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ABSTRAKT

Diplomova prace analyzuje ekonomickou situaci spole¢nosti PARDOSA — technik,
s.r.o. pomoci vybranych finan¢nich ukazatell a statistickych metod. Prace je rozd€lena
do tfi casti. Prvni ¢ast popisuje teoretické pozadi financni analyzy, ekonomickych
ukazatell, Casovych tad, korela¢ni a regresni analyzy. V druhé ¢asti je nejprve strucné
piedstavena analyzovana spole¢nost a nasledné jsou provedeny vypocty vybranych
finan¢nich ukazateli a jejich slovni ohodnoceni a grafické zobrazeni. Na zaklad¢
vysledkl analytické ¢asti predlozim navrhy a doporuceni, jez by mély vést ke zlepSeni

ekonomické situace analyzované spolecnosti.

ABSTRACT

The master's thesis analyzes the economic situation of the company PARDOSA —
technik, s.r.o. using selected financial indicators and statistical methods. The thesis is
divided into three parts. The first part describes the theoretical background of financial
analysis, economic indicators, time series, correlation and regression analysis. In the
second part, the analyzed company is briefly introduced first, and then calculations of
selected financial indicators are performed along with their verbal evaluation and
graphical representation. Based on the results of the analytical part, 1 will present
suggestions and recommendations that should lead to the improvement of the economic

situation of the analyzed company.

KLICOVA SLOVA

rozvaha, vykaz ziskll a ztrat, finan¢ni ukazatele, statistické metody, regresni analyza,

korela¢ni analyza
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UvVOD

Tématem této diplomové prace je posouzeni stavajici ekonomické situace spolecnosti a
navthy na jeji zlepSeni. Analyzovanym subjektem je mald stavebni spole¢nost
PARDOSA - technik, s.r.o. Analyzovanym obdobim jsou roky 2013 az 2022. Tato
prace je rozdélena do tfi hlavnich Casti — Cast teoretickd, analytickd a ¢ast vlastnich
navrhl feseni. Jednotlivé ¢asti na sebe navzajem navazuji. Teoretické poznatky z ¢asti
prvni vyuziji v analytické ¢asti a nasledné ptedlozim vlastni navrhy feSeni, jez budou

navazovat na vysledky z ¢asti analytické.

V prvni €asti této prace predstavim ctenaiim teoretické pozadi nejen finanéni analyzy,
ale také analyzy statistické. Ve finan¢ni teorii nejprve vysvétlim, k ¢emu finanéni
analyza slouzi, déale predstavim jeji uzivatele, zdroje pro tvorbu finan¢ni analyzy a
nasledné pfiblizim ¢tenaftim jednotlivé metody financni analyzy. Ve statistické teorii se
zaméfim na Casové fady, regresni analyzu a korelacni analyzu. Tato teoreticka cast je

V4

dalezitym podkladem, ktery vyuziji pro zpracovani nasledujici analytické casti.

Druhd c¢ast diplomové prace je zaméfena na samotnou analyzu soucasného stavu
vybrané spolecnosti. V této Casti nejprve popiSu analyzovanou spole¢nost a nasledné
V navaznosti na ¢ast teoretickou budu pomoci vybranych metod finanéni a statistické

analyzy zkoumat aktualni ekonomickou situaci vybrané spolecnosti.

Po provedeni ekonomické analyzy vybrané spolecnosti predloZzim V posledni casti
diplomové price mé vlastni navrhy feSeni, jejichz realizace umozZni zlepSeni
ekonomickych nedostatkli, které jsem objevil v ¢asti druhé, ¢i aspoil posilni

ekonomickou situaci dané spole¢nosti na trhu.
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CILE PRACE, METODY A POSTUPY ZPRACOVANI

V této Casti budou popsany cile prace, kterych méa byt dosazeno a také metody a

postupy, které vyuzijeme k naplnéni stanovenych cilt.
Cile prace

Cilem diplomové prace je posouzeni aktudlni ekonomické situace vybrané spolecnosti
za pomoci vybranych financnich a statistickych analyz. Na zéklad¢ vyslednych zavéra
téchto analyz pfedlozim vlastni ndvrhy, které by mohly vést ke zlepSeni aktualni

ekonomické situace spolecnosti.
Metody a postupy zpracovani

Diplomova prace je rozdélena do tfech hlavnich ¢asti. Prvni Casti jsou teoreticka
vychodiska, ve kter¢ po dikladné reSerSi odborné literatury na danou tématiku

seznamim ¢tenafe s teoretickym pozadim financ¢ni analyzy.

