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Abstrakt

Bakalaiska prace se zabyva zpracovanim financni situace ve spole¢nosti RAPOS, spol.
s.r.0. Finan¢ni analyza odhali slabé stranky spole¢nosti, na které se navrhnou opatfeni.
Vysledky finan¢ni analyzy jsou analyzovany pomoci statistickych metod, které urci

predikci ekonomickych ukazateli pro roky nasledujici.

Abstract

The bachelor thesis deals with the financial situation of the company RAPOS, Ltd. The
financial analysis reveals weaknesses of the company. On these weaknesses, will be
proposed measure. Results of analyses are analysed using statistical methods. Statistical
methods determine the prediction of individual economic indicators for the following

year.

Klicova slova

finan¢ni analyza, ekonomické ukazatelem, statistické metody, regresni analyza, ¢asova
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UvVOD

Kazdy manazer, dokonce kazdy zaméstnanec vi, Ze je dilezité znat finan¢ni situaci
spolecnosti. K sezndmeni s touto situaci slouzi finan¢ni analyza. Pod pojmem finan¢ni
analyza si mizeme piredstavit soubor ¢innosti, pomoci kterych zjistime nejen komplexni

finan¢ni situaci obchodni korporace, ale 1 odhalime jeji slab¢ a silné stranky.

Finan¢ni analyza vyuziva velkou fadu ekonomickych ukazatelt, pomoci kterych zjistime,
zda je spolecnost dostatecn¢ ziskova a zda je jeji kapitalova struktura vhodna ¢i ne a méla
by se pozménit. Dale pak analyza vypovida o tom, jak je na tom spole¢nost se splacenim
svych zavazkil, vyuzivani svych aktiv a spoustu dalSich informaci, které jsou uZzitecné

nejen pro financni fizeni.

Ma bakalarské prace je zaloZena na finan¢ni analyze stavebni spole¢nosti RAPOS, spol.

s.r.0. na jejiz vysledky aplikuji statistické metody.
Samotna prace je rozdé€lena do tii ¢asti, a to ¢ast teoretickd, prakticka a ¢ast navrhova.

V prvni ¢asti vas uvedu do problematiky daného tématu. Teoreticka ¢ast je rozdélena do
dvou bodl. V prvnim bodé vam bliZze predstavim ekonomické ukazatele, které jsou
vyuZity ve finan¢ni analyze. Druhy bod teoretické Casti se bude zabyvat problematikou
statistickych metod. V tomto bod€ vas blize sezndmim s vybranymi statistickymi

metodami, které jsem si zvolila.

Na zacatku druhé ¢asti si struéné ptredstavime spole¢nost RAPOS, spol. s.r.o. Dale piejdu
k hlavni naplni této casti, kterou je implementace teoretickych poznatkl z casti
predchazejici. To znamena, Ze si nejprve s pomoci potfebnych ucetnich vykazi zpracuji
finan¢ni analyzu a tyto vysledky porovnam s oborovymi primeéry. Na vybrané ukazatele

aplikuji vybrané statistické metody, pomoci kterych odhadnu budouci trend.
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Tteti Cast je Cast navrhova. V této ¢asti zhodnotime vysledky praktické ¢asti. Urcime si
slabé stranky spole¢nosti a navrhneme feSeni a opatieni k jegjich eliminaci tak, aby se

zvysila jeji prosperita, funkcnost a konkurenceschopnost.
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1 CiL A METODIKA PRACE

Hlavnim cilem mé prace je zhodnoceni soucasné ekonomické situace v holeSovské
spole¢nosti RAPOS, spol. s.r.0., predikce vyvoje ekonomickych ukazatell, a navrzeni

opatfeni, pro vybrané ukazatele.

Dil¢i cile jsou:

pomoci odborné literatury zpracovat teoretickou cast prace,

e vyuziti teoretickych znalosti k vypracovani finan¢ni analyzy, kterou vypracuji

pomoci udaji z Gcetnich vykazi,

e aplikace statistickych metod na ekonomické ukazatele,

e porovnani ukazateli spole¢nosti s oborovymi priméry,

e navrzeni opatfeni, které odstrani nebo alesponi zmirni zjisténé slabé stranky.

Pti vypracovavani své prace se budu zamétovat na zpracovani ekonomickych ukazatelt,
které vypocitam z ucetnich vykazii. Témito €etnimi vykazy jsou rozvaha avykaz zisku
a ztraty za obdobi 2008 az 2015. Tyto vykazy jsem ziskala od Gcetni jednotky spolecnosti.
Z vypracovanych ukazatelll bude mozno odvodit ekonomicky stav spole¢nosti, ktery
budu moci porovnat s oborovymi praméry, jenz ziskam ze stranek ministerstva pramyslu
a obchodu. Diky takto udélané analyze budu moci vytvofit ndvrhy na zlepSeni
ekonomické situace spolecnosti. A nakonec s pomoci regresni analyzy a ¢asovych fad

budu moci predvidat budouci vyvoj.
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2 TEORETICKE VYCHODISKA PRACE

V této Casti se seznamujeme s teoretickymi poznatky, které jsou dilezité pro spravné
pochopeni dané problematiky. Seznamime se zde s vybranymi ekonomickymi ukazateli

a vyuzitymi statistickymi metodami. Témi jsou regresni analyza a ¢asova rada.

2.1 Finan¢ni analyza

Za kolébku moderni finan¢ni analyzy jsou povazovany Spojené staty americké, avSak
historie vzniku finan¢ni analyzy saha az do doby vzniku penéz. Tak jako se v pribéhu let
vyvijely penize, tak se vyvijela samotnd analyza. M¢nila se jeji struktura, pouzivané

metody a jejich vyznam, nikoliv ucel jejiho sestaveni (1, s. 13).

Na zacatku byla finan¢ni analyza brana pouze jako teoretickd prace, ktera nebyla ur¢ena
k praktickému vyuziti (1, s. 13). Soucasny pohled na tuto véc se diametralné 1isi. Finan¢ni

analyza se povazuje za dulezity prvek finan¢niho fizeni (2, s. 17).

Dnesni trh je charakteristicky svymi neustadlymi zménami, na které musi obchodni
korporace odpovidat, a kterym se musi podfidit. Aby spole¢nost, v takto obtiznych
podminkach a vysoké konkurenci, kterd na trhu ptlisobi, ptfezila a co nejlépe se
pfizpusobila, je zapotiebi, aby dopodrobna znala svou finan¢ni situaci. K tomu tcelu

vyuziva zpracovani stavu spole¢nosti pomoci finan¢ni analyzy (3, s. 9).

Finan¢ni analyza se d4 povaZovat za jakousi zpétnou vazbu, kterd nds informuje o tom,
jak se obchodni korporace vyviji v jednotlivych oblastech. Vidime, ve kterych oblastech
jsme splnili nase cile, a na kterych musime v budoucnu zapracovat. Z toho vyplyva

dulezitost zjisténych informaci pro budouci rozhodovani o chodu firmy (2, s. 17).

Jedna z mnoha definic finan¢ni analyzy tika, ze tato analyza se zabyva soustavnym
rozborem dat (1, s. 9). Tyto data jsou pfevazné vetejné dostupné a lze je ziskat z icetnich
vykazi (4, s. 1).
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Zdroje informaci pro analyzu ekonomickych ukazatelu

Ptinos finan¢ni analyzy pro spolecnost se odviji od kvality a komplexnosti ziskanych
vstupnich informaci. Pokud by data byla nepfesnd nebo jakkoliv zkreslend, vysledky
analyzy by nevypovidaly pravdivé o situaci spolecnosti. A s tim spojené navrhy na

opatfeni by nemély zadouci u€inky, dokonce by zavedeni takovych opatfeni mohlo firmu

v budoucnu poskodit (3, s. 21).

Data potiebné pro vypracovani analyzy se pirevazné daji ziskat z nasledujicich

dokumentu:

Rozvaha je jednim ze zakladnich ucetnich vykazd, jejiz struktura je piedepsana

rozvaha,

vykaz zisku a ztraty,

vykaz cash flow (3, s. 21).

vyhlaskou ¢. 500/2002sb (2, s. 23).

Tab. 1: Struktura rozvahy (vlastni zpracovani dle 2, s. 23)

AKTIVA PASIVA
A Pohledavky za upsany ZK A Vlastni kapital
B Dlouhodoby majetek A.l. | Zakladni kapital
B.I. | Dlouhodoby nehmotny majetek |A.ll. | Kapitalové fondy
B.Il. | Dlouhodoby hmotny majetek A.lll. | Rezervni fondy
B.IlI. | Dlouhodoby finan¢ni majetek A.l1V.| VH minulych let

A.V. | VH bézného u¢. Obdobi

C. ObéZna aktiva B. Cizi zdroje
C.l. | Zasoby B.I. |Rezervy
C.1I. | Dlouhodobé pohledavky B.Il. | Dlouhodobé zavazky
C.111. | Kratkodobé pohledavky B.INI. | Kratkodobé zavazky
C.IV. | Kratkodoby finan¢ni majetek B.IV. | Bankovni uvéry a vypomoci
D | Casové rozliSeni C. | Casové rozliseni
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Z vyse uvedené struktury rozvahy vyplyva, ze rozvaha se sklada ze dvou ¢asti, ato strany
aktiv a strany pasiv. Ze strany aktiv vycteme majetek, ktery spolecnost vlastni a jak
dlouho ho spole¢nost planuje ve svém majetku drzet. Jestlize je v drzeni spole¢nosti do
jednoho roku, fadime ho do obéznych aktiv, pokud je v drZzeni spole¢nosti déle je zatazen
do dlouhodobého majetku. Strana pasiv ndm potom fikd, jak je majetek spolecnosti
financovan, jestli vlastnimi zdroji nebo cizimi penézi. Ze zminénych charakteristik ndm

vyplyva Ze strana aktiv a strana pasiv se musi vzdycky rovnat (2, s. 23).

Vykaz zisku a ztraty je dokument zachycujici zménu vynosti, nakladi a vysledku
hospodareni za urcit¢ ¢asové obdobi. Stejné jako u rozvahy ma i tento vykaz danou
strukturu, kterd se musi dodrzovat. V této struktuie se nalézd nékolik vysledki
hospodarenti, které se od sebe navzajem lisi podle toho, které¢ nédklady a vynosy zahrnuji

(3, s. 31-32).

Vykaz cash flow zachycuje pohyby realné provedenych plateb, tedy zachycuje zménu
piijmi a vydaji, v prub&hu ucetniho obdobi (3, s. 34).

Na nasledujicim obrazku si ukdZeme propojenost mezi zminénymi vykazy.

Vykaz cash flow Rozvaha Vykaz %1sku 2
ztraty
Pocatecni Vlastni
stav penéz kapital
Piijmy Majetek . Néklady
Cizi
zdroje Vynosy
Vydaje
Konecny .
stav Penize | Zjgk Zisk
penéz <> 4>

Obr. 1: Provazanost uéetnich vykazu (vlastni zpracovani dle 3, s. 38)
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Ekonomické ukazatele

Jedna z definic ekonomickych ukazateli nam fika, ze pomoci téchto ukazateli mizeme

zhodnotit finanéni situaci spole¢nosti nebo trhu (5).

Mezi zakladni metody vypoctu ekonomickych ukazatell, které jsou vyuzity v bakalarské

préci, patfi:
e analyza stavovych (absolutnich) ukazatelt,
e analyza pomérovych ukazatelt,

e soustavy ukazateli (2, s. 61).

211 Analyza stavovych (absolutnich) ukazateli

Tato analyza se zamétuje na analyzu majetkové a finan¢ni struktury (2, s. 61). Zahrnuje
Vv sob¢ analyzu vyvojovych trendd (horizontalni analyza) a procentni rozbor (vertikalni

analyza) (2, s. 67).
Horizontalni analyza

wHorizontalni analyza (analyza ,,po radcich“) se zabyva porovndavanim zmeén poloZek
Jjednotlivych vykazii v ¢asové posloupnost.” (1, s. 54) Aby analyza dostate¢né vypovidala
o skutec¢nosti, je zapotiebi, aby se analyzovala dostatecné dlouha ¢asova fada (¢im delsi

fada, tim vyssi vypovidajici schopnost), ve které jsou srovnatelné udaje (1, s. 54-55).
Absoluti zména = Ukazatel, — Ukazatel;_,

Absolutni zména x 100

Procentni zména =
Ukazatel,_4
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Vertikalni analyza

Vertikalni analyza (procentni analyza komponent) ukazuje procentudlni zastoupeni
jednotlivych polozek vykazi na zvoleny zaklad. U rozvahy jsou t€émito zéklady vyse aktiv

nebo vyse pasiv a u vysledovky to je celkova vySe vynost nebo nakladu (2, s. 68).

Hodnota dil¢iho ukazatele;

Podi lku =
odil na celicu Velikost absolutniho ukazatele,

212 Analyza pomérovych ukazateli

Pomérové ukazatele patii mezi nejoblibenéjsi a nejrozsifenéjsi ukazatele financni
analyzy. Je to diky tomu, Ze jejich pouzitim ziskame rychly ptehled o zdkladnim

finanénim stavu spole¢nosti (6, S. 61).

Dtvodem, proc€ jsou tyto ukazatele tolik vyuzivany, je, Ze:

e Umoznuji provadét analyzu Casového vyvoje financni situace dané firmy,

e jsou schopny navzajem porovnavat vice podobnych firem,

e mohou byt pouzivany jako vstupni data matematickych modelu (6, s. 61).

Pomérove ukazatele se ¢leni do nékolika skupin:

e ukazatelerentability,

e Ukazatele aktivity,

e Uukazatele zadluzenosti,

o ukazatelelikvidity (6, s. 61-62).
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Ukazatele rentability

Ukazatele rentability neboli vynosnosti méfi schopnost spolecnosti dosahovat zisku
pomoci vlozeného kapitalu (2, s. 98). Nejobecnéjsi vzorec tohoto ukazatele vyjadiime

jako pomér vynosu a vlozeného kapitalu (4, s. 31).

Rentabilita celkového kapitalu (ROA — Return On Assets) vyjadiuje vynosnost aktiv bez

ohledu nato, zda byly financovany zdroji cizimi nebo vlastnimi (6, S. 63).

EBIT

ROA =
Aktiva

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE — Return On Equity) vyjadiuje vynosnost vlozeného

vlastniho kapitalu (2, s. 100). Podle tohoto ukazatele zjist'uji vlastnici, jestli jejich vloZzeny
kapital je dostatecné vynosny a je pfiméteny k vysi jejich rizika spojeného s investici (6,

S. 62).

Hospodatsky vysledek po zdanéni
ROE = - —
Vlastni kapital

Rentabilita investovaného kapitalu (ROl — Return On Investment) se interpretuje jako

ukazatel, ktery méfi vynosnost vlozen¢ho kapitalu bez ohledu na to, zda je financovan

z vlastnich ¢i cizich zdroju (2, s. 101).

EBIT
Celkovy kapital

ROI =

Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity hodnoti vloZené finan¢ni prosttedky v jednotlivych kategoriich aktiv
apasv (3, s. 60). Takze nam vyjadiuji to, jak je management spole¢nosti uspé$ny pti
hospodareni s jednotlivymi svymi aktivy (4, s. 33). Jejich vysledky se interpretuji jako
doba obratu ¢i pocet obratek zdroji a aktiv (3, S. 60).
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Obrat aktiv pomaha pfti rozhodovani o koupi nového produkéniho majetku (6, S. 67).

v

urcend, protoze u tohoto ukazatele plati ¢im vétsi hodnota, tim je na tom spolecnost 1épe.
Pokud by vypocitana hodnota klesla pod 1, znamena to, Ze obchodni korporace vlastni

vice aktiv, nez které je schopnavyuzit (2, s. 104).

Triby

Obrat aktiv =
rat aktw Aktiva

Doba obratu zdsob udavéa primérnou dobu (pocet dnti), po kterou jsou zasoby vazany

k spole¢nosti do doby, neZ jsou spotiebovany ¢i prodany (6, S. 67).

Primérné zasoby  Primérné zasoby X360

Doba obratu zasob = =
oba obratu zaso Denni trzby Triby

Doba obratu pohledavek vyjadiuje, kolik ubéhne dnti od okamziku prodeje k inkasovani

platby od svych odbérateld (2, s. 105).

Primérny stav pohledavek x360

Doba obratu pohledavek = Triby

Doba obratu zavazki vyjadiuje, kolik ub&hne dnil od okamzZiku vzniku zdvazku do doby

jeho splaceni. Tento ukazatel by mél byt alespon roven dobé obratu pohledavek nebo

vyssi (2, s. 105).

Kratkodobé zavazky x 360
Triby

Doba obratu zavazka =

Ukazatele zadluZenost

V dnesni dobé¢ jiz existuje jen velmi malo spoleCnosti, jestli viibec néjaké, které by

k financovani své Cinnosti vyuzivali pouze vlastni prostiedky. Je to z toho divodu, ze
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vlastni kapital je draz$im kapitdlem, ktery nam snizuje celkovou vynosnost vlozené¢ho
kapitalu (3, s. 57-58). Cizi kapital je levn&jsim diky tomu, ze uroky s timto kapitalem

spojené snizuji dafiovou zatiZzenost korporace (2, s. 85).

