 11107 11107 11107 11107 11107 11107
podily v ovladanych a fizenych jednotkach 16 998 11 107 11107 11107 11107 11107 11107
podily v Géetnich jednotkach pod podstatnym vlivem 300

Zasoby 39449 43 271 31423 32742 27 385 21522 28 573
material 14 649 17 077 12 815 13071 9634 8 629 7 983
nedokoncend vyroba a polotovary 24 628 25925 18 398 19671 17723 12 389 20241
poskytnuté zalohy na zasoby 172 269 210 28 504 349

Dlouhodobé pohledavky 994 901 754 0 0 131 131
pohledavky z obchodnich vztah 630 754 131 131




dlouhodobé poskytnuté zélohy 994 271
Kratkodobé pohleddavky 43 407 39454 53726 58 710 50103 33 700 80985
pohledavky z obchodnich vztahl 33309 29 232 45 845 49122 43 058 28 692 68 551
stat - danové pohledavky 1957 1952 2777 4219 2352 3090 8732
kratkodobé poskytnuté zalohy 4538 4787 2438 4208 4536 1707 2179
dohadné ucty aktivni 48 340 46 79 57 112 57
jiné pohledavky 3555 3143 2620 1082 100 99 1466
Kratkodoby finanéni majetek 906 20 853 13753 22998 44 436 91788 49 356
penize 530 555 412 181 187 10093 222
ucty v bankach 376 20298 13 341 22 817 44 249 81 695 49 134
Naklady pristich obdobich 220 1143 1557 1023 569 719 558
pfijmy pfFistich obdobi 2
PASIVA 04/05 05/06 06/07 07/08 08/09 09/10 10/11
vybrané polozky v tis. K¢
Zakladni kapital 2 860 2 860 2 860 2 860 2 860 2 860 2 860
zakladni kapital 2 860 2 860 2 860 2 860 2 860 2 860 2 860
Kapitalové fondy 3655 3655 3656 3 655 3 655 3655
ostatni kapitalové fondy 3655 3655 3656 3655 3655 3655
Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 572 572 572 572 572 572 572
zakonny rezervni fond/nedélitelny fond 572 572 572 572 572 572 572
Vysledek hospodareni minulych let 24 480 24736 32 339 44 710 50083 72 108 97 883
Vysledek hospodareni béZzného uUcetni obdobi 256 7 940 12 707 5373 22 025 26112 4 826




Rezervy 6 926 5119 4 827 4 816 3579
rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 6876 5069 4 827 4816 3579
ostatni rezervy 50 50
Dlouhodobé zavazky 2714 2 267 2 502 1939 1889 1813 1831
jiné zdvazky 2094 2 056 1778 974 954 934 915
odloZeny danovy zdvazek 620 211 724 965 935 879 916
Kratkodobé zavazky 42 993 60 026 52 629 65 105 52 057 54 942 64 855
zavazky z obchodnich vztah 24174 36 135 37 307 52727 34 960 37 251 52398
zavazky k zaméstnancim 4033 4737 4529 5053 5700 6162 5644
zavazky ze socidlniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 1748 2 505 2 349 2698 3153 3454 3045
stat - danové zavazky a dotace 483 1308 3184 830 3278 4967 1055
kratkodobé pfrijaté zalohy 6 382 10164 3369 2490 0 807 273
dohadné ucty pasivni 6173 4 885 1699 1074 4 680 2013 2173
jiné zavazky 0 292 192 233 286 288 267
Bankovni Uvéry a vypomoci 33972 32 000 27 000 27 000 27 000 27 000 27 000
kratkodobé bankovni Gvéry 5472
kratkodobé finan¢ni vypomoci 28 500 32 000 27 000 27 000 27 000 27 000 27 000
(CasoverozuSent | o o o o e  of 106
Vydaje pfistich obdobi 0 0 0 6 101
vynosy pFistich obdobich 5