V praktické casti se zaméfim na zdkladni charakteristiku analyzované spolecnosti a
nasledné provedu fadu vypoctl finan¢nich ukazatelll, jez budou navazovat na obsah
Vv teoretické Casti prace. Abych mohl provést tyto vypocty, je nejprve potieba ziskat
ucetni vykazy spolec¢nosti za obdobi od roku 2012 do roku 2022.U vybranych ukazatelti

provedu také regresni analyzu a predikci hodnot pro dvé nésledujici obdobi.

Posledni ¢ast diplomové prace bude vénovana vlastnim navrhiim feseni, které piedlozim

v reakci na vysledky provedenych vypocta v analytické ¢asti.
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1 TEORETICKA VYCHODISKA

Prvni kapitola je rozdélena do dvou Casti. V prvni Casti bude vysvétlené teoretické
pozadi finan¢ni analyzy, tedy jaké jsou jeji zdroje, kdo finan¢ni analyzu vyuziva a
zejména samotné metody financni analyzy. V druhé Casti se zaméiim na teoretické
pozadi statistické oblasti. Tedy na Casovou fadu, regresni analyzu a korela¢ni analyzu.

Poznatky z prvni kapitoly nasledné vyuziji v kapitole druhé.

FINANCNI TEORIE

V této Casti prvni kapitoly je popsano teoretické pozadi finan¢ni analyzy. Tedy samotna
charakteristika finan¢ni analyzy, jeji uzivatelé, dilezité informacni zdroje pro tvorbu
finan¢ni analyzy a nasledné hlavni metody finan¢ni analyzy — analyza stavovych
ukazatelll, analyza rozdilovych ukazatell, analyza pomérovych ukazateli a v posledni

fad¢ analyza soustav ukazatelti.

1.1 Charakteristika finan¢ni analyzy

Finanéni analyza slouzi ke zhodnoceni finan¢ni situace spolecnosti. Napomdha
k identifikaci toho, zda je spole¢nost dostatecné ziskova, zda ma vhodnou strukturu
kapitalu, zda efektivné vyuziva sva aktiva, zda je schopna vcas splacet své zadvazky a
dalsi klicoveé faktory. Pravidelné sledovani finan¢ni situace spole¢nosti umozZiuje
manazerum se spravn¢ rozhodovat pii hledani finan¢nich zdrojl, urcovani optimalni
finan¢ni struktury, alokaci volnych pené&Znich prostiedkii, poskytovani obchodnich
uvéri, rozdélovani zisku atd. Znalost finan¢niho stavu je kli€ova jak pro minulost, tak

pro predikci budouciho vyvoje. (1)
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1.2 Uzivatele finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyzu vyuziva krom¢é manazerit a vrcholového vedeni spousta dalSich

subjekt, jez 1ze rozdélit na externi a interni:

Interni uzivatelé

ManaZeri

Manazefti spoleCnosti uzivaji financni analyzu ke zlepSeni operativniho a strategického
finan¢niho fizeni. Ve vétSin€ pfipada jsou samotnymi tvlrci finanéni analyzy. Pti tvorbé
finan¢ni analyzy maji pfistup k internim informacim, které obvykle nejsou vetejné
dostupné pro ostatni uzivatele financni analyzy.