Jelikoz je zékonem stanovena minimalni vySe vlastniho kapitélu, je ziejmé, Ze obchodni
korporace nemohou byt financovany pouze cizimi zdroji. Z tohoto duvodu je dulezité
rozhodovani o finanéni struktufe (3, s. 58). K tomuto rozhodovani pfispiva analyza
zadluzenosti, ktera dopomdha k volbé optimalniho slozeni vlastniho a ciziho kapitalu a

vyjadiuje vysi rizika s touto strukturou spojenou (3, s. 58) (2, s. 84).

Celkova zadluzenost patii mezi zakladni ukazatele zadluzenosti (2, S. 85). ,,Obecné plati,

Ze ¢im vy$si je hodnota tohoto ukazatele, tim vyssi je riziko vériteln.* (3, s. 58). Proto
vetitelé vSeobecné davaji prednosti nizsi hodnoté tohoto ukazatele. Na druhou stranu
majitelim kmenovych akcii spole¢nosti vysokd hodnota ukazatele nevadi, pokud je

rentabilita vys$$i nez uroky z ciziho kapitalu (3, s. 58).

Cizi kapital

Celkova zadluzenost = Celkova aktiva

Koeficient samofinancovani vyjadiuje podil aktiv, které jsou financovany z vlastnich

zdroji. Soucet koeficientu financovani a celkové zadluzenosti by mél byt roven jedné (3,

s. 59).

Vlastni kapital

Koeficient samofinancovani = - -
! / Celkova aktiva

Urokové kryti vyjadiuje schopnost spole¢nosti splacet své troky. Za piedpokladu, Ze je

roven jedné, je cely zisk vyuZzit na splaceni urokl vétitelim, ale jiz nestaci na vyplaceni

podilu vlastnikim (2, s. 87). Z tohoto divodu se doporucuje vyse tohoto ukazatele

Vv rozmezi 6-8 (7).

EBIT
Nakladové arok

Urokové kryti =
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Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity vyjadfuji, jak je obchodni korporace schopna splacet své kratkodobé
zavazky. K thradé téchto zavazkl vyuzivaji svého majetku, ktery ma urcitou likviditu
neboli schopnost piemény majetku na prostredky, kterymi zavazky miize platit. Pokud je
spolecnost schopna uhradit zdvazky k dobé splatnosti je povazovana za solventni. Pokud

se ji to nepodafi, dostava se do platebni neschopnosti neboli insolvence (7).

K analyze platebni schopnosti se vyuziva nékolik druhi ukazatelt likvidity, které se 1isi

podle toho, jak likvidni ¢ast aktiv zahrneme do Citatele pii vypoctu (7).

Bézna likvidita neboli likvidita II1. stupné vyjadiuje kolikrat jsou ob&zna aktiva schopny

splatit kratkodobé zavazky. U vypoctu bézné likvidity je dillezité zhodnotit jednotlivé
polozky zésob a z vypoctu vyloucit neprodejné zdsoby, protoze zhorSuji likviditu
obchodni korporace. Doporucena hodnota tohoto ukazatele se udava v rozmezi 1,5-2,5.
Likvidita je povazovana za rizikovou v takové situaci, kdy je hodnota tohoto ukazatele

rovna jedné ¢i mensi (2, s. 92-93).

Obéina aktiva

B&na likvidita =
2N IR a = Y atkodobé zavazky

Pohotova likvidity SeV literatute téZ objevuje jako likvidita II. stupné (3, s. 50).

N Obéina aktiva — Zasoby
Pohotova likvidita =

Kratkodobé zavazky

Pii vypoctu pohotové likvidity jsou z Citatele vylou€eny zasoby. Je to z toho divodu, Ze
je to nejméné likvidni ¢ast obéznych aktiv. Jejich rychlim prodejem by si spolecnost
Snejveétsi pravdépodobnosti zplsobila ztratu a k tomuto kroku se pfistupuje pouze

v kritickych situacich (7).

Hodnoty ukazatele by se mély pohybovat mezi 1 a1,5. Pokud by hodnota ukazatele klesla

pod 1 spole¢nost musi zvazit prodej svych zasob (2, s. 92).

21



Okamzita likvidita se také nazyva likvidita I. stupné ¢i hotovostni likvidita (2, s. 92).

Pomoci vypoctu okamzité likvidity zjistime, jak je spole¢nost schopna hradit své splatné

zavazky v daném okamziku (6, S. 75).

Kratkodoby financni majetek

Okamzita likvidita = - —

Kratkodobé zavazky
Do kratkodobého finan¢niho majetku se zahrnuje nejlikvidnéjs$i ¢ast obéznych aktiv.
Teémito aktivy se rozumi penize, Ucty v bankéch, kratkodobé cenné papiry a potizovany

kratkodoby finan¢ni majetek (7).

213 Soustavy ukazateli

Finan¢ni ukazatele, které byly do této doby rozebirany, charakterizuji pouze uréitou
oblast ¢innosti spole¢nosti. Tim padem maji pouze omezenou vypovidajici schopnost.
K tomu, aby se mohla porovnat celkovéa finan¢ni situace obchodni korporace, je zapotiebi
vyuZiti analyzy soustavy ukazatell, ktery se t€Z oznacuji jako analytické systémy nebo
modely finanéni analyzy. Cim vice ukazateli se v modelu nachazi, tim ma model vétsi
vypovidajici schopnost o finan¢ni situaci vybrané spolecnosti. AvsSak s rostoucim
mnozstvim ukazatelll zahrnutych v soustavé se zvySuje obtiznost orientace a nasledné
zhodnoceni vysledkll. V praxi miZeme nalézt modely s 20 az 200 ukazateli, ale 1 takové

modely, u kterych je vysledkem jediné ¢islo (6, s. 101).
Existuji dva zakladni ptistupy k tvorbé soustavy ukazateli:

e soustavy hierarchicky uspofadanych ukazateli — pyramidové soustavy, které
slouzi kidentifikaci logickych a ekonomickych vazeb mezi ukazateli jgjich
rozkladu,

e Ucelové vybéry ukazateli — Sestavované na bazi komparativné-analytickych nebo

matematicko-statistickych metod. (8).

Tato prace se bude zabyvat pouze druhym jmenovanym typem modeli.
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Ukelové vybéry ukazateli

Ugelové vybéry ukazateli se sestavuji s cilem, aby vznikla soustava ukazatelt, ktera

zvladne kvalitn¢€ zhodnotit finan¢ni situaci spolec¢nosti (6, s. 101).
Podle Gcelu, za kterym soustavu sestavujeme, se Cleni na:

e Dbonitni (diagnostické) modely,

e Dbankrotni (predik¢ni) modely (8).

Bonitni (diagnostické) modely se zabyvaji ur¢enim finan¢niho zdravi. Vyuzivaji k tomu
bodového hodnoceni v jednotlivych oblastech hospodateni. Podle bodu, které spole¢nost

ziska, je zafazena do ur€ité kategorie (2, s. 131).

Bankrotni (predikéni) modely maji za kol zjistit, zda je spolecnost blizko bankrotu. Pti
vypocétu téchto modeli se piedpoklada, Ze obchodni korporace ma problémy s likviditou,
srentabilitou vlozeného kapitalu a s vysi ¢istého pracovniho kapitdlu. Mezi bankrotni

modely se fadi napf. Altmantiv model neboli z-skore ¢i indexy IN (2, s. 131).

Altmantv model je jednim z nejznaméjSich a nejvyuzivanéjsich modeld. Z vypocitanych

hodnot zjistime finan¢ni situaci spolecnosti (2, s. 132). Pokud hodnota Z piekroci 2,9, tak
ma korporace dobrou finanéni situace. Pokud hodnota Z je v rozmezi 1,2 az 2,9, tak je
spole¢nost v uréitych finanénich problémech a neni jisty jeji dalsi vyvoj. Rika se, Ze ma
tzv. nevyhranénou finan¢ni situace. Jestli hodnota Z klesne pod 1,2 finan¢ni situace je

velice $patna a hrozi bankrot (8).

K vypoctu z-skére se vyuzije vzorce zroku 1983, ktery je vyuzivany i v Ceskych

spole¢nostech (8).

1 Cisty pracovni kapitél = ob&zny majetek — kratkodoby cizi kapital
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Kde: A = Cisty pracovni kapital / Aktiva celkem

B = Kumulovany nerozdél. hospodaisky vysledek min. obdobi / Aktiva celkem

C = EBIT / Aktiva celkem
D = TrZni hodnota vlastniho kapitalu / Cizi zdroje

E = Trzby / Aktiva celkem (8)

Indexy IN byly vyvinuty na VSE v Praze. Jejich vyvojem se zabyvali manzelé
Neumaierovi kviili nazoru, Ze Altmantv index neni vhodny vyuzivat v prostiedi ¢eskych
spolecnosti (8). Byly vyvinuty na zakladé matematicko-statistickych rating a
praktickych zku$enosti (2, S. 132). Diky tomu vznikly nésledujici indexy:

e INOS5
e IN 99,
e INOL
e INO5(8).

Ackoliv nejznaméjsi ze zminénych indext je index IN 95, v této bakalarské praci se budu

zaméfovat na index IN 05 (9, s. 77).

Index IN 05 je nejnovéjsi z téchto indext. Je zajimavy pro svou vypovidajici schopnost.
Je jakousi syntézou modell IN 95, IN 99 a IN 01. NejbliZze mé k indexu IN 01, protoze

na jeho zaklad¢ vznikl jako aktualizovana verze (9, s. 77).
IN0O5=0,13xA+0,04%xB+397%xC+0,21XxD+0,09XE
Kde: A = Celkova aktiva / Cizi zdroje

B = EBIT / Nakladové¢ uroky,
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C = EBIT / Celkova aktiva,
D = Vynosy / Celkova aktiva,
E = Ob¢Zna aktiva / (Krat. zavazky + Krat. bankovni uvéry a vypomoci) (2, . 133).

Pokud hodnota ukazatele piesahuje 1,6, pak plati, Ze korporace tvoii hodnotu. Opacna
situace nastava ve chvili, kdy hodnota indexu nedosahuje 0,9, a tedy spole¢nost nic
netvoii. Nachazi-li se hodnota indexu mezi 0,9 a 1,6 pak se spole¢nost naléza v tzv. Sedé

2608 (2, s. 133).

2.2 Statistické metody

Pro to, aby byl ekonom ¢i finanénik Uspé$ny ve svém oboru, potiebuje jisté znalosti
statistickych technik. Kazdy ekonom a manazer pifi své kazdodenni praci, vyuziva
spoustu riiznych Cisel, tabulek, grafti, koeficientd a dalSich udajt, které vypovidaji o
soucasném a budoucim stavu hospodaistvi. K tomu, aby se zefektivnilo vyuziti téchto
prostiedkil se vyuziva statistickych postupt a metod. Tyto metody ndm usnadnuji praci

snumerologickymi informacemi a jejich vyhodnocovani (10, s. 7).

Je velka tada statistickych metod, které se v ekonomice vyuzivaji, avSak v této praci se

budu vénovat pouze regresni analyze a ¢asovym fadam.

221 Regresni analyza

V ekonomice se pii vypoctech casto setkdvame s praci s proménnymi veli¢inami.
V takovych situacich nastdva ur€itd zavislost mezi nezavisle proménou x a zavisle
proménou y. Tato zavislost je vyjadiena funkci y = ¢ (x). Tato funkce je vSak neznama
¢1 nelze rozumnou funkci vyjadiit. AvSak vime, Ze pii ur¢ité hodnoté x nam vyjde jedna

ur¢ita hodnota y (11, s. 78).

Pti zkoumani zévislosti dvou a vice ¢iselnych proménnych se vyuziva regresni analyzy.

Pod pojmem regresni analyza se skryva souhrn statistickych metod a postupti, pomoci
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kterych se odhaduji hodnoty ¢i stiedni hodnoty nezavisle proménné x a k ni odpovidajici

hodnoty zavisle proménné y ¢i vice zavisle proménnych (10, s. 44).

Vypocet zavislosti proménnych x a y je ovlivnén tzv. Sumem, ktery je oznacovan jako e.
Timto Sumem se mysli soubor ndhodnych vlivli, které jsme do vypoctu nezahrnuli.
Nasledkem toho nastava situace, kdy pii opakovaném pozorovani nastavené hodnoty X
nedostaneme vzdy tu samou hodnotu y. OvSem piedpoklada se, ze stiedni hodnota e je
rovna nule a tedy, ze jsou odchylky od skute¢né hodnoty rovnomérné rozmistény kolem

ni (11, s. 79).

Regresni analyza ma velkou Skéalu vyuziti. Mizeme ji vyuzit napf. u marketingovych
vyzkumt, v ekonomické statistice, narodnim a nakladovém ucetnictvi, ve finan¢ni

analyze, u technickych aplikaci a v dalich odvétvi (12, s. 169).
Regresni primka

Nejjednodussim a zaroven nejpouzivanéjSim tvarem regresni funkce n(x) je regresni

pfimka (12, s. 186).
Jeji tvar je:
E(Y|x) = n(x) = B+ Box.

Pfi vypocétu odhadu koeficienti B1 a B2 pro zadanou dvojici (X1 a y1) budeme vyuzivat
oznaCeni b1 a bp. K uréeni téchto odhadli se vyuZije tzv. metoda nejmensich ¢tverc.
V této metod¢ vyuzivame funkce S(bi, b2), u které vybirame minimalizujici koeficienty

b1 ab (11, s. 80).

n
S(b1,62) = D (i = by = bx)?
i=1

Hledané odhady bi a bo koeficienti 1 a P2 regresni piimky vypocitame pomoci

nasledujicich vzorct:
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predpis odhadu regresni ptimky je ve tvaru:
ﬁ(X) = b1 + bzx.
Dalsi typy regresni funkce

Ackoliv je regresni pfimka nejCastéji vyuzivanou regresni funkci, diky své jednoduchosti
a snadné interpretaci, neni to jedind regresni funkce, ktera se vyuziva. Je to dano tim, Ze
pouhou linedrni zavislosti nejsme schopni vymodelovat vSechny ekonomické jevy. Mezi

dalsi typy regresnich funkci patfi:
e polynomicka regrese p-t¢ho stupné,
Y= Bo+ Brx+ Box* + -+ Byx?

e hyperbolicka regrese,
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e cxponencialni regrese (12, s. 191-198).

y = Bobi

Rozhodovani o typu regresni funkce by se mélo odvozovat od analyzy vztahli mezi
jednotlivymi veli¢inami na zaklad¢ jiz existujici teorie (12, s. 180). Vhodnost vybéru

regresni funkce se da posoudit pomoci tzv. indexu determinace (11, s. 102).

F=1- zn:(}’i - 9%/ Zn:(yl' - ¥?
i=1 i=1

Index determinace muze nabyvat hodnot (0, 1). Pokud se hodnota koeficientu
determinace blizi 1, znamena to, Ze je silna zavislost mezi nezavisle a zavisle proménnou.
Pokud se hodnota koeficientu blizi k nule, je povazovéana regresni funkce za malo

vystiznou a zavislost mezi proménnymi je slaba (11, s. 103).

222 Casové Fady

Pod pojmem casovd fada se rozumi posloupnost vécné a prostorové srovnatelnych
pozorovani neboli dat. Data jsou fazena podle ¢asu od nejstarSich k nejnovéjsim (13, s.
182). Duiraz se klade na vécnou napln sledovanych dat a jejich prostorové vymezeni tak,

aby bylo stejné v celém sledovaném obdobi (11, s. 114).

V poslednich letech se ¢im dal vic upird pozornost na metody analyzy a prognodzy
ekonomickych tad. Casové fady vyuzivaji zjednodusujicich charakteristik k tomu,
abychom 1épe pochopily minulos toho, co nas obklopuje a dokéazaly vyvodit to, co nas
muze ¢ekat. Diky tomu jsou v soucasnosti tak hojné rozsifenym a vyuzivanym nastrojem,

ktery zahrnuje velkou skalu technik (12, s. 246).
Druhy €asovych fad:

e intervalova Casova fada — velikost ukazatele zaleZi na délce intervalu, za ktery je

sledovan (intervaly musi byt stejné dlouh¢),
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e okamzita Casova fada — ukazatele se vztahuji k ur¢itému okamziku (13, s. 182).

vvvvvv

data u intervalovych fad se mohou scitat kdezto u okamzitych fad nikoliv, protoie by

jejich soucty nemély realnou vypovidajici hodnotu (11, s. 115-116).

Char akteristiky ¢asovych iad

U obou druhti ¢asovych tad (intervalové i okamzité¢) uvazujeme o hodnoté casovych
okamzikd ¢i intervalech ti, kde i = 1, 2, ..., n, jako 0 yi. Pfedpokladem je, Ze hodnota
nabyvé kladnych ¢isel. KdyZ se pocitaji charakteristiky ¢asovych tad, je predpokladem,
ze interval mezi sousednimi ¢asovymi okamziky nebo stfedy Casovych fad jsou stejné
dlouhé. Pokud by tento piedpoklad nebyl dodrzen, vypocet charakteristik by byl velice
obtizny (11, s. 117).

Pramér intervalové fady se znaci . Je pocitan jako aritmeticky primér hodnot nachazejici

seV jednotlivych intervalech ¢asové fady (11, s. 117).

n
Yo

i=1

}7:

S|

Primér okamzité Casové fady se jinak nazyva chronologicky primér. Stejné jako primér

intervalovych fad je 1 primér chronologicky znacen jako y. Pokud je dodrzena podminka
stejné vzdalenosti od cCasovych okamzikid ti, t2, ..., tn, pak se nazyva nevazeny

chronologicky prumér (11, s. 117).