Piiloha 2: Vykaz zisku a ztrat

VYKAZ ZISKU A ZTR'_AT 04/05 05/06 06/07 07/08 08/09 09/10 10/11
vybrané polozky v tis. K¢
trzby za prodej zbozi 78
naklady vynaloZeni na prodané zbozi 66
Obchodni marze 12
wkonwy | 272108] 317162| 353970| 422683| 425814] 337882] 335534
trzby za prodej vyrobku a sluzeb 270471 315363| 360723| 418911| 424844| 342093| 326504
zména stavu zasob vlastni ¢innosti 1347 725 -7 754 1273 -1948 -5335 7 852
aktivace 286 1074 1001 2499 2918 1124 1178
Vykonova spotreba 207 485| 241963| 267098 | 334708 | 322929| 232223| 261839
spotfeba materialu a energie 100 383 99139| 121394| 129316| 123929 90020| 101402
sluzby 107 102 | 142824| 145704| 205392| 199000| 142203| 160437
Osobni naklady 62 388 66 683 70309 72 676 77 939 69 785 68 133
mzdové naklady 44 836 48 071 50 756 52372 56 146 50 840 49 360
odmeény clenlim organi spolecnosti a druzstva 10 24
naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 16 533 17 672 18 677 19 353 20677 17 979 17 830
socialni naklady 1019 940 876 951 1116 956 919
Dané a poplatky 417 566 700 930 609 518 496
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 2 330 2 454 3147 3561 3772 3769 3582
Trzby z prodeje dlouhodobého hmotného majetku materialu 11958 14 871 16 944 12 201 7 866 6 408 10038
trzby z prodeje dlouhodobého hmotného majetku 107 536 480 206 124 543 1039
trzby z prodeje materidlu 11 851 14 335 16 464 11995 7742 5 865 8 999
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu 10 066 12 437 13 806 10372 6 644 5003 8 505
zUstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 112 1 34 86 530
prodany material 9954 12 436 13 806 10372 6610 4917 7975




zména stavu rezerv a opravnych poloZzek v provozni oblasti a

komplexnich nakladu pristich obdobich 4526 -2 586 -948 4841 -4 730 -1 147 -4 530
Ostatni provozni vynosy 6426 1437 3204 2 883 3830 2484 1385
Ostatni provozni naklady 2 148 2244 3593 2 667 3279 3303 3915

Mimoradné vynosy

Vynosové uroky 216 95 447 332 375 747 546
Nakladové uroky 704 571 476 808 757 285 95
Ostatni financ¢ni vynosy 0 270 167 522 4 153 2
Ostatni financéni naklady 211 482 192 148 163 152 128
Dan z prijmu za béznou ¢innost 82 1081 3652 2 537 4 502 7 671 528

-splatnd 12 1490 3139 2296 4532 7727 491

-odloZena 70 -409 513 241 -30 -56 37

Mimoradné naklady




Piiloha 3: Pi‘ehled penéZnich toku

Vykaz Cash flow 04/05 |05/06 |06/07 |07/08 |08/09 |09/10 |10/11
P. | Stav penéznich prostiedki a pen&znich ekvivalent( na zaéatku Géetniho obdobi 323 906| 20853 | 13753| 22998 | 44436| 91788
Penézni toky z hlavni vydélecné €innosti (provozni €innost)
Z Ugetni zisk nebo ztrata z b&zné ginnosti pfed zdanénim 429] 9021] 16359| 7910| 26527| 33783| 5354
Al 1 Upravy o nepené&zni operace 6261 588 2404 3820 2827 -729 2622
A.| 1 | 1] Odpisy stalych aktiva umofovani opravné polozky k nabytému majetku 2330 2454| 3147| 3561| 3772 3769| 3582
A.| 1 | 2| Zména stavu opravnych polozek, rezerv 3438| -1807 -292 -11| -1237| -3579 0
A.| 1 | 3| Zisk z prodeje stalych aktiv 5 -535 -480 -206 -90 -457 -509
A.| 1 |4 |Vynosy z dividend a podili na zisku 0 0 0 0 0 0 0
Vyuctované nakladové droky s vyjimkou kapitalizovanych a vyuétované
A.| 1 | 5] vynosové uroky 488 476 29 476 382 -462 -451
A.| 1 |6 | Pfipadné upravy o ostatni nepenézni operace 0 0 0 0 0 0 0
Cisty penézni tok z prov.éinnosti pred zdané&nim, zménami prac. kapitalu a
Al mim.poloZzkami 6690| 9609| 18763| 11730| 29354| 33054 7976
A |2 Zmény stavu nepenéznich sloZek pracovniho kapitalu -3584| 14362]| -15091 7462 1378 | 24864 | -44 156
A.| 2 |1]|Zména stavu pohledavek z provozni ginnosti, pfechodnych G&th aktiv -13 943 3123| -14539| -3698 9063 | 16122 -47124
A.| 2 | 2| Zména stavu kratkodobych zavazkii z provozni ginnosti, pfechodnych uéti pasiv 9064 | 15061| -12400| 12479| -13042| 2879| 10019
A.| 2 | 3|Zména stavu zasob 1295| -3822| 11848| -1319| 5357| 5863| -7051
Zmeéna stavu kratkodobého finanéniho majetku nespadajiciho do penéznich
A.| 2 | 4| prost. a ekvivalentd 0 0 0 0 0 0 0
Cisty penézni tok z provozni €innosti pired zdanénim a mimoradnymi
A ™ polozkami 3106| 23971 3672| 19192| 30732| 57918| -36180
A. Vyplacené droky s vyjimkou kapitalizovanych -704 -571 -476 -808 -757 -285 -95
A. Pfijaté roky 216 95 447 332 375 747 546
A. Zaplacena dafi z pfijm( za b&Znou &innost a domérky dané& za minulé obdobi -82| -1081| -3652| -2537| -4502| -7671 -528