Zaméstnanci

Zameéstnanci si mohou pomoci finan¢ni analyzy ovéfit stabilitu spole¢nosti ve které
pracuji. Ve velkych spolecnostech mohou existovat pracovni pozice, jejichz pracovni
napln je pomoci finan¢ni analyzy neustdle kontrolovat finan¢ni vyvoj spolecnosti a

ptipravovat podklady pro rozhodovani managmentu.
Odborari

Externi uzivatelé

Stat a podrizené organy

Stat vyuziva metody finan¢ni analyzy zejména pro kontrolu vykazovanych dani, tvorbu
statistickych prizkumd, rozdélovani finan¢ni vypomoci (subvence, dotace) a takeé

kontroluje spolecnosti se statni Gcasti ¢i spolecnosti, kterym byly zadany statni zakazky.
Investori

Investofi uzivaji finan¢ni analyzu pii rozhodovani se o tom, do které spole¢nosti vlozi
sviyj kapital. Nasledné také pomoci finan¢ni analyzy kontroluji hospodatfeni spole¢nosti
s vloZenym kapitalem. DuleZity ukazatel financni analyzy pro investory je zejména mira

rizika a mira vynosu spojenych s vlozenym kapitalem.

14



> Banky a dalSi véritelé

Banky a jini véfitelé sleduji zejména financni zdravi potencialniho ¢i jiz existujiciho
dluznika. Na zéklad¢ financni analyzy, se rozhoduji, zda kapitdl v podobé uvéru
spolecnosti poskytne, v jaké vysi a s jakym urokem. Vyse troku u poskytnutého tvéru

se mimo jiné odviji také od miry rizika spojené¢ho s moznym nesplacenim dluhu.
» Obchodni partnefi

Obchodni partnery zajima hlavné schopnost spole¢nosti plnit své zavazky plynouci
tedy predevSim zadluzenost, solventnost a likvidita spolecnosti. Kromé téchto
kratkodobych indikatorti finan¢niho zdravi, zajima obchodni partnery také dlouhodobé
hledisko finanéni situace spole¢nosti, a to z divodu udrzeni dlouhodobych obchodnich

vztahu.
> Konkurence

Konkuren¢ni spolecnosti mohou vyuzit metody finan¢ni analyzy pro sledovani finan¢ni
vykonnosti konkuren¢nich spolecnosti ¢i pro srovnani vlastni finanéni vykonnosti

s finan¢ni vykonnosti svych konkurentd. (2)

1.3 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Hlavnim zdrojem informaci pro tvorbu finan¢ni analyzy je ucetni zavérka. Ucetni
zavérka je tvorena tucetnimi vykazy: rozvaha, vykaz zisku a ztraty, prehled o
penéZnich tocich (cashflow) a prilohou k ucetni zavérce. DalSim vyznamnym
zdrojem informaci pro zpracovani financni analyzy je vyroémi zprava spolecnosti.
Vyrocni zpravu zpracovavaji zejména velké spolecnosti, jez dle zakona podléhaji

auditu. (2)
Rozvaha

Rozvaha nam dava piehled o majetku spole¢nosti (aktiva) a 0 zdrojich jeho kryti
(pasiva) v penéznim vyjadieni a k ur€itému rozvahovému datu. Obvykle se jedna o
posledni den v roce. Aktiva a pasiva se vzdy rovnaji, tento princip se nazyva bilanéni

suma. Na rozdil od ostatnich tcetnich vykazi, které zobrazuji hodnoty za celé ucetni

15



obdobi (tokové veli€iny), rozvaha zobrazuje hodnoty k ur¢itému okamziku (stavové
veli¢iny).
Aktiva jsou Vv rozvaze fazeny dle likvidity, a to od nejmén¢ likvidnich po nejvice

likvidni. Aktiva jsou ¢lenéna na stala a ob&zna.

Stala aktiva jsou majetkové polozky, jejichZ pfeména na hotové prostiedky trva déle nez
jeden rok a jejichz spotfeba neni okamzitd, ale postupnd. Stala aktiva se dale ¢leni na
dlouhodoby nehmotny majetek, dlouhodoby hmotny majetek a dlouhodoby finan¢ni

majetek.