<
II

n
y_ z + 2
2 L 2

Prvni diference neboli absolutni pfirtistek je nejjednodussi charakteristikou casové fady.

Znaci se jako 1di(y) a vypocita se jako rozdil dvou po sobé nasledujicich ¢asovych fad.
Vyjadiuje zménu hodnoty Casové fady Vv ur¢itém okamziku (obdobi) oproti okamziku

(obdobi), které mu bezprostiedné predchazelo (11, s. 119).
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1di = Yi— yi—lii =23 ..,n

Primér prvnich diferenci se vypocita z prvnich diferenci a znaci, jaka nastala primérna

zména hodnoty ¢asové fady za jeden interval (11, s. 119).

n

_ 1 _ IYn™ Vn-1

d0) = — Zz i) = 22
1=

Koeficient riistu charakterizuje rychlost riistu nebo pokles asové fady. Rika, kolikrat se

hodnota zvysila v daném okamziku (obdobi) oproti okamziku (obdobi) bezprostiedné

predchazejicim (11, s. 119).

() = 2 i=23,..n

Yi-1

Primérny koeficient rlistu se vypocita z koeficientu ristu. Tento koeficient ndm ukazuje

prumérnou zménu koeficientl ristu za uréité ¢asové obdobi (11, s. 119).
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3 ANALYZA SOUCASNEHO STAVU

V této Casti se budu zabyvat predstaveni sledované spole¢nosti a jejim analyzovanim.
Vysledkem této casti bude vypracovana financ¢ni a statistickd analyza, kterd bude

rozsifena o grafické zpracovani.

3.1 Predstaveni spoleCnosti

Spole¢nost RAPOS, spol. s.r.o. (dale jen RAPOS) je stavebni spole¢nost, ktera vznikla
v roce 1992 jako sdruzeni majitelti Ing. Petra VI¢ka a Jaroslava Sevéika. V roce 1997
doslo ke zméné pravni subjektivity na spole¢nost s ru¢enim omezenym. Statutarni organ

se sklada ze tfi jednatelii. Kazdy z jednatelll zastupuje spolecnost samostatné.

Hlavni ¢innosti RAPOSU je provadéni staveb (primyslovych, obCanskych, bytovych,

inzenyrskych), véetné jejich zmén, udrzovacich praci na nich a jejich odstranéni.
Sidlo spole¢nosti se nachazi na adrese Palackého 529, Vsetuly, 769 01 HoleSov.

Spolec¢nost si je védoma dlileZitosti dobrého jména, aproto si jako sviij hlavni cil vyty¢ila
jeho udrzeni a s nim spojené rozsifovani své Cinnosti do dalSich regionii. Chce toho

dosahnout pomoci své podnikové filozofie, ktera zahrnuje nasledujici body:
¢ je kladen diraz na kvalitu finalnich produkt,
e vénovani maximalni pozornosti kazdé zakazce,

e vyuzivani modernich, ovéfenych, ekologicky Setrnych a bezpe¢nych materiala a

technologii,

e dba na prevenci proti havariim, znecisténi Zivotniho prostiedi a dba na zdravi

svych pracovnikl a obyvatel v misté vystavby,
e dba na dodrzovani ochrany Zivotniho a pracovniho prostiedi.

31



3.2 Analyza spole¢nosti

Pro vypocet finan¢ni analyzy jsem pouzila data z Gcetnich vykazii za rok 2008 az 2015.

Data jsem zpracovavala v tabulkovém procesoru Microsoft Excel.

321 Horizontalni analyza

Z nasledujicich graft je vidét, ze v letech 2010 az 2012 dlouhodoby majetek prabézné
Klesal. Bylo to zapfi¢inéno postupnym odepisovanim pievazné dlouhodobého hmotného
majetku. V dalSich letech spole¢nost vystavéla a piestéhovala své sidlo, coz vysvétluje

narust dlouhodobého majetku v letech 2014 a 2015.

Absolutni zména aktiv

Tis. K&
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2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Roky
B AKTIVA CELKEM @ Dlouhodoby majetek Obé?na aktiva  m Casové rozligeni

Graf 1: Vyvoj absolutni zmény aktiv (Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazi)

Vyse obézného majetku ve sledovaném obdobi velice kolisala. Nejvétsi propad nastal
Vv roce 2012. Hlavnim diivodem bylo sniZeni kratkodobych pohledavek o vice jak 50 %.
V nasledujicim ucetnim obdobi pokracuje propad obéZzného majetku spole¢nosti. AvSak
Vv roce 2014 ptichazi razantni narlst, ktery je zapti¢inén vysokym rustem nedokoncené

vyroby, ktera v roce 2015 znovu klesne.
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Graf 2: Vyvoj aktiv (Vlastni zpracovani na zaklad¢ tcetnich vykazl)

Kdyz se podivame na vyvoj vlastniho kapitalu, miizeme si v§imnout, ze od rok 2011
nastava propad. Je to zapfi¢inéno nastupem hospodaiské krize, kterd se v stavebnim
primyslu zacala projevovat se zpozdénim az roku 2010. Krize negativné ovlivnila vysi
trzeb a tim padem i vysledek hospodareni, ktery mél nejvyssi podil na propadu vlastniho

kapitalu.
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Graf 3: Vyvoj absolutni zmény pasiv (Vlastni zpracovani na zakladé¢ ucetnich vykazt)
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Cizi zdroje svym vyvojem vice ¢i méné kopiruji vyvoj kratkodobych zavazki (prevazné
zévazkl z obchodnich vztahtl), které¢ v nékterych letech dosahovali az 100% podilu na

cizim kapitalu spolecnosti.
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Graf 4: Vyvoj pasiv (Vlastni zpracovani na zaklad¢ uéetnich vykaz)

3.2.2 Vertikalni analyza

Prevazna ¢ast majetku spole€nosti je vazana v kratkodobych aktivech. Nejvétsiho podilu
ob¢éZzného majetku dosahla korporace v roce 2011, kdy ¢inil téméf 92,5 % celkovych
aktiv. Nejveétsi ¢ast obézného majetku tvotily kratkodobé pohledavky. Jen v roce 2014
tvorily nejvétsi podil zasoby, na druhém misté byl kratkodoby finan¢ni majetek a az pak
nasledovaly kratkodobé pohledavky. V dlouhodobém majetku tvoii nejvétsi ¢ast hmotny

majetek, ktery je vazan prevazné ve strojich a zafizenich.
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Graf 5: Vertikalni analyza aktiv (Vlastni zpracovani na zakladé t¢etnich vykazi)

Z vertikalni analyzy pasiv nam vyplyva, Ze RAPOS je financovan pievazné z vlastnich
zdrojt. Nejvetsi podil vlastniho kapitdlu na pasivech spole¢nost doséhla v roce 2015 ato
az 79,5 %. Dominantni ¢ast nejen vlastniho kapitalu ale i pasiv tvofi vysledek hospodareni
minulych let. Ten ma 77,5% podil na kapitalu spolecnosti. Kratkodobé zavazky tvori
vétsinu cizich zdroji. Nejvyssiho podilu dosahl v roce 2008 ato 45 %. V tomto roce byl

pomeér vlastniho a ciziho kapitalu nejvyrovnané;si.
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Graf 6: Vertikalni analyza pasiv (Vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich vykazl)
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323 Ukazatele rentability

V roce 2008 a 2009 byla spolecnost ziskova a dosahovala pozadovanych hodnot
rentability celkového kapitalu. Od roku 2010 vynosnost vyrazn¢ klesa. Vse vygradovalo
roku 2013, kdy spole¢nost negenerovala zisk a byla ztratova. V nésledujicich letech se
spole¢nost znovu dostala do kladnych ¢isel, ale hodnoty ROA se pohybuji hluboko pod

doporu¢enymi hodnotami.

Na rozdil od spolecnosti odvétvi mélo problémy s dosazenim pozadované rentability
kapitalu jiz v prvnich letech sledovaného obdobi. Jeho ROA se pohybovalo kolem
doporucené hodnoty. Stejn¢ jako RAPOS 1 odvétvi zazivalo od 2010 propad, ktery vSak
nebyl tak prudky a od roku 2014 ptichazi pozvolny rast.
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Graf 7: Vyvoj ROA (Vlastni zpracovani na zakladé ugetnich vykaz)

KdyZz se podivame na vyvoj rentability vlastniho kapitalu, vidime, Ze jeho vyvoj je

totozny s vyvojem ROA. Je tomu tak u sledované spole¢nosti i odvetvi.
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Graf 8: Vyvoj ROE (Vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich vykazl)

I u vyvoje rentability ciziho kapitalu je vyvoj totozny s predeslyma dvéma rentabilitami.
Z grafu je patrné, Ze ROI spolecnosti se nikdy nevlezlo do rozmezi doporucenych hodnot.
V prvnich ttech letech ho zvysoka pfevySoval a od roku 2011 ho zase nedosahoval. Na
rozdil od spole¢nosti odvétvi doporu¢ované hodnoty spliiovalo do roku 2010, kdy nastal

uz dfive zminény propad.

y RO
50%
40%
30%
20%
. - e em em em e e em am e e = = e
10% \ k
0%
-10% 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
oTel)
20% Roky
-30%
RAPOS ODVETVI Min. doporuéena hodnota == «= Max. doporucena hodnota

Graf 9: Vyvoj ROI (Vlastni zpracovani na zakladé¢ ucetnich vykazit)
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Statisticka analyza rentability vlastniho kapitalu

Z vyse analyzovanych ukazatelli rentability jsem se rozhodla statisticky rozebrat
rentabilitu vlastniho kapitdlu. Nejprve se zaméfim na vybrané charakteristiky casové

fady, na jejichz vysledky se miizete podivat v nasledujici tabulce.

Tab. 2: Charakteristiky ¢asové fady a hodnoty regresnich trendtt ROE (Vlastni zpracovani)

t X y 10i(y) kiy)

2008 1 17,10 i i

2009 2 15,06 2,04 0,88
2010 3 4,76 110,30 0,32
2011 4 1,74 3,02 0,37
2012 5 1,58 0,16 0,91
2013 6 5,97 7,55 378
2014 7 4,62 10,59 0,77
2015 8 0,93 -3,69 0,20

Z vyse uvedenych charakteristik lze fici, Ze ukazatel mé klesajici trend. Jeho prvni
diference dosahuji zapornych ¢isel s vyjimkou roku 2014. Nejvétsi meziro¢ni pokles
nastal v roce 2010 ato 0 10,3 %. V pruméru se hodnoty snizovali o 2,31 %. Praimérna
hodnota ukazatele je 4,4 %. Nejnizsi koeficient ristu méla spole¢nost v roce 2013, kdy
se hodnota ukazatele 3,78krat snizila. Naopak nejvyssi tempo ristu méla spole¢nost
v roce 2012, kdy se hodnota ukazatele 0,91krat zvysila. Ve sledovaném obdobi vzrostla

hodnota ROE primérné 0,66krat za jeden rok.

Dale jsem pomoci programu Microsoft Excel vybrala regresni funkci, ktera nejlépe
vystihuje pribéh analyzovaného ukazatele. Nejlepsi vysled indexu determinace vysel pro
polynomickou regresni funkci druhého stupné. Jeho hodnota je 0,83, coz znamena, ze

piiblizné 83 % vysledkl ukazatele ROE je vystihnut regresni funkci.
y = 0,0079x? — 0,0947x + 0,2744

12=0,83
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Graf 10: Polynomicka regresni funkce ROE (Vlastni zpracovani)

Z grafu vyplyva, ze pokud by vyvoj ukazatele pokrac¢oval v nastoleném trendu, pak by
jeho hodnota méla v nésledujicich letech rist. Avsak, jak si mizeme v§imnout, od roku
2013 dochazi k velkym vykyvim, které pfesné neodpovidaji pfedpokladanému vyvoji, a

proto se neda budouci vyvoj ptesné urcit.

Tab. 3: Vyvoj regresnich funkci ROE (Vlastni zpracovani)

t X y y polynom y pfimka
2008 1 17,1 0,19 0,13
2009 2 15,06 0,12 0,11
2010 3 4,76 0,06 0,09
2011 4 1,74 0,02 0,06
2012 5 1,58 0 0,04
2013 6 -5,97 -0,01 0,01
2014 7 4,62 0 -0,01
2015 8 0,93 0,02 -0,03

Na porovnani zvolené regresni funkce jsem si zvolila regresni pfimku.

y =-0,0235x + 0,1557

12=0,57
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Graf 11: Regresni pfimka ROE (Vlastni zpracovani)

Stejné jako tomu bylo u ptedeslého grafu i1 zde regresni funkce kopiruje klesajici trend
ukazatele. Na rozdil od vySe rozebirané regresni funkce regresni piimka odpovida pouze
57 % ukazatele ROE. Tim padem je regresni pfimka méné vystizna, nez je tomu u

polynomické regresni funkce druhého stupné.

324 Ukazatele aktivity

Co se tyCe obratu aktiv mohu fici, Ze analyzovana spolecnost vykazuje nadprimérné
vysledky. Ackoliv i1 zde nastal propad v roce 2010, RAPOS se minimalni hodnot¢ zdaleka
nepfiblizuje. Z toho mohu odvodit, ze RAPOS nevlastni zadna nadbyte¢na aktiva. To
samé se neda fici o vysledcich odvétvi, které hodnotam RAPOSU nemohou konkurovat.

V roce 2010 tésné klesly pod doporucenou hodnotu 1 a od té¢ doby pod ni mirné€ kolisaji.
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Graf 12: Vyvoj doby obratu aktiv (Vlastni zpracovani na zakladé Géetnich vykaza)

Z grafu je dobfe patrné, Zze doba obratu zasob ve spolec¢nosti RAPOS, spol. s.r.0. kolisala.
Nejlepsich vysledkt doséhl v roce 2009, kdy je majetek ve spole¢nosti vazan pouhych 13
dni. Naopak ten nejhors$i vysledek nastal vroce 2014, kdy se kolobéh ndkupu a
spotfebovani surovin vysplhal az na 64 dni. Oproti tomu odvétvi se drzi nastoleného
trendu. Jeho vysledky se pohybuji v rozmezi 18 az 34 dni. Pouze v letech 2009 a 2013

drzi majetek déle nez sledovana spolecnost.
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Graf 13: Vyvoj doby obratu zasob (Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazii)

Kdyz se podivame na dobu obratu pohledavek, mizeme si v§Simnout, Ze od roku 2010 ma

kiivka korporace klesajici tendenci. Pravé v roce 2010 dosahovala doba inkasovani
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pohledavek nejvyssi hodnoty a to 96 dni. Nejlépe na tom byla v roce 2014, kdy se tato
doba zkratila na 42 dni. AvSak oproti odvétvi je na tom RAPOS velmi dobfte, jelikoz
Vv celém sledovaném obdobi je doba obratu pohledavek nizsi, nez je tomu u odvétvi.

Nejveétsi rozdil nastal v roce 2013, kdy mezi dobou inkasovani pohledavek spole¢nosti a

odvétvim je propastnych 134 dnii.
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Graf 14: Vyvoj doby obratu pohledavek (Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazi)

Doba splaceni zavazki se u spole¢nosti pohybuje mezi 25 az 58 dny. Nejdelsi doba byla
vroce 2014 a nejkrat$i v roce nasledujicim. Doba obratu zavazkd u odvétvi nikdy

neklesla pod 120 dni. Nejdelsi doba nastala v roce 2013 a dosahovala 160 dnf.
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Graf 15: Vyvoj doby obratu zavazki (Vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich vykaz)
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V nésledujicich grafech jsem porovnala dobu obratu pohledavek a zavazki. MiZeme si
vSimnout, ze jak u RAPOSU, tak u odvétvi doba obratu pohleddvek svou délkou
pfesahuje dobu obratu zavazki. Jedina vyjimka nastala v roce 2014 a to u spolecnosti,

kde piesédhla doba obratu zavazkli o 16 dni dobu obratu pohledavek.
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Graf 16: Porovnani doby obratu pohledavek a zavazki spole¢nost (Vlastni zpracovani na zakladé Gcetnich

vykazit)
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Graf 17: Porovnani doby obratu pohledavek a zavazki odvétvi (Vlastni zpracovani na zakladé oborovych

priméra)



Statisticka analyza doby obratu pohledavek

Z ukazatelt aktivity jsem si pro statistické zhodnoceni vybrala ukazatel doby obratu
pohledavek. Nejdiive se budu vénovat vybranym charakteristikdm casové tady. Jejich

vysledky jsou zndzornény v nasledujici tabulce.

Tab. 4: Charakteristiky ¢asové fady doby obratu pohledavek (Vlastni zpracovani)

t X y 1di(y) ki(y)
2008 1 62 - -
2009 2 66 4 1,06
2010 3 96 30 1,45
2011 4 87 -9 0,91
2012 5 59 -28 0,68
2013 6 63 4 1,07
2014 7 42 -21 0,67
2015 8 49 7 1,17

Primérna doba inkasa pohledavek ve spoleCnosti trva 67 dni. Nejveétsi mezirocni nardst
nastal v roce 2010, kdy se doba inkasa protahla o 30 dni. V tomto roce bylo nejvyssi
tempo rustu ukazatele. Hodnota se 1,45krat zvysila oproti roku ptedchozimu. V roce 2014
se doba obratu pohledavek zkratila o 21 dni a hodnota klesla o 33 %. V priméru za obdobi
se doba inkasa pohledavek zkratil o 1,86 dne. Jeji primérnd hodnota tempa ristu se

vysplhala na 0,97.