Pfijmy a vydaje spojené s mimofadnym hospodarskym vysledkem véetné dané z

6 pfijmu -91 0 0 0 0 0 0
rx Cisty penézni tok z provozni éinnosti 2445 22414 9| 16179| 25848| 50709 | -36 257
Penézni toky z investi¢ni €innosti
B.| 1 Vydaje spojené s nabytim stalych aktiv -1519| -6210| -7472| -6239| -4449| -3738| -6365
B. Pfijmy z prodeje stalych aktiv -5 535 480 206 90 457 509
B. Plj¢ky a Gvéry spfiznénym osobam 0 0 0 0 0 0 0
B. | *** Cisty penézni tok vztahujici se k investiéni éinnosti -1524| -5675| -6992| -6033| -4359| -3281| -5856
Penézni toky z finanénich €innosti
C. Dopady zmén dlouhodobych,resp. kratkodobych zavazki 70 -447 235 -563 -50 -76 18
C.| 2 Dopady zmén vlastniho kapitélu na penézni prostfedky a ekvivalenty 0| 3655 0 1 0 0 0
ZvySeni penéznich prostfedkl z divodl zvySeni zakladniho kapitalu, emisniho
C.| 2|1]azia atd. 0 0 0 0 0 0 0
C.| 2|2 Vyplaceni podild na vlastnim jméni spoleénikim 0 0 0 0 0 0 0
C.| 2|3 |Dalsi vklady penéZnich prostfedkd spoleénikii a akcionar 0 0 0 0 0 0 0
C.| 2|4 |Uhrada ztraty spoleéniky 0 0 0 0 0 0 0
C.| 2|5 | Pfimé platby na vrub fondi 0 3 655 0 1 0 0 0
C.| 26| Vyplacené dividendy nebo podily na zisku v&etné zaplacené dané 0 0 0 0 0 0 0
C.|** Cisty penézni tok vztahujici se k finanéni éinnosti 70 3208 235 -562 -50 -76 18
F. | Cisté zvyseni resp. snizeni penéZnich prostredkii 991| 19947| -6766 9584 | 21439| 47352]| -42 095
R. | Stav penéznich prostfedka a pen. ekvivalenti na konci iéetniho obdobi 1314| 20853| 14087 | 23337| 44437 | 91788| 49693




Piiloha 4: Grafické vyjadreni fin. analyzy (Zdroj: Vlastni zpracovani)

nazev 04/05 05/06 06/07 07/08 08/09 09/10 10/11

Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital Il

Cisté pohotové prostredky

Cisté penéiné pohledavkové finan¢ni fondy

rentabilita celkového investovaného kapitalu

rentabilita vlastniho kapitalu

rentabilita trzeb

rentabilita aktiv 6,98%

okamzita likvidita 0,227

pohotova likvidita 0,589 0,665 | LA%e) 1o 1,420]

bézna likvidita

provozni likvidita

véritelské riziko(celk. zadluZzenost)

koeficient samofinancovani

urokové kryti

doba splaceni dluht

kryti dl. majetku VK

kryti dl. majetku dl. zdroji

obrat celkovych aktiv

obrat dl. majetku

obrat zasob

doba obratu zasob

doba obratu pohledavek

doba splatnosti kr. zavazk(