Obézna aktiva jsou charakteristicka tim, Ze je ucetni jednotka drzi, pouziva a disponuje
nimi po dobu rovnu, nebo krat§i nez jeden rok. Do obé&znych aktiv spadaji zasoby,
pohledavky (dlouhodobé a kratkodob¢), kratkodoby finanéni majetek a penézni
prostiedky. (3)

Pasiva nam davaji pfehled o finanéni struktufe kapitalu spole¢nosti, ze které¢ho je

majetek spolecnosti financovan. Pasiva jsou rozdélena na vlastni kapital a cizi zdroje.

Vlastni kapitél je slozen zédkladnim kapitalem, coz je souhrn penéznich a nepenéznich
vkladli spolecnikli do tUcetni jednotky. Dale do vlastniho kapitdlu spadd 4zio a
kapitalové fondy, fondy ze zisku, vysledek hospodafeni minulych let, ptipadné
neuhrazena ztrata minulych let a v posledni fadé vysledek hospodafeni bézného
ucetniho obdobi, tedy zisk nebo ztrata.

Cizi zdroje predstavuji dluh spolecnosti, jez musi byt v rizn€ dlouhém €asovém Useku
splacen. Jelikoz se jedna o zapijceny kapital, znamena to, Ze za néj spolecnost plati
uroky a jiné vydaje spojené se ziskanim tohoto kapitalu. Do cizich zdroji fadime

rezervy a zavazky (dlouhodobé a kratkodobé). (4)

Vvkaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty podava piehled mimo jiné o dosaZzeném vysledku hospodareni
spolecnosti za sledované a také za minulé ucetni obdobi. Pouziva se bud’ zkracena nebo
plna verze. Tento uCetni vykaz obsahuje napt. velikost trzeb, vykonovou spotiebu,
objem riznych ndkladi a vynost, vysledek hospodafeni (provozni, finan¢ni, pted
zdanénim a po zdanéni), dan z piijmi a v posledni fad€ také Cisty obrat za ucetni

obdobi. (3)
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Piehled o penéZnich tocich

Ptehled o penéznich tocich neboli vykaz cash flow je Gi¢etnim vykazem, jez zachycuje

prirtstky a ubytky penéznich prostfedki a také diivody pro¢ k nim doslo. (1)

Rozvaha zobrazuje ptehled o majetku a kapitalu k uré¢itému okamziku. Vykaz zisku a
ztraty zaznamenava rizné kategorie vynost, nakladi a zisku v obdobi jejich vzniku, bez
ohledu na to, zda vznikaji skutecné realné penézni ptijmy ¢i vydaje. Z tohoto diivodu
nastava obsahovy i ¢asovy nesoulad mezi naklady a vydaji, vynosy a pfijmy, ziskem a
stavem penéznich prostfedkl. Problémy spojené s t€émito nesrovnalostmi se fesi prave

pomoci sledovani penéznich tokt neboli cashflow. (1)

rozvaha vykaz zisku a ztraty cash flow
majetek = kapital wynosy —naklady = zisk prijmy - wydaje = cash flow

Obrazek 1: Charakteristika ucetnich vykazi
(zdroj: (1))

Provazanost uéetnich vvkazu

Zminéné finan¢ni vykazy jsou vzdjemné provazany. Rozvaha zobrazuje majetkovou a
kapitdlovou strukturu. Do kapitadlové struktury je pfenesen vysledek hospodateni za
ucetni obdobi z vykazu zisku a ztraty. V majetkové struktufe rozvahy je stav finan¢nich
prostiedkii. Stav finan¢nich prostfedkii v rozvaze navazuje na rozdil mezi stavem
finan¢nich prostfedkli na zac¢atku a na konci obdobi, jez dokumentuje pravé vykaz cash

flow. (1)

CF rozvaha prehled o zmenach vykaz zisku a ziraty
vlastniho kapitalu
. : astni d—au| 2 EniZeni
prostiedhd dicubodaleg kapital | vlastniho
majetek kapitalu
vydae | | e - naklady
WH za uEatni .
obdobi vynosy
obéing
Fi
pHjmy aktiva
--------- = cizi kapital - =
konedny stav penéin| [VH za Géetni
p=n. proctiadi prostiedky obdobi

Obriazek 2: Provazanost ucetnich vykazi
(zdroj: (1))
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1.4 Metody finan¢ni analyzy

V nasledujicich podkapitolach budou predstaveny jednotlivé metody finan¢ni analyzy,

jez budou doplnény matematickym vzorcem.