V dal$im kroku jsem pomoci programu Microsoft Excel vybirala regresni funkeci, ktera
nejlépe kopiruje vyvoj analyzovaného ukazatele. Podle vysledkd indexu determinace
jsem vybrala polynomickou regresni funkci tfetiho stupné. Jeji hodnota indexu
determinace je 0,77. To znamena, ze 77 % vysledkli doby obratu pohleddvek se da

vysvétlit pomoci zvolené regresni funkce. Pfedpis zadané funkce je:
y = 0,874x3 - 13,718x2 + 58,314x + 10,94,

12=0,77.



Polynomicka regresni funkce doby obratu pohledavek
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Graf 18: Polynomicka regresni funkce doby obratu pohledavek (Vlastni zpracovani)

Z grafu je vidét, ze regresni funkce kopiruje vyvoj doby obratu pohleddvek. Diky tomu
muzeme tvrdit, Ze pokud by vyvoj ukazatele pokraoval v nastoleném trendu, tak by

Vv nésledujicich letech jeho hodnota méla rust.

Tab. 5: Vyvoj regresni analyzy (Vlastni zpracovani)

t X y polynom y pfimka
2008 1 56,41 79,02
2009 2 79,69 75,05
2010 3 86,02 71,08
2011 4 80,64 67,11
2012 5 68,81 63,14
2013 6 55,76 59,17
2014 7 46,74 55,20
2015 8 46,99 51,22

Pro lepsi pfedstavu toho, Ze jsem zvolila nejlepSi mozZnost regresni funkce, se

V nasledujicim grafu miZete podivat na graf s regresni pfimkou.
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Regresni primka doby obratu pohledavek
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Graf 19: Regresni pifimka doby obratu pohledavek (Vlastni zpracovani)

Na grafu je dobfe viditelné, Ze zvolena regresni piimka,

y =-3,9712x + 82,994

12=0,29

nerespektuje narast hodnoty ukazatele. Pfedpokladany vyvoj podle regresni piimky je
pozvolny pad v celém sledovaném obdobi i v obdobich nasledujicich. Z jejiho vysledku
determinace lze fict, ze pouze 29 % hodnot ukazatele odpovidéa zvolené funkce. Z ¢ehoz
vyplyva, Ze jeji vysledky jsou méné vypovidajici nez vysledky mnou dfive zvolené¢ho

regresniho polynomu.

Statisticka analyza doby obratu zavazki

DalSim ukazatelem z ukazateld aktivity, ktery jsem se rozhodla statisticky zpracovat, je
ukazatel doby obratu zavazkii. Stejné jako u predeslych statistickych analyz se nejprve
zam¢iim na zékladni charakteristiky Casové fady. Jejich vysledky jsou znazornény

V nasledujici tabulce.
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Tab. 6: Vysledky vybranych charakteristik ¢asové fady doby obratu zavazkl (Vlastni zpracovani)

t X y 1di(y) ki(y)
2008 1 46 - -
2009 2 34 -12 0,74
2010 3 29 -5 0,85
2011 4 50 21 1,72
2012 5 39 -11 0,78
2013 6 30 -9 0,77
2014 7 58 28 1,93
2015 8 25 -33 0,43

Primérnd hodnota ukazatele doby obratu zavazkl za sledované obdobi ¢ini 40 dni.
Prumérné hodnota kleslao 3 dny. Nejvétsi rozdil nastal v roce 2015. V tomto roce platila
spole¢nost své zavazky o 33 dni dfive nez v roce predeslém. Doba splatnosti se zkratila
0 57 %. Naproti tomu v roce 2014 vzrostla doba mezi piijetim faktury a jejim zaplaceni

0 28 dni, a tedy se prodlouzila 0 93 %. Primérné tempo rustu je 0,92 zarok.

Pomoci programu Microsoft Excel jsem zhodnotila mozné regresni funkce. Zadny
zvysledki koeficientu determinace nepiesahl hodnotu 0,26. Nejlépe dopadla

polynomicka funkce tietiho stupné jejiz predpis je:
y =-0,6056x3 + 8,0139x2 — 30,181x + 68,054
12=0,25.

Hodnota indexu determinace je rovna 0,25 coz znaci, Ze 25 % hodnot ukazatele odpovida
regresni funkci. V nésledujicim grafu se muizete presvédcit, ze pribéh regresni funkce

opravdu nekopiruje vyvoj sledovaného ukazatele.
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Polynomicka regresni funkce doby obratu zavazk
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Graf 20: Polynomicka regresni funkce doby obratu zavazki (Vlastni zpracovani)

Regresni funkce nam tika, ze pokud by se ukazatel vyvijel podle nastoleného trendu, tak
by v nasledujicich letech mé¢la jeho hodnota klesat. Avsak jak uz bylo vySe zminéno,
zvolena regresni analyza neodpovida vyvoji ukazatele, jeji vypovidajici hodnota je velmi

nizka, a tedy se neda jasné urcit budouci vyvoj ukazatele.

Tab. 7: Vyvoj regresni analyzy (Vlastni zpracovani)

t X y polynom
2008 1 56,41
2009 2 79,69
2010 3 86,02
2011 4 80,64
2012 5 68,81
2013 6 55,76
2014 7 46,74
2015 8 46,99

Jelikoz nebylo mozno posoudit budouci vyvoj ukazatele doby obratu zévazki, rozhodla

jsem se analyzovat jeho jednotlivé polozky samostatné.



Statisticka analvza trzeb

Nejprve se zaméfim na polozku jmenovatele ukazatele. Touto polozkou jsou celkové
trzby sledované spolec¢nosti. Jako prvni budu analyzovat vybrané charakteristiky ¢asové

fady. Jejich vysledky jsou znazornény v nasledujici tabulce.

Tab. 8: Zakladni charakteristiky ¢asové fady trzeb (Vlastni zpracovani)

t X y wdi(y) Ki(y)
2008 1 365671 - -
2009 2 327841 -37830 0,90
2010 3 229102 -98739 0,70
2011 4 311254 82152 1,36
2012 5 218207 -93047 0,70
2013 6 215867 -2340 0,99
2014 7 204417 -11450 0,95
2015 8 218315 13898 1,07

Z uvedenych charakteristik vyplyva, ze trzby maji spiSe klesajici tendenci. Ve
sledovaném obdobi v priméru klesli o 21050,9 K¢ za rok a jejich primérna vyse byla
256954,4 K&. Kdyz se zamé&fim na jednotlivé roky, vidim, ze jediné v letech 2011 a 2015
trzby vzrostly. Nejvyssi narast byl v prvnim jmenovaném roce a to o 82153 K¢ neboli o
36 %. Primérné tempo ristu bylo 0,93. Coz znamend, Ze se trzby v praméru zvysili

0,93krat za rok.

Pomoci programu MS Excel jsem porovnala typy regresnich funkci a zhodnotila, ktera se
nejlépe hodi k analyzovani trzeb spolecnosti. Nejlépe mi vysla regresni analyza pomoci

polynomu druhého stupné. Piedpisem této funkce je:
y = 3797,3x? — 5583x + 413724
12=0,77.

Koeficient determinace mi vySel 0,77 coz znamena, ze asi 77 % hodnot trzeb odpovida

vybrané regresni funkci.

49
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Graf 21: Polynomicka regresni funkce jmenovatele (Vlastni zpracovani)

Z grafu vyplyva, ze krom obdobi 2010-2011 regresni funkce kopiruje vyvoj trzeb ve
sledovaném obdobi. Z tvaru regresni funkce mohu predikovat pozvolny nartst
Vv nésledujicich letech. Moji predikei podporuje i nastoleny trend (mirny rust) trzeb v roce

2015.

Tab. 9: Vyvoj regresnich funkei trzeb (Vlastni zpracovani)

t X y y polynom y pfimka
2008 1 365671 362138,3 335557
2009 2 327841 318147,2 314350
2010 3 229102 281750,7 293143
2011 4 311254 252948,8 271936
2012 5 218207 231741,5 250729
2013 6 215867 218128,8 229522
2014 7 204417 212110,7 208315
2015 8 218315 213687,2 187108

K porovnani toho, zda jsem zvolila vhodnou regresni funkci, jsem se rozhodla porovnat

ji z regresni piimkou. Jeji predpis je:

y = -21207x + 356764

12=0,68.
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Regresni pfimka trzeb
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Graf 22: Regresni pfimka jmenovatele (Vlastni zpracovani)

Hodnota indexu determinace této regresni funkce je 0,68, takze asi 68 % hodnot trzeb je
vystizeno touto pfimkou. Z tohoto mizeme odvodit, ze diive pouzity polynom druhého
stupné 1épe analyzuje vybrana data. Toto tvrzeni l1ze odvodit i z porovnani grafu 21 a 22.
Z grafu 22 vyplyva, Ze podle regresni piimky by hodnota trzeb méla i v nasledujicich
letech klesat, tedy nebere v potaz lehké naznaky zacinajiciho rastu.

Statisticka analyza kratkodobych zavazku a kratkodobych bankovnich uvéru a vypomoci

V této Casti se zaméfim na polozku citatele ze vzorce na vypocet doby obratu zavazkd.
Citatel se sklada z kratkodobych zavazk a kratkodobych bankovnich avérd a vypomoci.

Nejprve se zaméfim na zakladni charakteristiky ¢asové fady. Vysledky charakteristik jsou

V nasledujici tabulce.
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Tab. 10: Charakteristiky ¢asové fady Citatele doby obratu zvazki (Vlastni zpracovani)

t X y 1di(y) Ki(y)
2008 1 46595 - -
2009 2 30919 -15676 0,66
2010 3 24819 -6100 0,80
2011 4 44459 19640 1,79
2012 5 23472 -20987 0,53
2013 6 17685 -5787 0,75
2014 7 32540 14855 1,84
2015 8 15060 -17480 0,46

Z vysledkl vyplyva, Ze sledovana Casova fada ma spise klesajici tendenci. Jeji primérna
hodnota ¢inni 29245 K¢. Primérna meziro¢ni zména je — 4505 K&. Nejvetsi nartist nastal
v roce 2014 o 32540 K¢. Hodnota se 1,79krat zvétsila oproti roku predeslému. Nejvetsi
pokles nastal v roce 2012. Hodnota ¢itatele klesla o 20987 K¢ a jeho tempo rastu bylo
0,53. Primérny koeficient ristu byl 0,85.

V programu M S Excel jsem porovnalanékolik druhti regresnich funkci. Nejlépe mi vysla

exponencialni regresni funkce s predpisem
y = 45209¢ 0111x

12=0,45.

Exponencialni regresni funkce Citatele
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Graf 23: Exponencialni regresni funkce Citatele (Vlastni zpracovani)

52



Index determinace vySe zminéné regresni funkce je 0,45. To znamena, Ze zvolend regresni
analyza vystihuje pouze 45 % hodnot sledované veli¢iny. Toto tvrzeni doklada graf 23,
na kterém je patrné, Ze regresni funkce predpoklada pokles v celém sledovaném obdobi

anebere v potaz realné vykyvy, které nastaly.

Tab. 11: Vyvoj regresni funkce &itatele za vzorce doby obratu zavazki (Vlastni zpracovani)

t X y y mocninna
2008 1 46595 45529,00
2009 2 30919 34961,95
2010 3 24819 29957,45
2011 4 44459 26847,46
2012 5 23472 24659,29
2013 6 17685 23004,48
2014 7 32540 21692,31
2015 8 15060 20616,30

Jelikoz je patrné, ze vyicené zavéry, podlozené vySe provedenou analyzou, by nemély

pozadovanou vypovidajici hodnotu, rozhodla jsem se provést dalsi rozklad.

Statisticka analyza kratkodobvch zavazkt z obchodnich vztahu

Kdyz rozlozim ditatel ze vzorce doby obratu zavazki, dostanu polozku kratkodobych
zavazku a kratkodobych bankovnich uvért a vypomoci. AvSak analyzovat tyto polozky
nema smysl, protoZe kromé dvou let dosahuji kratkodobé zavazky 100% podilu na této
polozce a vysledek by byl vice méné stejny jako u predeslé analyzy. A tak jsem se
rozhodla pro analyzu poloZky, kterd ma nejvétsi zastoupeni v kratkodobych zavazcich a

tou jsou kratkodobé zavazky z obchodnich vztaht.

U vybrané ¢asové fady vypocitam zakladni charakteristiky. Vysledky charakteristik jsou

V nasledujici tabulce.
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Tab. 12: Charakteristiky ¢asové fady kratkodobych zavazkii z obchodnich vztahti (Vlastni zpracovani)

t X y 1di(y) Ki(y)
2008 1 37657 - -
2009 2 20681 -16976 0,55
2010 3 11938 -8743 0,58
2011 4 27410 15472 2,30
2012 5 18502 -8908 0,68
2013 6 13762 -4740 0,74
2014 { 28410 14648 2,06
2015 8 12419 -15991 0,44

Z vyse uvedenych charakteristik vyplyva, Ze Casova fada ma spiSe klesajici tvar.
Primémé za rok klesla o 3605,45 K¢. Jeji hodnota se primérné 0,85krat zvysila.
Primérna hodnota zdvazkl z obchodnich vztaht je 20820,14 K¢&. Nejvetsi narast veliciny
nastal v roce 2011, kdy vzrostl o 15472 K¢. Jeji tempo rustu dosahlo hodnoty 2,3, coz
znamena, ze se veli¢ina 2,3krat zvysila oproti roku ptredeslému. Naopak nejvetsi pokles

nastal v roce 2009, ve kterém veli¢ina vzrostla 0,55krat a klesla o 16976 K¢.

Pomoci programu Microsoft Excel jsem zvolila nejlepsi regresni funkci, kterd nejvice
odpovida vyvoji sledované veli¢iny. Podle hodnoty koeficientu determinace jsem vybrala

polynomickou regresni funkci téetiho stupné.
y = - 508,47x3 + 7417,7x? - 32850x + 62395
12=0,55

Z hodnoty indexu determinace mizu odvodit, ze regresni funkce odpovida 55 %

hodnotam analyzované veliCiny.
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Graf 24: Polynomicka regresni funkce kratkodobych zavazki z obchodnich vztaht (Vlastni pracovani)

Z grafu je patrné, ze vybrand regresni funkce stale pfili§ neodpovidd svym pribéhem
prabéhu analyzované veli€iny. Avsak je patrné, Ze tato regresni funkce je vystiznéjsi, nez
tomu bylo u regresni analyzy kratkodobych cizich zdroji a kratkodobych uvéra a
vypomoci. Lze postichnout, Ze v poslednim roce se vyvoj regresni funkce a hodnot
sledované veli¢iny sjednotil a pokud by si zdvazky z obchodnich vztahli udrzely

nastoleny trend, pak mohu tvrdit, Ze by v nasledujicich letech dale klesaly.

Tab. 13: Vyvoj regresnich analyz kratkodobych zavazki z obchodnich vztahi (Vlastni zpracovani)

t X y y polynom y pfimka
2008 1 37657 36454,23 27241
2009 2 20681 22298,04 25557
2010 3 11938 16875,61 23873
2011 4 27410 17136,12 22189
2012 5 18502 20028,75 20505
2013 6 13762 22502,68 18821
2014 7 28410 21507,09 17137
2015 8 12419 13991,16 15453

Pro porovnani vhodnosti vybéru typu regresni funkce jsem se rozhodla porovnat
polynomickou regresni funkeci tfetiho stupné s regresni ptimkou. Predpis regresni ptimky

je

y = - 1684x + 28925
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I* =0,20.
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Graf 25: Regresni piimka kratkodobych zavazki z obchodnich vztahii (Vlastni zpracovani)

Z indexu determinace vyplyva, ze pouze 20 % hodnot analyzované veli¢iny odpovida
regresni pfimce. Z toho ndm plyne, Ze diive zvolena regresni funkce byla vhodné&jsi nez

ptimka. To vyplyvé i z porovnani grafii 24 a 25.

3.25 Ukazatele zadluZenosti

Celkova zadluzenost a koeficient samofinancovani potvrzuje jiz diive zminénou
skute€nost, Ze RAPOS je financovan ptevazné vlastnimi zdroji. Oproti tomu je stavebni
odvétvi financovano z vétsi ¢asti zdroji cizimi a celkova zadluzenost se pohybuje kolem
60 %. V teoretické ¢asti jsem se zminila o tom, ze soucet vySe zminénych ukazateli by
mél davat 100 %. Bohuzel tomu u mnou analyzované spolecnosti ani odvétvi vZzdy neni.

Je to zptisobeno existenci casového rozliseni.
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Graf 26: Financovani spole¢nosti (Vlastni zpracovani na zakladé oborovych praméri)
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Graf 27: Financovani odvétvi (Vlastni zpracovani na zakladé tcetnich vykazl)

Z nasledujiciho ukazatele vyplyva, Ze spolecnost byla schopna kryt své uroky ziskem
mnohonasobné vickrat, neZ je doporuceno. Jediny rok, ktery to tak nebylo, byl rok 2013.
Tento rok byl pro spole¢nost kriticky a nevykazala zisk. Dal§i anomalie nastala hned
Vv roce nasledujicim, ve kterém spolec¢nost neméla zadné zavazky (zanikly zavazky —
ovladané nebo ovladajici soby), ze kterych by musela platit uroky, a tedy nebylo mozno

zjistit urokové kryti.
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Tab. 14: Vyvoj trokového kryti (Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi)

Doporu¢ené 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
hodnoty

Urokové 6-8 165 1008 83 10 226 -1788 - 139
kryti

Statisticka analyza celkové zadluzenosti

Ze skupiny ukazateli zadluzenosti jsem se rozhodla statisticky analyzovat ukazatel
celkové zadluzenosti. V tabulce 15 jsou znazornény vysledky vybranych charakteristik

casové fady zkoumaného ukazatele.

Tab. 15: Charakteristiky ¢asové fady celkové zadluzenosti (Vlastni zpracovani)

t X y 1di(y) ki(y)
2008 1 0,45 - -
2009 2 0,32 -0,13 0,70
2010 3 0,25 -0,07 0,78
2011 4 0,40 0,16 1,63
2012 5 0,27 -0,13 0,67
2013 6 0,23 -0,04 0,84
2014 7 0,33 0,11 1,48
2015 8 0,19 -0,14 0,58

Vysledky, jez jsou zaznamenany v tabulce 15, vypovidaji o tom, Ze funkce ma spise
klesajici trend. Primérnd hodnota zadluZeni spolecnosti je 30 %. V priméru se hodnota
ukazatele snizila o0 4 %. Jeji primérny koeficient ristu je 0,97. Kdyz se podivam na rok

2010 vidim, Ze hodnota ukazatele klesla o 0,07 oproti pfedeslému roku a tempo riistu bylo
0,78.

Pomoci programu MS Excel jsem porovnala typy regresnich analyz pro ukazatel celkové
zadluZenosti spolec¢nosti. Pomoci indexu determinace jsem zvolila za nejvhodnéjsi

regresni funkce polynom ttetiho stupné. Piedpis této regresni funkce je:
y = -0,0034x3 + 0,0482x? - 0,2181x + 0,6087
12=0,53.
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Graf 28: Polynomicka regresni funkce celkové zadluzenosti (Vlastni zpracovani)

Z koeficientu determinace vyplyva, ze 53 % hodnot analyzovaného ukazatele odpovida
regresni analyze. Tomuto tvrzeni odpovida i znadzornény graf 28. Na zminéném grafu |ze
vidét, ze vyvoj ukazatele odpovida regresni analyze na zacatku a konci sledovaného
obdobi. A pokud by vyvoj ukazatele pokracoval v nastoleném trendu, tak by

Vv nésledujicich letech dale jeho hodnota klesala.

Tab. 16: Porovnani vyvoje regresnich analyz celkové zadluzenosti (Vlastni zpracovani)

t X y y polynom y pfimka
2008 1 0,45 -0,56 0,38
2009 2 0,32 -0,44 0,36
2010 3 0,25 -0,27 0,34
2011 4 0,40 -0,06 0,32
2012 5 0,27 0,17 0,29
2013 6 0,23 0,39 0,27
2014 7 0,33 0,59 0,25
2015 8 0,19 0,74 0,23

Pro ukazku toho, zda byla analyzovana regresni funkce dobfe zvolena, jsem se rozhodla

rozebrat jesté jednu regresni funkci a tou je regresni piimku.

y = - 0,0225x + 0,4065

12=0,39
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Graf 29: Regresni piimka celkové zadluzenosti (Vlastni zpracovani)

Index determinace regresni ptimky je niz$i, nez tomu bylo u polynomické regrese. Jeho
hodnota je 0,39, coz znamend ze pouze 39 % hodnot celkové zadluzenosti odpovida
regresni pfimce. Z tohoto tvrzeni ndm tedy vyplyva, Ze polynomicka regresni funkce ma

vys$si vypovidajici hodnotu, a tedy zavéry z ni odvozené jsou presnéjsi.

Statisticka analyza koeficientu samofinancovani

Dalsim ukazatelem, ze skupiny ukazatelt zadluZenosti, ktery jsem se rozhodla statisticky
zpracovat, je ukazatel koeficientu samofinancovani. V nasledujici tabulce jsou

znazornény zakladni charakteristiky ¢asové fady.

Tab. 17: Charakteristiky ¢asové fady koeficientu samofinancovani (Vlastni zpracovani)

t X y 1di(y) ki(y)
2008 1 0,55 - -
2009 2 0,68 0,13 1,24
2010 3 0,70 0,01 1,02
2011 4 0,59 -0,11 0,84
2012 5 0,73 0,14 1,23
2013 6 0,77 0,04 1,06
2014 7 0,65 -0,12 0,85
2015 8 0,80 0,14 1,22
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Z charakteristik ¢asové fady se d4 odvodit, ze pribéh ¢asové fady ma spise rostouci tvar.
Jeji primérné hodnota je 68 %. Primérné za rok vzroste o 0,04. Tomu odpovidé pramérné
tempo rastu 1,05. Kdyz se zaméfime na rok 2012, vidime, ze se hodnota ukazatele zvysila
0 0,14 oproti predeslému roku. V roce 2015 byl koeficient ristu 1,22 coz znamena, Ze se

ukazatel 1,22krat zvysil oproti ruku 2014.

V programu Microsoft Excel jsem si vykreslila jednotlivé regresni funkce a zvolila jsem
tu, ktera se nejlépe hodi pro analyzu dané¢ho ukazatele. Vhodnost regresni funkce jsem
porovnavala podle koeficientu determinace. Z mého porovnavani nejlépe vysla

polynomicka funkce tietiho stupné.
y = 0,0025x3 — 0,0349x2 + 0,1628x + 0,4378

12=0,51
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Graf 30: Polynomicka regresni funkce koeficientu samofinancovani (Vlastni zpracovani)

Index determinace u zvolené regresni funkce vysel 0,51. Z toho vyplyva Ze 51 % hodnot
sledovaného ukazatele se shoduje s touto regresni funkci. Ackoliv to neni nijak oslnivé
¢islo, 1 tak miizeme ptredpokladat, ze vyvoj ukazatele bude totozny s vyvojem regresni
funkce. To znamen4, Ze pokud by vyvoj ukazatele pokracoval v nastoleném trendu jeho

hodnota by v nasledujicich letech rostla.
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Tab. 18: Vyvoj regresnich funkci koeficientu samofinancovani (Vlastni zpracovani)

t X y polynom y piimka
2008 1 0,56 0,60
2009 2 0,60 0,63
2010 3 0,4 0,65
2011 4 0,37 0,67
2012 5 0,07 0,69
2013 6 -0,38 0,72
2014 7 -0,99 0,74
2015 8 -1,77 0,76

Pro porovnani vhodnosti vySe zvolené¢ regresni funkce jsem se rozhodla rozebrat

nasledujici regresni pfimku koeficientu samofinancovani.
y = 0,0226x + 0,5811
12=0,43
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Graf 31: Regresni piimka koeficientu samofinancovani (Vlastni zpracovani)

Na grafu je vidét, Ze regresni pfimka vystihla vice méné rostouci trend analyzované
veli¢iny. Avsak jeji koeficient determinace je pouze 0,43, coz znamend, Ze pouze 43 %
hodnot sledované veli¢iny odpovida regresni piimce. Z toho soudim, Ze diive hodnocena

polynomicka regresni funkce je vhodné&jsi.
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3.2.6 Ukazatele likvidity

Hodnoty bézné likvidity odvétvi se celou dobu pohybuji pod doporu¢enymi hodnotami.
Naproti tomu hodnoty spolecnosti kolisaji. V letech 2009, 2011 a 2014 nélezi do rozmezi

doporucenych hodnot. V ostatnich letech je jejich hodnota vyssi.
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Graf 32: Vyvoj bézné likvidity (Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazi)

Stejné jako bézna likvidita i likvidita pohotova se u sledované spole¢nosti pohybuje
pfevazné nad doporuCovanymi hodnotami. Zato odvétvi se vice méné vléza do

doporucenych hodnot.
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Graf 33: Vyvoj pohotové likvidity (Vlastni zpracovani na zakladé uéetnich vykazti)
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Graf 34: Vyvoj okamzité likvidity (Vlastni zpracovani na zakladé Géetnich vykazii)

Z nasledujiciho grafu je patrné, Ze vyvoj okamzité likvidity u RAPOSU a odvétvi je zcela
rozdilny. Kdyz se podivame na kiivku odvétvi, vidime, Ze se v celém sledovaném odvétvi
pohybuje v doporué¢enych hodnotach, i kdyz v poslednim roce na horni hranici. Naproti
tomu analyzovana spole¢nost se svymi vysledky v doporuc¢enych hodnotach pohybujejen

vyjimecné, a to v prvni poloving sledovaného obdobi. Od roku 2012 je prevysuje.

Statisticka analyza okamzité likvidity

Ze skupiny ukazatell likvidity jsem se rozhodla statisticky zpracoval okamzZitou likviditu.
Nejprve jsem se zaméfila na zakladni Casové charakteristiky. Jejich hodnoty jsou

znazornény v tabulce.

Tab. 19: Charakteristiky ¢asové fady okamzité likvidity (Vlastni zpracovani)

t X y 1di(y) ki(y)
2008 1 0,04 - -
2009 2 0,32 0,28 7,76
2010 3 0,24 -0,09 0,73
2011 4 0,04 -0,20 0,16
2012 5 0,96 0,92 25,60
2013 6 1,36 0,40 1,42
2014 7 0,84 -0,52 0,62
2015 8 1,07 0,23 1,27
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Z charakteristik znazornénych v tabulce 19 vidime, ze hodnoty veli¢iny kolisaji. Z tohoto
divodu nelze urcit, zda je funkce rostouci ¢i klesajici. Primérnd hodnota ukazatele
dosahuje hodnoty 0,62. Primérné se zvysil o 0,15. Praimérny koeficient rastu je 1,6.
Nejrychlejsi meziro¢ni nartst nastal v roce 2012, kdy se hodnota ukazatele 25,6krat
zvysila oproti predeslému roku. V tomto roce nastal riist ukazatele 0 0,92. Nejvétsi propad
hodnoty sledované veli¢iny nastal v roce 2014, kdy klesla o 0,52. A nejnizsi koeficient

ristu byl v roce 2011. V tomto roce se hodnota ukazatele zvysila 0,16krat.

V programu MS Excel jsem si vykreslila regresni funkce pro analyzovany ukazatel.
Pomoci indexu determinace jsem vybrala tu funkci, ktera nejlépe kopiruji vyvoj dané¢ho

ukazatele. Ngjlépe mi vysla polynomicka regresni funkce tietiho stupné.
y = -0,0153x3 + 0,2013x2-0,5748x + 0,5363

12=0,73

Polynomicka regresni funkce okamzité likvidity
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Graf 35: Polynomicka regresni funkce okamzité likvidity (Vlastni zpracovani)

Hodnota indexu determinace u vybrané regresni funkce ma hodnotu 0,73. To znamena,
ze 73 % hodnot ukazatele odpovida regresni funkci. JelikoZ ma index tak vysokou
hodnotu, dalo by se predpokladat, Ze budouci vyvoj ukazatele bude odpovidat
predpokladanému vyvoji regresni funkce. Ale na grafu polynomické regresni funkce jde

vidét, ze vyvoj ukazatele v roce 2015 ma rostouci tendenci, zatim co regresni funkce
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predpokladad klesani hodnot. Proto nejsem schopna odvodit budouci vyvoj okamzité

likvidity.

Tab. 20: Vyvoj regresnich funkci okamzité likvidity (Vlastni zpracovani)

t X y y polynom y piimka
2008 1 0,04 0,15 0,02
2009 2 0,32 0,07 0,19
2010 3 0,24 0,21 0,36
2011 4 0,04 0,48 0,52
2012 5 0,96 0,78 0,69
2013 6 1,36 1,03 0,86
2014 7 0,84 1,13 1,03
2015 8 1,07 0,99 1,20

Dale jsem se pro lepsi ndzornost rozhodla rozebrat regresni pfimku okamzité likvidity.

y =0,1677x — 0,146

12=0,65
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Graf 36: Regresni pifimka okamzité likvidity (Vlastni zpracovani)

Ackoliv regresni piimce odpovida jen 65 % hodnot ukazatele, 1ze z grafu vidét, Ze na

rozdil od polynomické regresni funkce, vyvoj konce obdobi odpovida regresni piimce.
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Ztoho Ize odvodit, ze pokud by vyvoj ukazatele odpovidal nastolenému trendu

Vv nésledujicich letech by jeho hodnota rostla.

3.2.7 Z-skore

Graf 37 znazoriiuje vyvoj z-skore. Spolecnost, RAPOS, spol. s.r.o. se v celém
sledovaném obdobi pohybuje v hodnotach nad 2,9. Z toho vyplyva, Ze spole¢nost nema
finan¢ni problémy a tim padem ji nehrozi bankrot. Naproti tomu, kdyz se podivame na

ktivku odvétvi, vidime, Ze se pohybuje na pomezi finan¢nich potizi az bankrotu.

Z-skore
10
8
8
e 6
©
2 4
2 \
0
2008 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Roky
RAPOS ODVETVI Finanéni problémy e= «= Dobra finanéni situace

Graf 37: Vyvoj z-skore (Vlastni zpracovani na zaklad¢ uéetnich vykazii)

Statisticka analyza z-skore

Nejdiive jsem se zaméfila na vybrané charakteristiky ¢asové tfady. Jejich jednotliveé

vysledky jsou znazornény v tabulce 21, ktera je uvedena nize.
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Tab. 21: Zakladni charakteristiky ¢asové fady z-skore (Vlastni zpracovani)

t X y 1di(y) ki(y)
2008 1 5,08 - -
2009 2 5,95 0,86 1,17
2010 3 5,52 -0,43 0,93
2011 4 5,68 0,16 1,03
2012 5 7,08 1,40 1,25
2013 6 8,49 1,41 1,20
2014 7 7,12 -1,37 0,84
2015 8 10,06 2,94 1,41

Z vypocitanych charakteristik 1ze odvodit, ze funkce z-skore je vykreslena spiSe rostouci
kfivkou. Primérny nartst hodnot se rovna 0,71. Primérné¢ se hodnota 1,lkrat zvysi.
Primérna hodnota z-skore dosahuje 6,77. I kdyz ma kiivka spiSe rostouci tendenci, ve
sledovaném obdobi se objevily dvé anomalie, kdy ktivka klesla. Témi roky jsou 2010 a
2014. Blize rozeberu rok 2014. Z prvni diference vyplyva, Ze v tomto roce nastal nejvétsi
pokles ve sledovaném obdobi. Hodnota ukazatele se snizila o 1,37, coz je 16% snizeni

oproti roku 2013.

Jako dalsi krok jsem udélala vybér nejvhodnéjsi regresni funkce. K vybéru vhodné
regresni funkce jsem vyuzila programu MS Excel, ve kterém jsem si jednotlivé funkce
vykreslila a pomoci indexu determinace rozhodla o vhodnosti jejiho vyuziti. Velmi
podobné vysledky koeficientu determinace mi vySli u polynomické regresni funkce
druhého 1 tfetiho stupné a exponencidlni regresni funkce. K rozebrani jsem si vybrala

exponencialni regresni funkci.
y = 4,55970857

12=0,80
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Exponencialni regresni funkce z-skére
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Graf 38: Exponencialni regresni funkce z-skore (Vlastni zpracovani)

Hodnota indexu determinace u vybrané regresni funkce je 0,80. To znamena, Ze 80 %
hodnot ukazatele z-skore 1ze vysvétlit zvolenou regresni funkci. Na grafu 38 je krasné
vidét, jak zvolena funkce kopiruje vyvoj ukazatele. Z toho odvozuji, Ze by ukazatel mél

rust 1 v nasledujicim obdobi, pokud se bude vyvijet podle nastoleného trendu.

Tab. 22: Vyvoj regresnich analyz z-skore (Vlastni zpracovani)

t X y y exponenciila y pfimka
2008 1 5,08 4,97 4,75
2009 2 5,95 5,41 5,35
2010 3 5,52 5,90 5,96
2011 4 5,68 6,42 6,57
2012 5 7,08 7,00 7,18
2013 6 8,49 7,63 7,79
2014 7 7,12 8,31 8,39
2015 8 10,06 9,05 9,00

Rozhodla jsem se ukazatel analyzovat podle regresni ptimky, abych porovnala vhodnost

zvolené regresni funkce.

y =0,608x + 4,1377

12=0,77
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Regresni primka z-skore
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Graf 39: Regresni piimka z-skore (Vlastni zpracovani)

Hodnota koeficientu determinace regresni ptimky je 0,77. Z toho plyne, ze 77 % hodnot
ukazatele z-skore lze vysvétlit regresni piimkou. Rozdil mezi hodnotami koeficientu
determinace u exponencidlni regresni funkce a regresni pfimky neni nijak velky. Tomu
odpovida 1 vykresleni, které je vice méné totozné. Tim padem u regresni piimky plati

stejna predikce jako u exponencialni regrese.

3.2.8 Index IN 05

Kromé roku 2013 vSechny hodnoty vychazeji nékolikandsobné vyssi, nez je minimalni
doporucena hodnota. Z toho plyne, Ze spole¢nost RAPOS, spol. s.r.o. vytvaii hodnotu.