1.4.1 Analyza rozdilovych ukazateli

Rozdilové ukazatele slouzi zejména k analyze a finan¢nimu fizeni likvidity spolecnosti.
(9)

Cisty pracovni kapital

Platebni schopnost spolecnosti je siln¢ ovlivnéna timto ukazatelem. Pro udrzeni
likvidity je nezbytné, aby spole¢nost disponovala odpovidajicim mnozstvim volného

kapitalu. To znamen4, Ze hodnota kratkodobych likvidnich aktiv by méla byt vyssi nez
hodnota kratkodobych cizich zdroji. (1)

CPK = obé&zna aktiva — kratkodobé dluhy

Vzorec 1: CPK manaZersky piistup (9)

Cisty penéZné — pohledavkovy finan¢ni fond

Cisty penézné — pohledavkovy finanéni fond zahrnujici penézni prostiedky a
pohledavky predstavuje jakysi prostiednik mezi ¢istym pracovnim kapitdlem a Cistymi
pohotovymi prostiedky. Tento fond vychazi z obéznych aktiv, ze kterych byly odecteny
zasoby a kratkodobé zavazky. (9)

CPPFF = obé&zna aktiva — zasoby — kratkodobé zavazky

Vzorec 2: CPPFF (9)

Cisté pohotové prostiedky

Tento ukazatel slouzi k monitorovani okamzité likvidity a pfedstavuje rozdil mezi
okamzit¢ dostupnymi penéZnimi prostfedky a okamZité splatnymi zavazky. Maximalni
uroven likvidity dosdhneme, pokud do okamzité dostupnych penéznich prosttedki
zahrneme pouze hotovost a penézni prostiedky na béznych uctech. Mirngjsi uprava
zahrnuje také penézni ekvivalenty, jako jsou napiiklad likvidni a obchodovatelné cenné

papiry, jako jsou Seky, sménky nebo terminované vklady, které 1ze vypovédét do tii
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mesicl. To je mozné za podminky dobie fungujiciho kapitdlového trhu, kde jsou tyto

aktiva rychle pfemeénitelnd na hotovost. (9)
CPP = penézni prostiedky — okamyzité splatné zavazky
Vzorec 3: CPP (9)

1.4.2 Analyza pomérovych ukazateli

vvvvvv

Hodnoceni pomérovych ukazateld patii mezi nejdulezitéjsi a nejpouzivandjsi
fundamentélni prostfedky finan¢ni analyzy. Tyto ukazatele popisuji vzdjemny vztah
mezi jednotlivymi U¢etnimi informacemi prostiednictvim jejich podilu. Aby bylo
mozné navazat vztah mezi dvéma Ucetnimi polozkami, je nezbytné, aby mezi nimi

existovala urcitd souvislost. (7)
Mezi pomérové ukazatele fadime:

» Ukazatele likvidity
» Ukazatele rentability
» Ukazatele zadluZenosti

» Ukazatele aktivity

Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity ptedstavuji schopnost spolecnosti splacet své kratkodobé zavazky.
Ukazatele likvidity ve skute¢nosti porovnavaji, ¢im lze platit (Citatel), s tim, co je tieba

zaplatit (jmenovatel). (1)

Schopnost spolecnosti splacet své zavazky je oznacovana jako likvidita. Tato likvidita
spolecnosti zavisi na schopnosti transformovat rizné ¢asti majetku na hotovost. Polozky
majetku, jako jsou specializované stroje, mohou byt povazovany za ty nejméné likvidni.