Jak uz bylo feceno, jedin€ v roce 2013 byla spole¢nost ztratova.

Tab. 23: Vyvoj indexu IN 05 (Vlastni zpracovani na zaklad€ u¢etnich vykazii)

Kriticka hodnota 0,9
Min. doporucena hodnota 1,6
IN 05 2498 6557 36,93 22,08 40,89 -3417 25,00 45,67
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4 VLASTNI NAVRHY RESENI

V predchozi ¢asti své prace, jsem se zamétila na ekonomickou situaci spole¢nost RAPOS,
spol. sr.0. K jejimu zhodnoceni jsem vyuzila vybrané ekonomické ukazatele a statistické
metody. V této ¢asti se zam¢fim na vypracovani navrhu na zlep$eni situace podniku, které

budou odvozeny z provedené analyzy.

4.1 Ekonomicka situace ve stavebnictvi

Tak jak tomu byva u kazdé spolecnosti, i spole¢nost RAPOS, spol. s.r.o. je ovlivnéna
hospodaiskym a ekonomickym vyvojem nejen statu, ve kterém podniké. Proto abychom
1épe pochopily vyvoj korporace, rozhodla jsem se poukazat na svétovy vyvoj ekonomiky

ajeho dopad na Ceskou republiku a stavebni pramysl zvI4st.

To, ¢im je charakteristicky vyvoj svétové ekonomiky ve sledovaném obdobi, je globalni
hospodaiska krize. Ta nastoupila v pritbé¢hu roku 2008. Ve zacalo ve Spojenych statech,
kde v disledku $patného fizeni hypoteéniho trhu dochazi k jeho kolapsu a k nastupu
hypote¢ni krize. Na americkou hypotecni krizi reaguji akciové trhy snizenim hodnoty
americkych akcii. Timto zdsahem se krize S$iti do Evropy i zbytku svéta a stava se

celosvétovou hospodatskou krizi, ktera se projevuje ve vSech odvétvich ekonomiky (14).

Ekonomicka krize v Evropské unii trvala cca Sest let. Sjejim nastupem ptichazi vyrazné
snizeni hrubého domaciho produktu, pokles spotieby domacnosti a snizeni meziro¢niho
tempa rastu vladni spotfeby. DalSim dusledkem probihajici krize byl propad investic.
Zemémi, jez propad postihl nejvice, byly Irsko, Velka Britanie, Svédsko a Spanélsko
(15).

Dopady hospodaiské krize se nevyhnuly ani ¢eské ekonomice. Stejné jako u ostatnich
stati Evropské unie i zde dochézi Kk poklesu hrubého domaciho produktu. Nejvétsi
problémy nastaly Vv prumyslovém odvétvi. Korporace bojuji s poklesem zakazek.

V disledku toho dochézi k velkému propousténi zaméstnancii. Déale dochazi k snizovani
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exportl a spotiebitelskych vydaji. Banky zacaly zavadét nova kritéria pii schvalovani

hypoték a developerskych projekta (16).

Jak uz jsem jednou zminila, celosvétova hospodarska krize postihla vSechna odvétvi a
nevyhnula se ani stavebnimu sektoru. Pfed nastupem krize odvétvi rostlo a predpokladal
se rust 1 v nasledujicich letech. Proto byla krize o to bolestivéjsi, jelikoz ji nikdo
(spolecnosti, ekonomové ani analytici) nepfedvidal a tim padem se neprovedly zadné

predbézné opatieni k omezeni jejich nasledka (17).

Prvni projevy krize se zacali objevovat v pozemnim stavitelstvi, a to hned s jejim
nastupem. Projevy stagnace a nasledné recese se V inzenyrskych stavbach zacinaji
objevovat se zpozdénim az v roce 2010. Disledkem bylo klesani poétu zakazek, diky
¢emu klesaly trzby korporaci. V zavislosti na poctu zakazek a vysi trzeb byly spole¢nosti
nuceny propoustét své zamestnance a snizovat jejich mzdy. Podle pfezkoumanych udajt
se vroce 2014 zastavil meziro¢ni pokles produkce odvétvi. Stavebnictvi se zacalo
vzpamatovavat, ale k hodnotam, kterych dosahovalo pfed rokem 2008, se doposud

neptiblizuje (17).

4.2 Navrhy na zlepSeni spolecnosti RAPOS, spol. s.r.o.

Stejn¢ jako tomu bylo v celém odvétvi 1 sledovanou spolecnost postihla hospodarska
krize. Od roku 2009 spole¢nost generovala ¢im dal nizsi zisk aZ to vygradovalo rokem

2013, kdy byla korporace ztratova.

Ani RAPOS se nevyhnul propousténi svych zaméstnancti. Mezi roky 2009 a 2010 snizil

cv v

2014 a to pouhych 80.

Proti vyvoji situace na trhu se spolecnost snazila bojovat. Jednim z néstroju, které
vyuzivala, bylo snizeni ceny zakazek tak, aby porazila konkurenci. Toto opatieni doslo
az do takové faze, Ze u nékterych zakdzek byla cena nizsi nez naklady na jeji zhotoveni.
Takové situace nastaly hlavné v roce 2013, cemuz odpovidéd i vysledek hospodaieni

tohoto roku.
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Negjistota o budoucim vyvoji ekonomiky panovala nejen u potencialnich zakazniku ale i
u zakaznika stavajicich. Tim byly ovlivnény nejen budouci zakazky, ale i ty které jiz byly
schvaleny. Proto, aby spole¢nost alesponl z Casti vyvazila ubytek poptavky, se vratila

k mens$im zakazkam.

V porovnani s odvétvim spolecnost RAPOS, spol. s.r.o. md nadpramérné vysledky. To
vyplyva z analyzy, kterou jsem provedla v druhé ¢asti této prace. Podle zminéné analyzy

by se spole¢nost méla zamétit na nasledujici véci.

Doba obratu zavazkii a doba obratu pohledavek

Z analyzy doby obratu pohledavek a zavazkl je patrné, ze doba splaceni zavazkl u
spolecnosti je krat$i nez doba inkasa hotovosti za pohledavky. Pokud je spole¢nost
v takové situaci schopna splacet své zdvazky, tak to z pohledu investorti a véfiteli
vypovida o vysoké solventnosti spole¢nosti. AvSak z pohledu spolecnosti je 1épe prvni
penize inkasovat a posléze z nich platit zavazky. Timto se zamezi mozné platebni

neschopnosti.

Z priloh k ucetnim zavérkam sledované spolecnosti vyplyva, ze spole¢nost v nastolené
situaci neni schopna platit své zavazky ve stanoveném terminu. Kdyz porovname hodnoty
zavazkil po 1hité splatnosti a pohledavek po lhiité splatnosti, vSimneme si, Ze pohledavky

dosahuji vyssSich hodnot nez zavazky.

Z vyse zminéného vyplyva, Ze spolenost by se méla zaméfit na fizeni svych zavazkl a
pohledavek. Je patrné, Ze zkraceni doby inkasa pohledavek neni feSenim nastolené
situace. Usuzuji tak z toho, Ze odbératelé jiz nyni nejsou schopni platit spoleénosti v¢as.
A tak bych doporucila, aby spolecnost pii podpisu novych smluv se svymi dodavateli
vyjednala del$i dobu splatnosti zavazkl. Tim by se mélo zamezit ¢i alespoii snizit hodnota

zavazkl po lhité splatnosti.

Jelikoz nemam potiebné podklady (smlouvy s odbérateli a dodavateli a ucetni doklady),
nejsem schopna analyzovat jednotlivé platebni vztahy mezi spole¢nosti a jeho

obchodnimi partnery. Z toho vyplyva, Ze nejsem schopna presné navrhnout, se kterymi
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dodavateli se dohodnout na prodlouzeni terminu splatnosti. Kdyz porovnam doby obratu
zavazkl a pohledavek, vyplyva ztoho, ze by se splatnost zdvazkli méla prodlouzit

alespon o 30 dni, aby bylaalespon srovnatelna s dobou obratu pohledavek

Financovani spole¢nosti

Spolecnost je financovana ptevazné z vlastniho kapitalu. AvSak cizi kapital je
povazovany za levnéjsi formu financovani. Jeho vyuzitim vznikéd efekt finan¢ni paky,
ktery mé pozitivni vliv na rentabilitu vlastniho kapitalu. Dale ndm cizi kapital snizuje
zaklad dang, a tedy spole¢nost ma nizsi odvody. Takze bych spolecnosti doporucila, aby
Vv nasledujicich letech vyuzila ke svému financovani vice ciziho kapitalu. A to hlavné
zdbvodu toho, Ze jsou schopni ze zisku platit své nakladové troky v hodnoté

nckolikandsobné vyssi, nez plati nyni.

Nerozdéleny zisk minulych let ma majoritni podil na pasivech spolecnosti, a proto bych
doporucila, aby se jednatelé zaméfili na jeho fizeni. Tato polozka vznika v Situacich, kdy
vysledek hospodateni neni v celé vysi rozdélen mezi vlastniky spole¢nosti, rezervni fond

a ostatni fondy ze zisku, ¢i neni vyuzit k reinvesticim.

Ve sledovaném obdobi narostl nerozdéleny zisk o cca 15 miliont korun. Na konci roku
2015 byla jeho vySe 62 miliont korun. Doporucila bych vyuziti ¢asti nerozdéleného zisku
K investicim do potieb podniku. Tim by se dosahlo zvySeni rentability vlastniho kapitalu.
Toto tvrzeni je dolozené v nasledujici tabulce, ktera zachycuje hodnoty ROE v zavislosti

na zmén¢ vlastniho kapitalu. K vypoctu jsem vyuzila hodnoty z roku 2015.

Tab. 24: Vyvoj ROE v zavislosti na zméné vlastniho kapitalu (Vlastni zpracovani)

SniZeni  Celkova pasiva  Vlastni kapital Podil EAT [tis. K] ROE [%]

[tis. K& [tis. K¢ [tis. K§] VK/P [%]

0 80083 63672 79,50 593 0,93
5000 75083 58672 78,14 593 1,01
10000 70083 53672 76,58 593 1,10
15000 65083 48672 74,78 593 1,22
20000 60083 43672 72,69 593 1,36
25000 55083 38672 70,21 593 1,53
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Likvidita

Z vysledku likvidity vychazi to, ze podnik ma ve svém drzeni pfili§ mnoho nevyuzitych
volnych zdroji. Spatné fizeni zdroji mtize vést ke snizovani zisku. Podle vysledki
sledovanych likvidit je na tom nejhtfe okamzita likvidita. Z toho vyplyva, Ze spole¢nost
ma nevyuzity kratkodoby finanéni majetek. Tyto zdroje by mél vyuzit K investicim, které

by mu v budoucnu piinesly zisk v podobé¢ tirokt z investovaného kapitalu.

Cisty pracovni kapital
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Graf 40: Vyvoj ¢istého pracovniho kapitalu (Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazi)

Existenci nevyuzitych volnych zdroji dokazuje ptedesly graf vyvoje Cistého pracovniho
kapitalu. Z grafu vyplyva, Ze v celém sledovaném obdobi je pievyseni obézného majetku

nad kratkodobymi cizimi zdroji v hodnoté desitek milionti K¢.

Vyvoj struktury Cistého praconiho kapitalu
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Graf 41: Vyvoj struktury &istého pracovniho kapitalu (vlastni zpracovani na zakladé Gcetnich vykazi)
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Z grafu struktury ¢istého pracovniho kapitalu je patrné, Ze vSechny slozky, ze kterych je
Cisty pracovni kapital slozeny, kolisaji. Spole¢nosti bych doporucila se zaméfit na snizeni
astabilizaci vsech slozek obéZzného majetku. Tim spole¢nost dosahne sniZeni své likvidity

a priblizeni k doporuc¢enym hodnotam.

Zména stavu kr. zavazkd

PoloZka 14855 -17480
2014 2015 -32335
2015-2014
Zména stavu pohledavek]
14107 -6131
-20238

Zména stavu zasob

-26016 16570
42586
Provozni CF VH za Utetni obdobi
Fia2 -5670 2923 | 593
-13392 -2330
Mabyti DHM a DNM
3529 | -a903
CISTY ROCNI CF Investicni CF -1374
27389 16098 -A881 -53881
-11291 -1000 Mabyti DFM
1352 | -978
374
Financni CF Zména stavu dl. zédvazkid
464 260 -2 453
-204 455

Zména stavu VK

466 -193
-659

Obr. 2: Schéma vybranych poloZek cash flow (Vlasrni zpracovani)
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I ze schématu cash flow je patrné, ze likvidita spolecnosti neni takova, jakd by méla byt.
Jedinym ditvodem toho, ze Cisty rocni cash flow neni zaporny, je vySe kratkodobych
finan¢nich zdroji. Témito zdroji byly financovany zaporné penézni toky z provozni a

investiéni ¢innosti.

Zaporny vysledek cash flow z investi¢ni ¢innosti je v podnikani béZzny. Poukazuje nato,
ze spole¢nost investuje finan¢ni prostiedky do rozvoje nakupem dlouhodobého majetku.
To, co je problém, ¢im by se spolec¢nost mé¢la zabyvat, je zaporny vysledek z provozni
¢innosti. Z obrazku 2 je patrné, Ze tento problém nastal v disledku Spatného fizeni
pohledavek a zavazkl. Na tento fakt jsem poukazovala jiz diive v této kapitole a problém

rozebrala
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ZAVER
Tématem této prace byla Analyza ekonomickych ukazatelti pomoci statistickych metod.

V prvni ¢asti jsem se blize seznamila Sproblematikou této prace. Na zacatku jsem se
zam¢éfila na to, co to vlastné je finan¢ni analyza. Poté jsem Se seznamila se zdrojovymi
daty potifebné pro jeji vypracovani, abych se mohla zacit vénovat jejim jednotlivym

castem.

Jako prvni jsem rozebrala analyzu stavovych veli¢in, ktera analyzuje jednotlivé polozky
ucetnich vykazii. Poté jsem se zaméfila na analyzu pomérovych ukazatelti. Tato analyza
se sklada z velké fady ukazatell, které nas seznamuji s finanénim zdravim spolec¢nosti.
Do této skupiny patii ukazatele aktivity, rentability, likvidity a zadluZenosti. Dale jsem
se zaméfila na soustavy ukazatelll. Po ukazatelich finan¢ni analyzy jsem se zaméfila na

vybrané statistické metody, kterymi byly Casové fady a regresni funkce.

V praktické ¢asti jsem na data z G€etnich vykazi aplikovala teoretické poznatky z oddilu
teoretického. Rozebrala jsem si jednotlivé skupiny ukazatelt, ze kterych jsem na vybrané
ukazatele vypracovala statistickou analyzu. Nejprve jsem zacala analyzou ¢asové fady, u
které jsem rozebrala zakladni charakteristiky. Na ni jsem navazala regresni analyzou, pii
jejimZ zpracovani jsem vyuzila program Microsoft Excel. K regresni analyze jsem si
vybrala nejvhodnéjsi regresni funkeci, kterou jsem porovnavala S regresni ptimkou. Pokud
index determinace nejvhodnéjsi funkce nedosahoval minimalné hodnot 0,5 rozdélila jsem

si ho na jednotlivé ¢leny a ty samostatné zpracovala.

Posledni cast mé prace je ¢ast zaméfend na navrhy na zlepSeni vykonosti podniku. Nez
jsem se zacala zabyvat jednotlivymi navrhy, kratce jsem popsala hospodaiskou situaci
Evropské unie, Ceské republiky, a hlavné stavebniho primyslu v Ceské republice.
V dal$im kroku jsem popsala, jak se ekonomicka situace projevila na vyvoji sledované
spolecnosti. Na zaver své prace jsem rozebrala ty ukazatele, které vykazovaly nejhorsi
vysledky a navrhla opatfeni na jejich zlepSeni. Témi ukazateli byly doba obratu

pohledavek, doba obratu zavazki, ukazatele zadluzenosti a ukazatele likvidity.

78



SEZNAM POUZITYCH ZDROJU

1)

)

3

(4)

(%)

(6)

(7)

(8)

MRKVICKA, Josef a Pavel KOLAR. Financni analyza. 2. pieprac. vyd. Praha:
ASPI, 2006. ISBN 80-7357-219-2.

KNAPKOVA, Adriana, Drahomira PAVELKOVA a Karel STEKER. Financni
analyza: Komplexni priivodce s priklady. 2. roz. vyd. Prahaa GRADA
Publishing, 2013. ISBN 978-80-247-4456-8.

RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 4. roz.
vyd. Prahas GRADA Publishing, 2011. ISBN 978-80-247-3916-8.

KISLINGEROVA, Eva a Jiti HNILICA. Financni analyza: Krok za krokem.
Praha: C. H. Beck, 2005. ISBN 80-7179-321-3.

SEDEVICH-FONS, Leonardo. Financial indicators in healthcare quality
management systems. TQM Journal [onling]. 2014, ro¢. 26, ¢. 4 [cit. 2016-11-
08]. ISSN 754-2731. Dostupné z
http://search.proquest.com.ezproxy.lib.vutbr.cz/docview/1536528696?account
id=17115.

SEDLACEK, Jaroslav. Ucetni data v rukou manazera: financni analyza v rizeni

firmy. 2. dopln. vyd. Praha: Computer Press, 2001. ISBN 80-7226-562-8.

BARTOS, V. Lekce 5 a 6.: Analyza pomérovych ukazatelii [online]. Vysoké
udeni technické v Brng&, Ustav financi: 2016 [cit. 2016-11-18]. Dostupné z:
https.//www.vutbr.cz/studis/student.phtml ?sn=aktuality predmet.

BARTOS, Vojtéch. Lekce 7: Soustavy ukazatelii [onling]. Vysoké uéeni
technické v Brn&, Ustav financi: 2016 [cit. 2016-11-25]. Dostupné z:
https.//www.vutbr.cz/studis/student.phtml ?sn=aktuality predmet.

79


http://search.proquest.com.ezproxy.lib.vutbr.cz/docview/1536528696?accountid=17115
http://search.proquest.com.ezproxy.lib.vutbr.cz/docview/1536528696?accountid=17115
https://www.vutbr.cz/studis/student.phtml?sn=aktuality_predmet
https://www.vutbr.cz/studis/student.phtml?sn=aktuality_predmet

(9)

(10)

(11)

(12)

(13)

(14)

(15)

(16)

(17)

KALOUDA, Frantisek. Financni analyza a rizeni podniku. 2. roz. vyd. Plzei:
Ales Cengk, 2016.

HINDLS, Richard, Jara KANOKOVA a Ilja NOVAK. Metody statistické
analyzy pro ekonomy. Praha: Management Press, 1997. ISBN 80-85-943-44-1.

KROPAC, Jifi. Statistika B: Jednorozmérné a dvourozmérné datové soubory,
Regresni analyza, Casové rady. 3. vyd. Brno: Akademické nakladatelstvi
CERM, 2012. ISBN 978-80-7204-822-9.

HINDLS, Richard, Stanislava HRONOVA a Jan SEGER. Statistika pro
ekonomy. Praha: Professional Publishing, 2002. ISBN 80-86419-26-6.

KLIMEK, Petr a Vladimir RYTIR. Statistické metody pro ekonomy. Zlin:
Univerzita Tomase Bati ve Zliné, 2001. ISBN 80-7318-013-8.

Ekonomika. Ceskd televize [online]. Praha: Ceska televize, 2009 [cit. 2017-04-
30]. Dostupné z: http://www.ceskatelevize.cz/ct24/ekonomika/1387029-
ekonomicka-krize-ngjdrive-spatne-hypoteky-pote-krach-bank

Dopady krize CR. Apic-ak [onling]. Olomouc, 2011 [cit. 2017-04-30].
Dostupné z: http://www.apic-ak.cz/data_ak/11/k/Stat/DopadyK rizeCR.pdf

Aktuality. UNIHOST: Sdruzeni podnikatelii v pohostinstvi, stravovacich a
ubytovacich sluzbach CR, z.s. [onling]. Ostrava: NetNews, 2009 [cit. 2017-05-
01]. Dostupné z: http://www.unihostostrava.cz/www/cz/aktuality/hospodarska-

krize-v-cr/

NOVOTNY, Zbyné&k. Dopady hospodaiské krize na vyvoj ¢eského stavebnictvi
v 1. dekad¢ stoleti. Stavebnictvi [online]. 2012, 6(1), 3 [cit. 2017-05-01].
Dostupné zZ:
http://www.casopi sstavebni ctvi.cz/online/dokumenty/pdf/stavebnictvi_2012 0
1.pdf

80



(18) Justice [online]. Praha: Ministerstvo financi Ceské republiky, ¢2012-2015 [cit.

(19)

2017-05-02]. Dostupné zZ: https://or.justice.cz/ias/ui/vypis-Sl-
firma?subjektld=161651

Archiv - Analytické materialy. Ministerstvo primyslu a obchodu [onlin€].
Prahaa  MPO, ¢2005-2017  [cit.  2017-05-03].  Dostupné  z:
https://www.mpo.cz//cz/rozcestnik/anal yticke-materialy-a-

statistiky/anal yticke-material y/archiv.htm

81



SEZNAM POUZITYCH ZKRATEK A SYMBOLU

CF

DHM

DNH

EBIT

ROA

ROE

ROI

VK

cash flow (penézni tok)

dlouhodoby hmotny majetek

dlouhodoby nehmotny majetek

vysledek hospodateni po zdanéni

zisk pfed zdanénim a Groky

pasiva

rentabilita celkového kapitalu

rentabilita vlastniho kapitalu

rentabilita investovaného kapitalu

vlastni kapital

82



SEZNAM GRAFU

Graf 1: Vyvoj absolutni zmeny aktiV...........coooiiiiiiiiiiii e 32
GIaf 2: VYVO] @KLV c.oiieeiiciiceee et 33
Graf 3: Vyvo] absolutni ZMENY PASTV ..vevirureiiiiiriiiieiiiieesiiee e siee s e ssseesssseesssneas 33
GIal 4: VYVO] PASIV..riiueeitieieiiesieesieseesseesesseesseessesseesseeseaseesseessesssessessssssesssesnsesnsesseensens 34
Graf 5: Vertikalni analyza aKtiv........ccccceeieiieeiieeie e see e esae e s sseeaesseeneeas 35
Graf 6: Vertikalni analyza PASiV ......cceeerereserenienieeie e et sseenes 35
Graf 7: VYVO] ROA ...ttt 36
Graf 8: VYVO] ROE ...ttt 37
Graf 9: VYVO] ROT ..ot 37
Graf 10: Polynomicka regresni fUNKCE ROE ..........cccoooiiiiiiiiieeee e 39
Graf 11: Regresni pfrimka ROE .......ccoiiiiiiiiiieee s 40
Graf 12:Vyvo] doby ODIattl @KEIV .....c.eeiviriiriiieirieeeeieeie e 41
Graf 13: VYvoj dODY ODIatll ZASOD......cc.evuiiuiriiriiriirieie ettt 41
Graf 14: Vyvoj doby obratu pohledavek ..........cocvroveieeiininiiisiseeecceee s 42
Graf 15: Vyvoj doby obratil ZAVAZKU........cceeveiirerecieeesessesee s 42
Graf 16: Porovnani doby obratu pohledavek a zavazki spoleCnost ..........ccccevererennene 43
Graf 17: Porovnani doby obratu pohledavek a zavazkl odvetvi........cccoceverivrininennnne 43

83



Graf 18: Polynomicka regresni funkce doby obratu pohledavek ...........ccccoovviinininene. 45

Graf 19: Regresni ptimka doby obratu pohledavek..........cooeririririiiieicnere e 46
Graf 20: Polynomicka regresni funkce doby obratu zavazkil.........cceeevveeeveeiiecieeseennnns 48
Graf 21: Polynomicka regresni funkce jmenovatele........ooovvveverceeneesesieeseesiecee s 50
Graf 22: Regresni piimKa jmenovatele ........cevveiuereeieeiieseeseesiesee e see e see e 51
Graf 23: Exponencialni regresni funkce Citatele........ovvmvrmveiiiereiiiesieere e seesie e 52

Graf 24: Polynomicka regresni funkce kratkodobych zavazkl z obchodnich vztahi.... 55

Graf 25: Regresni ptimka kratkodobych zavazkt z obchodnich vztaht ............ccc.c....... 56
Graf 26: FInancovANi SPOIECNOSEE «...cuveuvirririirrerierieeieeeseesie st see e enes 57
Graf 27: FINancoOVANT OQVELVI .....eeeeieiiiieiiesieseeeee e 57
Graf 28: Polynomicka regresni funkce celkové zadluZenosti.......ccocceevereereereesieeseenenns 59
Graf 29: Regresni ptimka celkoveé zadluZenosti .........ceerererererenieriesesese e 60
Graf 30: Polynomicka regresni funkce koeficientu samofinancovani...........cccceeerueeneen. 61
Graf 31: Regresni pfimka koeficientu samofinancovani ...........coceeveeeeereereneneseneneene 61
Graf 32: VYvoj DEZNE IKVIAILY ....eeueeeiriiiiieeereeeeee s 63
Graf 33: Vyvoj pohotove TKVIAITY......ccooveiiiiiieisieiceeseees e 63
Graf 34: Vyvoj okamzZité HKVIAILY ......ccereriiiiiiinieeeese s 64
Graf 35: Polynomicka regresni funkce okamzité likvidity ........ccoceeverveieiencneninenene 65

84



Graf 36: Regresni ptimka okamzZité LKVIAItY .....cccecveeeieeniniiinesieeeeeeese e 66

Graf 37: VYVO] Z-SKOTE ...ttt 67
Graf 38: Exponencialni regresni funkce z-SKOTe .........ccveveereeieiiiesieieseeseesie e 69
Graf 39: Regresni pHmKa Z-SKOTE.......ccuevurieereeiiesiesieesieseeseeseesee e esaesee e e sneenesneenens 70
Graf 40: Vyvoj Cistého pracovniho Kapitalt........cccceeveerieieesieese e 75
Graf 41: Vyvoj struktury ¢istého pracovniho Kapitalu .........ccceeeeceeveeieiceeveese e 75

85



SEZNAM OBRAZKU

Obr. 1: Provézanost Gcetnich VYKAZIL ......ccvveiiiiiiiiiiiiceeee e

Obr. 2: Schéma vybranych polozek Cash flOW ...

86


file:///C:/Users/Ivana/Desktop/BP/Já/BP/Bakalářská%20práce%20(1).docx%23_Toc483307682

SEZNAM TABULEK

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

1: SIrUKEUrQTOZVANY ..ottt nns 14
2: Charakteristiky ¢asové fady a hodnoty regresnich trendii ROE......................... 38
3: Vyvoj regresnich funkci ROE ... 39
4: Charakteristiky ¢asové fady doby obratu pohledavek...........cccvviviiiieeiniennnnnen. 44
5: VYVO0] 1egresni aNalYZY ....cciviiiiiiiiiiiiiiiiis sttt 45
6: Vysledky vybranych charakteristik ¢asové fady doby obratu zévazki.............. 47
7: VYVO] 1€ZIESNT ANALYZY ..ottt 48
8: Zakladni charakteristiky ¢asoveé fady trZeb ........cccoveiriiiiieniiiie e 49
9: Vyvoj regresnich funkci trZeb ........ccooveciieiiiiiiiieee e 50
10: Charakteristiky ¢asové rady Citatele doby obratu zavazKki...........cccceerevriueennen. 52
11: Vyvoj regresni funkce Citatele za vzorce doby obratu zavazki ............ccc.ee.. 53
12: Charakteristiky ¢asové rady kratkodobych zavazkia z obchodnich vztahii ...... 54
13: Vyvoj regresnich analyz kratkodobych zavazki z obchodnich vztaht............ 55
14: Vyvoj UrokovEho KIytl ...ccovcviiiiiiiiiiie s 58
15: Charakteristiky ¢asové fady celkové zadluZenosti .........ccccvevviieininiiiciiiinnns 58
16: Porovnani vyvoje regresnich analyz celkové zadluzenosti ..........cccceeveerueenen. 59
17: Charakteristiky ¢asové fady koeficientu samofinancovani ...........ccccvveveivennnne 60

87



Tab. 18:

Tab. 19:

Tab. 20:

Tab. 21:

Tab. 22:

Tab. 23:

Tab. 24:

Vyvoj regresnich funkci koeficientu samofinancovani...........ccoeeeevceeriennnnne. 62
Charakteristiky casové fady okamzité IKVIdity ......cccooerviiieiiniiniciiceseee 64
Vyvoj regresnich funkci okamzit€ likvidity .......cocovvviieiiiiiiiiieniieie e 66
Zékladni charakteristiky ¢asoveé fady Z-SKOTE ........cccvveerriiiiiiiieniiiee e 68
Vyvoj regresnich analyz Z-SKOTE .........cccviiieiiiiiiiiiie e 69
VYvo] INAEXU IN 05 .oeiiiiiiiiiii i 70
Vyvoj ROE v zavislosti na zméné vlastniho kapitalu .........cccceviviiiiiinnnn. 74

88



SEZNAM PRILOH

Ptiloha 1: Absolutni zména aktiv

Ptiloha 2: Procentudlni zména aktiv

Ptiloha 3: Absolutni zména pasiv

Ptiloha 4: Procentuédlni zména pasiv

Ptiloha 5: Vertikalni analyza aktiv vyjadiena v %
Ptiloha 6: Vertikalni analyza pasiv vyjadiena v %
Ptiloha 7: Ukazatele rentability spole€nosti vyjadiené v %
Ptiloha 8: Ukazatele rentability odvétvi vyjadiené v %
Ptiloha 9: Ukazatele aktivity spole¢nosti

Ptiloha 10: Ukazatele aktivity odvétvi

Ptiloha 11: Ukazatele zadluZenosti spole¢nosti v %
Ptiloha 12: Ukazatele zadluzenosti odvétvi v %
Ptiloha 13: Ukazatele likvidity spole¢nosti

Ptiloha 14: Ukazatele likvidity odvétvi

Ptiloha 15: Hodnoty ¢lent z-skore spolecnosti

Ptiloha 16: Hodnoty ¢lenti z-skore odvétvi

Ptiloha 17: Z-skore

89



Ptiloha 18: Hodnoty ¢lenti Indexu INgs

Ptiloha 19: Zkracena ¢ast strany aktiv

Ptiloha 20: Zkracena Cast strany pasiv

Ptiloha 21: Zkraceny vykaz zisku a ztraty

Ptiloha 22: Vybrané polozky aktiv oborovych primeéri

Ptiloha 23: Vybrané polozky pasiv oborovych priméra

Ptiloha 24: Vybrané polozky vykazu zisku a ztraty oborovych primeért

90



Priloha 1: Absolutni zména aktiv (Vlastni zpracovani na zéklad€ ucetnich vykazl)

V tis, K& 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
AKTIVA CELKEM 5614 2603 9897 -23440 -8933 19153 -17089
Dlouhodoby majetek 478 -5100 @ -2925 @ -1461 | -246 3992 | 4626
e 0 0 0 0 93 67 -363
32‘;‘;;"“' hmotny 1895 2710 2621 -1560 -1475 2707 4011
ﬂ;’j‘;‘;f“by' Dnauent 2373 2300 304 99 286 1352 978
Ob&zns aktiva 5931 8014 12877 -21844 -8714 15214 -21730
Zasoby 11658 11618 2384 3043 -12419 26016 -16570
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0 0 0
Kritkodobé pohledavky ~ -2327 557 14663 -39628 2112 -14107 6131
I;;?g‘;(d"by financni 8054  -4161 -4170 20827 1593 3305 -11291
Casové rozliSent 461 | 311 | 55 | 128 | 20 | 53 | 15
Pfiloha 2: Procentualni zména aktiv (Vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich vykazt)
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
AKTIVA CELKEM 542 266 985 -2123 -10,27 2455 -17,59
Dlouhodoby majetek 314 -3244 2754 -1899 -395 66,67 46,35
Dlouhodoby nehmotny majetek - - - - - -7,1 -41,44
Dlouhodoby hmotny majetek | -12,73  -20,87 | -25,5 | -20,38 @ -24,2 | 58,58 54,74
Dlouhodoby finanéni majetek | 659,17 -87,45 -88,63 253,85 207,25 318,87 55,07
Ob&na aktiva 681 987 1443 -214 -1086 2127 -2505
Zasoby 50,88 10324 1042 -12,05 -5591 26566 -46,27
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0 0 0
Krétkodobé pohledavky 378 094 2452 -5321 606 -3818 2684
Krétkodoby finanéni majetek | 41494 -41,63 -71,48 125162 7,08 1372 -41,22
Casové rozliSeni -14,17 -319 -828 -21,02 4,16 -10,58 3,35



Priloha 3: Absolutni zména pasiv (Vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich vykazil)

V tis. K¢ 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
PASIVA CELKEM -5614 2603 9897  -23433 -8940 @ 19153 -17089
Vlastni kapital 10062 3214 | -5168 @ -1843 | -3293 3389 400
Zakladni kapital 0 0 0 0 0 0 0
Kapitalové fondy -27 10 -304 99 286 352 984
Rezervni fondy, 0 0 0 0 0 114 0
nedélitelny fond a
ostatni fondy ze zisku
Vysledek hospodateni 9731 9949 @ -2654 | -1807 998 | -3578 @ 1746
minulych let
Vysledek hospodareni 358 -6745  -2210 -135 -4577 6501 @ -2330
bézného obdobi
Cizi zdroje -15676 | -6100 @ 19640 @ -20987 @ -5785 | 14864 -17030
Rezervy 0 0 0 0 0 11 -3
Dlouhodobé zavazky 0 0 0 0 2 -2 453
Kratkodobé zavazky -15676 -12806 24424 -19065 -5787 14855 -17480
Bankovni tivéry a 0 6706 @ -4784 = -1922 0 0 0
vypomoci
Casové rozliseni 0 5489  -4575 -603 138 900 -459
Pfiloha 4: Procentualni zména pasiv (Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazi)