Naopak nejvyssi likviditu poskytuje kratkodoby finan¢ni majetek. (8)

Tyto ukazatele likvidity obvykle délime do tfi stupiii, a to podle toho, jak likvidni

slozku obéznych aktiv dosadime do citatele vzorce. (2)
Bézna likvidita
Bézna likvidita nas informuje o tom, kolikrat by mohla celkova obézna aktiva pokryt

kratkodobé zavazky. Jinak feceno, kolikrat by byla spolecnost schopna splatit své

kratkodobé zavazky pii pfeméné obéZnych aktiv na penize. Tato forma likvidity ma ve
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svém citateli hodnotu vSech obéznych aktiv dané spolecnosti. Idedlni rozpéti pro béznou
likviditu je mezi 1,6 a 2,5, pti¢emz by nikdy neméla klesnout pod hodnotu 1. (2)
ob¢zna aktiva
kratkodobé zavazky

Bézna likvidita =

Vzorec 4: Bézna likvidita (2)

Pohotova likvidita

Ve vzorci pohotové likvidity jsou v Citateli z obéznych aktiv odecteny zasoby, jez jsou
povazovany za nejméné likvidni ¢ast obéznych aktiv. V nékterych piipadech mohou byt
z Citatele také vylouceny nevymahatelné pohledavky. Jestlize vyslednd hodnota tohoto
ukazatele dosdhne hodnoty 1, znamena to, Ze spolecnost mize splatit své zdvazky bez
nutnosti prodeje svych zasob. V piipad¢ Ze je hodnota ukazatele pfili§ vysokd, znamena

to, ze spolecnost drzi zbytecné velké mnozstvi aktiv ve formé likvidnich prostredk. (2)

Idealni rozpéti vysledné hodnoty tohoto ukazatele je mezi 1 a 1,5. Pokud je hodnota

niz8i nez 1, spolecnost musi pocitat s ptipadnym prodejem svych zasob. (1)

obézna aktiva — zasoby
kratkodobé zavazky

Pohotova likvidita =

Vzorec 5: Pohotova likvidita (2)
Okamzita likvidita
V Ccitateli okamzité likvidity se nachazeji pouze likvidni prostfedky, které zahrnuji
hotovost v pokladn€ a na uctu, kratkodobé cenné papiry, Seky a dalsi ekvivalenty s
dobou splatnosti vétSinou do jednoho mésice. Tento ukazatel je povazovan za
nejpfesnéjsi mezi ukazateli likvidity, protoze prostfednictvim penéZznich prostfedki je
spole€nost schopna témét okamZité splatit své zavazky. (2)
Doporucovana vyslednd hodnota tohoto ukazatele by méla nabyvat rozpéti od 0,2 do

0,5. Vyslednad hodnota tohoto ukazatele vyssi nez 0,5 sv&€d¢i o neefektivnim vyuZivani

finan¢nich prostredkd. (1)

ey qer e 1 penézni prostredky
Okamzita likvidita =

kratkodobé zavazky

Vzorec 6: Okamzita likvidita (2)
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Ukazatele rentability

Rentabilita, také nazyvana vynosnost nebo navratnost kapitalu, ptredstavuje schopnost
spolecnosti reprodukovat své zdroje a dosahovat zisku s vyuzitim investovanych zdrojt.
Razné ukazatele rentability kombinuji do Citatele rizné kategorie zisku a do
jmenovatele rizné formy kapitalu, aktiv nebo trzeb. Vybér konkrétni kategorie zisku v
Citateli zavisi na perspektivé finan¢niho analytika nebo na ucelech finan¢ni analyzy.

Tyto ukazatele jsou obzvlasté dilezité pro akcionare a dalsi investory. (3)
Existuji rizné formy zisku:

cisty zisk (EAT)
+ dan z prijmu
= zisk pired zdanénim (EBT)
+ nakladoveé aroky
= zisk pied droky a zdanénim (EBIT)
+ odpisy
= zisk pied droky, zdanénim a odpisy (EBITDA)