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
PASIVA CELKEM -5,42 2,66 98 -21,23 -10,28 2455 @ -17,59
Vlastni kapital 17,68 4,80 -7,36 | -283 | -521 5,66 0,63
Zakladni kapital 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Kapitalové fondy 044 016 494 -153 450 579 @ -17,19
Rezervni fondy,
nedélitelny fond a 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 22,35 0,00
ostatni fondy ze zisku
Vysledek hospodafeni ' 5, 1 1735 304 270 159 560 @ 2,89
minulych let
Vysledek hospodareni -
bginého ob d(?bi 368 -6685 -66,09 -11,90 458,16 -181,69 -79,71
Cizi zdroje -3364 | -19,73 79,13 | -47,21 @ -2465 84,04 @ -52,32
Rezervy - : - - - - 27,27
Dlouhodobé zavazky - - - - - -100 -
Kratkodobé zavazky -33,64  -4142 134,84 -4482 -2465 84,00 @ -53,72
Bfmkovn}' uvéry a i ) 7134 -100 i i )
vypomoci
Casové rozliSeni - - -8335 -6597 4437 20045 -34,03



Pfiloha 5: Vertikalni analyza aktiv vyjadfena v % (Vlastni zpracovani na zdklad¢ ucetnich vykazl)

‘ [%] 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
AKTIVA CELKEM 100 100 100 100 100 100 100 100
Dlouhodoby 14,73 16,06 10,57 6,97 7,17 7,68 | 10,27 18,24
maj etek
Dlouhodoby 000 000 0,00 0,00 0,00 121 0,90 0,64
nehmotny majetek
Dlouhodoby 14,38 1327 10,23 6,94 7,01 5,92 754 14,16
hmotny majetek
Dlouhodoby 03 279 034 004 0,16 0,54 1,83 3,44
finan¢ni majetek
Obézna aktiva 84,18 8295 88,77 9248 9229 91,68 8927 81,18
Zisoby 22,13 1150 22,76 22,88 2555 1255 36,85 24,02
Dlouhodobé 068 0,72 070 0,63 0,81 0,90 0,72 0,87
pohledavky
Kratkodobé 59,49 6052 5951 6746 40,07 4736 2351 36,18
pohledavky
Kritkodoby 1,88 1021 581 151 2587 30,87 2819 20,10
finan¢ni majetek
Casové rozliSeni 1,10 100 066 055 0,55 0,64 0,46 0,58

Ptiloha 6: Vertikalni analyza pasiv vyjadiena v % (Vlastni zpracovani na zékladé ucetnich vykazi)

(o] 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
PASIVA CELKEM 100 100 100 100 100 100 100 100
Vlastni kapital 54,08 6842 69,84 5890 72,65 76,75 6511 79,51
ZAkladni kapital 493 521 507 462 58 654 525 637
Kapitalové fondy 593 -630 -613 -58 -7,32 -7,79 -589 -592
Rezervni fondy,
nedélitelny fond a 049 052 051 046 059 065 064 0,78
ostatni fondy ze zisku
Vysledek hospodateni 5 1o 5565 6706 5864 7237 8L94 62,11 77,54
minulych let
Vysledek hospodafeni | ¢ 1o | 1037 | 333 | 1,08 | 115 | -459 | 301 | 074
bézného obdobi
Cizi zdroje 4502 31,58 2470 4027 2699 22,67 3350 19,38
Dlouhodobé zavazky 0,00 000 000 000 000 000 000 0,57
Kratkodobé zivazky 4502 31,58 18,02 3853 2699 22,67 3349 1881
Bankovni iivéry a 000 000 667 174 000 000 000 000
vypomoci
Casové rozliSeni 000 000 546 083 036 058 139 111



Ptiloha 7: Ukazatele rentability spolecnosti vyjadiené v % (Vlastni zpracovani na zéklad¢ ucetnich vykazit)

[%] Doporucené 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
hodnoty

ROA min. 8 1198 1338 464 190 182 -458 347 087

ROE 17,10 1506 4,76 1,74 158 -597 462 093

ROI 12-15 26,61 4237 1880 4,71 6,74 -2022 10,36 4,48

Priloha 8: Ukazatele rentability odvétvi vyjadiené v % (Vlastni zpracovani na zakladé oborovych praméri)

[%] Doporucené 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
hodnoty

ROA min. 8 738 882 593 364 332 228 385 485

ROE 1257 | 1839 1246 7,96 6,76 @ 597 6,07 @ 846

ROI 12-15 12,00 1397 978 591 580 418 519 831

Piiloha 9: Ukazatele aktivity spole¢nosti (Vlastni zpracovani na zakladé uéetnich vykazi)

‘ 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Obrat aktiv 353 335 228 282 251 277 210 273
Doba obratu zasob (ve 23 13 36 30 37 17 64 3
dnech)

Doba obratu pohledavek 62 66 % 87 59 63 42 49
(ve dnech)
Doba obratu zavazku 46 24 29 50 39 30 58 o5
(ve dnech)

Ptiloha 10: Ukazatele aktivity odvétvi (Vlastni zpracovani na zaklad¢ oborovych priméri)

‘ 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Obrat aktiv 143 118 098 093 09 086 093 09%4
Doba obratu zasob (ve 18 8 31 30 3 33 26 o5
dnech)

Doba obratu pohledavek 5, 15 165 171 186 107 166 153
(ve dnech)
Doba obratu zavazkt =955 154 142 140 138 160 138 137
(ve dnech)



Ptiloha 11: Ukazatele zadluzenosti spole¢nosti v % (Vlastni zpracovani na zakladé Gi¢etnich vykazit)

Celkova zadluzenost 4502 31,58 24,70 4027 26,99 2267 3350 19,38
Koeficient 5498 6842 69,84 5890 7266 7675 6511 7951
samofinancovani

Ptiloha 12: Ukazatele zadluzenosti odvétvi v % (Vlastni zpracovani na zakladé oborovych priméra)

Celkova zadluZenost 65,86 63,14 60,66 61,63 5734 5893 57,81 58,38
Koeficient 31,99 3520 37,30 39,83 4096 39,18 4053 4012
samofinancovani

Priloha 13: Ukazatele likvidity spole¢nosti (Vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazi)
Okamzita 0,2-05 004 032 024 004 09% 136 084 1,07
Pohotova 1-15 138 226 267 1,73 247 349 157 304
BéZna 2,0-30 1,87 263 493 240 342 404 267 4,32

Ptiloha 14: Ukazatele likvidity odvétvi (Vlastni zpracovani na zakladé oborovych priméri)

Okamzita 0,2-05 026 034 036 043 039 036 042 051
Pohotova 1-15 127 133 137 154 162 150 153 1,58
BéZna 20-30 140 152 156 1,73 18 169 170 1,75




Priloha 15: Hodnoty ¢leni z-skore spolecnosti (Vlastni zpracovani na zékladé ti€etnich vykont)

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 ‘
0,39 0,51 0,64 0,52 0,65 0,69 0,56 0,62
0,46 1,07 1,72 2,15 3,45 4,67 4,37 6,08
0,12 0,13 0,05 0,02 0,02 -0,05 0,03 0,01
1,22 2,17 2,83 1,46 2,69 3,39 1,94 4,10
3,53 3,35 2,28 2,82 2,51 2,77 2,10 2,73

mooO >

Pfiloha 16: Hodnoty ¢lent z-skore odvétvi (Vlastni zpracovani na zaklad€ oborovych primeéri)

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 ‘
0,25 0,31 0,31 0,32 0,35 0,32 0,30 0,30
0,05 0,09 0,15 0,21 0,25 0,28 0,29 0,30
0,08 0,09 0,06 0,04 0,03 0,02 0,03 0,05
0,49 0,56 0,61 0,65 0,71 0,66 0,70 0,69
1,43 041 0,33 0,36 0,31 0,34 0,33 0,33

mooO m >

Ptiloha 17: Z-skore (Vlastni zpracovani na zaklad¢ ucetnich vykazl a oborovych pramért)

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Spolec¢nost 5,08 5,95 5,52 5,68 7,08 8,49 7,12 10,06
Odvétvi 2,10 1,22 111 1,15 1,18 1,16 1,18 1,23

Pfiloha 18: Hodnoty ¢lent Indexu INgs (Vlastni zpracovani na zakladé téetnich vykazi)

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
2,22 3,17 4,05 2,48 3,70 4,41 2,99 5,16
165,32 | 1007,69 @ 83,32 9,84 226,14 | -1788,00 139,20
0,12 0,13 0,05 0,02 0,02 -0,05 0,03 0,01
3,68 3,24 2,53 2,95 2,48 2,64 2,31 2,58
1,87 2,63 3,59 2,30 342 4,04 2,67 4,32

mooO w >

Vi



Piiloha 19: Zkracena ¢ast strany aktiv (Vlastni zpracovani dle rozvahy z (18))

V tis K&, 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
AKTIVA
CELKEM 103506 | 97892 | 100495 | 110392 | 86952 | 78019 | 97172 | 80083
Dlouhodoby

. 15242 | 15720 | 10620 | 7695 | 6234 | 5988 | 9980 | 14606
maj etek
Dlouhodoby
nehmotns M etek 0 0 0 0 0 943 | 876 | 513
a;?‘;tlg(d"by hmotny | 1 /e8> | 12087 | 10277 | 7656 | 6096 | 4621 | 7328 | 11339
Dlouhodoby 360 | 2733 | 343 39 138 | 424 | 1776 | 2754
finan¢ni majetek
Ob&n4 aktiva 87128 | 81197 | 89211 | 102088 | 80244 | 71530 | 86744 | 65014
Zasoby 22011 | 11253 | 22871 | 25255 | 22212 | 9793 | 35809 | 19239
]v\;‘?r‘fb’;‘)”ée”“ 22911 | 11253 | 22871 | 25255 | 22212 | 9793 | 35809 | 19239
Dlouhodobé 700 | 700 | 700 | 700 | 700 | 700 | 700 | 700
pohledavky
Kritkodobe 61576 | 59249 | 50806 | 74469 | 34841 | 36953 | 22846 | 28977
pohledavky
Pohleddvky . | 55206 | 52454 | 52224 | 68180 | 30735 | 31360 | 15870 | 25205
Zobchodnich vztahi
ﬁraj.‘teltfglf"by finanéni | 19,1 | 9995 | 5834 | 1664 | 22491 | 24084 | 27389 | 16098
Casové rozliseni 1136 | 975 | 664 | 609 | 481 | 501 | 448 | 463

vii




Piiloha 20: Zkracena ¢ast strany pasiv (Vlastni zpracovani dle (18))

V tis. K& 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
PASIVA CELKEM 10250 97892 10(5)49 11239 86959 | 78019 | 97172 | 80083
Vlastni kapitl 56911 | 66973 | 70187 | 65019 | 63176 | 59883 | 63272 | 63672
Zakladni kapital 5100 | 5100 | 5100 | 5100 | 5100 | 5100 | 5100 | 5100
Kapitalové fondy -6140 | -6167 | -6157 | -6461 | -6362 | -6076 | -5724 | -4740
Rezervni fondy,

nedslitelny fond a 510 | 510 | 510 | 510 | 510 | 510 | 624 | 624
ostatni fondy ze zisku

Vysledek hospodarent | 2711 | 57441 | 67300 | 64736 | 62929 | 63927 | 60349 | 62095
minulych let

Vysledek hospodafeni | o791 | 10089 | 3344 | 1134 | 999 | -3578 | 2023 | 593
bézného obdobi

Cizi zdroje 46595 | 30019 | 24819 | 44459 | 23472 | 17687 | 32551 | 15521
Rezervy 0 0 0 0 0 0 11 8
Dlouhodobé zivazky | 0 0 0 0 0 2 0 453
Kratkodobé zavazky | 46595 | 30919 | 18113 | 42537 | 23472 | 17685 | 32540 | 15060
f;;‘;;ky z obchodnich | agee7 | 20681 | 11038 | 27410 | 18502 | 13762 | 28410 | 12419
Zavazky ke 2 2 2 2 0 0 0 2
spolecnikiim

Bankovni avéry a

, . 0 0 | 6706 | 1922 | o0 0 0 0
vypomoci

Krdtkodobé uvéry 0 0 | 6706 | 1922 | o0 0 0 0
Casové rozliseni 0 0 5489 914 311 449 1349 890

viii



Piiloha 21: Zkraceny vykaz zisku a ztraty (Vlastni zpracovani podle (18))

pred zdanénim

V tis. K& 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015

Trzby za prodej zboZi 32 40 43 34 46 34 47 31

Obchodni marze -2 8 4 -4 8 0 9 -6

Voo 37988 | 31614 | 24067 | 31360 | 21511 | 20341 | 23327 | 20458
yxoty 2 4 6 5 7 4 1 5
o 30431 | 23733 | 18268 | 25899 | 16907 | 16992 | 19399 | 16688

Vykonova spotieba 9 8 1 9 9 5 7 4

Pfidan hodnota 75561 | 78814 | 57999 | 54602 | 46046 | 33489 | 39283 | 37695

Osobni naklady 509820 | 60456 | 48325 | 48139 | 41013 | 35854 | 32296 | 34784

Trzby z prodeje

dlouhodobého majetku a 284 71 809 126 439 1699 | 482 363

materialu

Zustatkova cena

prodaného dlouhodobého 0 0 340 0 0 723 0 0

majetku a materialu

Zména stavu rezerv a

opravnych polozek v 41 | 319 | 373 | 374 | 33 | -3 | 1607 | -75

provozni oblasti

Ostatni provozni vynosy 797 799 444 644 294 436 152 243

Ostatni provozni naklady | 1644 | 1653 | 1461 | 1476 944 600 788 585

Prevod provoznich 0 0 |12049 | 10751 | o© 0 |-9454| o

vynosi

Prevod provoznich 0 0 |12013|10442| 2 0 |-9454| o0

nakladu

provoant visledek 12935 | 13657 | 5663 | 2909 | 2062 | -3038 | 3960 | 1304
ospodareni

Trzby z prodeje cennych 0 0 0 0 0 0 0 999

papirt a podila

Prodané cenné papiry a

codily 0 0 0 0 0 0 0 | 1000

Vynosové troky 188 | 147 | 118 | 70 | 124 | 61 | 55 | 39

Nakladové iroky 75 13 56 213 7 2 0 5

Ostatni finan¢ni vynosy 0 0 0 8 0 0 0 0

Ostatni finan¢ni naklady 724 704 1115 891 603 599 642 646

pinandni vysiedek 611 | -570 | -1053 | -1026 | -486 | -540 | -587 | -613
ospodareni

Dai 2 pfijmii zabéznou | o593 | o998 | 1266 | 749 | 577 | 0O | 450 | 98

¢innost

Splatnd 2503 | 2008 | 1266 | 749 | 577 | 0 | 450 | o8

Vysledek hospodafeniza | o731 | 10089 | 3344 | 1134 | 999 | -3578 | 2023 | 593

béZnou ¢innost

Vysledek hospodafeniza | o731 | 10089 | 3344 | 1134 | 999 | -3578 | 2923 | 593

ucetni obdobi

Vysledek hospodateni | 1555, | 13087 | 4610 | 1883 | 1576 | -3578 | 3373 | 691




Piiloha 22: Vybrané polozky aktiv oborovych praméra (Vlastni zpracovani na zakladé (19))

V tis. K¢ 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
ééﬂ- II(VEIIA\\/I 180150 | 211250 | 222457 | 210523 | 202555 | 201273 | 209594 | 223554
ala‘}‘étlgf"by 44272 | 58995 | 67710 | 65047 | 60616 | 59710 | 70443 | 76835
Obé&zna aktiva 133473 | 150428 | 153337 | 143583 | 140002 | 139870 | 137919 | 145498
Zasoby 12294 | 18859 | 18283 | 16179 | 17001 | 15738 | 13838 | 14527
Pohledavky 96037 | 97925 | 99622 | 92145 | 93604 | 94014 | 90279 | 88882
Krétkvoc!oby. 25142 | 33644 | 35432 | 35259 | 29396 | 30119 | 33803 | 42090
finan¢ni majetek
Pfiloha 23: Vybrané polozky pasiv oborovych priméra (Vlastni zpracovani na zakladé (19))
V tis. K¢ 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
PASIVA 180150 | 211250 | 222457 | 217497 | 202555 | 201273 | 217139 | 223554
CELKEM
Vlastni kapital | 57623 | 74370 | 82967 | 83856 | 82965 | 78866 | 8495/ | 89697
Vysledek
hospodareni 9059 | 10105 | 13673 | 10334 | 7713 5606 5260 4988
minulych let
Cizi zdroje 118653 | 133390 | 134943 | 129745 | 116153 | 118619 | 121163 | 130505
K,ratkodobe 87901 | 85622 | 85174 | 75681 | 69652 | 76462 | 75073 | 79539
zavazky
Kratkodobé
bankovni uvéry | 7505 | 13303 | 13069 | 7130 6047 6527 5889 3385
a vypomoci




Piiloha 24: Vybrané polozky vykazu zisku a ztraty oborovych praméri (Vlastni zpracovani podle (19))

V tis. K¢ 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Trzby za prodej

zbozi 3173 | 4109 | 2220 | 2551 | 1823 | 5343 | 2861 | 2248
Trzby za prodej

vlastnich vyrobkt

a sluzeb 255063 | 83312 | 70458 | 72849 | 61623 | 62660 | 66091 | 70603
Vysledek

hospodateni po

zdanéni 1005 | 13673 | 10334 | 7713 | 5606 | 5260 | 4988 | 7590
EBIT 14274 | 18635 | 13198 | 7670 | 6734 | 4953 | 6286 | 10839
Obrat 258236 | 248582 | 217202 | 195119 | 181725 | 172249 | 195906 | 209541

Xi