Obrazek 3: Formy zisku
(zdroj: (1))
EAT — earnings after tax

EBT — earnings before tax
EBIT — earnings before interest and tax

EBITDA — earnings before interest, tax, depreciation and amortization

(1)
Rentabilita trzeb — ROS

Rentabilita trzeb vyjadiuje pomér mezi ziskem a trzbami. Trzby mohou byt upraveny
podle potfeb finan¢ni analyzy, obvykle se bere v Givahu trzba z provozniho vysledku
hospodareni. Nicméné je mozné pouzit také celkové trzby, zejména pokud do Citatele
dosadime Ccisty zisk misto provozniho vysledku hospodatfeni. Tento ukazatel nadm
indikuje, jak efektivni je spole€nost pfi generovani zisku vzhledem k urcitému objemu
trzeb. (3)

zisk

trzby

Rentabilita trzeb =

Vzorec 7: ROS — Rentabilita trzeb (3)
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Rentabilita vlastniho kapitilu — ROE

Diky tomuto ukazateli mohou investofi posoudit, jak efektivné se zhodnocuje jejich
kapital. Pokud ukazatel vykazuje vzristajici trend, mtize to indikovat naptiklad lepsi
hospodaiské vysledky nebo mensi podil vlastniho kapitalu. Hodnota tohoto ukazatele
muze byt ovlivnéna zadrzovanim zisku, piipadné pravidelnym vyplacenim dividend
nebo jinymi formami UcCasti na zisku. Pro investory by kone¢na hodnota tohoto

ukazatele méla odpovidat Grovni rizika spojeného s danou investici. (3)
o , ., Cisty zisk
Rentabilita vlastniho kapitdlu = ——————
vlastni kapital
Vzorec 8: ROE — Rentabilita vlastniho kapitalu (3)
Rentabilita vlozeného kapitalu — ROI
Tento ukazatel reprezentuje efektivitu celkového kapitdlu investovaného do spolecnosti

pii generovani zisku. Nebere v potaz, jaké zdroje financovani byly pouzity, at’ uz se

jedna o cizi nebo vlastni kapital. (9)

zisk pfed zdanénim + nakladové uroky

Rentabilita vlozeného kapitalu = celkovy Kapital

Vzorec 9: ROI — Rentabilita vleZeného kapitalu (9)

Rentabilita celkovych aktiv — ROA

Rentabilita aktiv vyjadiuje schopnost spolecnosti generovat zisk pomoci celkovych
aktiv. Vzhledem k tomu, Ze jmenovatel tohoto ukazatele zahrnuje celkova aktiva,

nebere tento ukazatel v ivahu, jakymi zdroji byly ¢innosti spole¢nosti financovany. (3)

zisk

Rentabilita celkovych aktiv= ———
vy aktiva celkem

Vzorec 10: ROA — Rentabilita celkovych aktiv (3)

Rentabilita dlouhodobych zdroji — ROCE

ROCE (Return on Capital Employed) hodnoti, jak efektivné je zhodnocen kapital
poskytnuty za tplatu, coz zahrnuje jak kapitdl poskytnuty vlastniky, tak kapital
poskytnuty véfiteli. Timto zpisobem se stava tento ukazatel jednim z nejvyznamnéjSich

pro potencialni investory. (8)

22



Ve jmenovateli tohoto ukazatele se nachazi dlouhodoby kapital, ktery zahrnuje vlastni
kapital, dlouhodobé dluhy, dlouhodobé bankovni uvéry, emitované obligace a dalsi

dlouhodobé¢ zavazky. (9)

Cisty zisk + troky

Rentabilita dlouh ych ja =
entabilita dlouhodobych zdroji dlouhodobé¢ zavazky + vlastni kapital

Vzorec 11: ROCE — Rentabilita dlouhodobych zdroju (8)

Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti poskytuji piehled o poméru mezi vlastnimi a cizimi zdroji, které
spole¢nost pouziva pro financovani svych aktivit. Pouzivani cizich zdroja ptinasi vyssi
riziko v pfipadé€, Ze spolecnost neni schopen splacet své zavazky. AvSak zaClenéni
ciziho kapitalu do struktury financovani mize vést k vys$Sim trzbam spole¢nosti. Hlavni
vyhodou ciziho kapitalu je, Ze je "levngj§i" neZ vlastni kapital. Urok z Gvéru je danové
uznatelnym nakladem, na rozdil od vyplaceni podilu na zisku. To znamend, ze se
snizuje danova povinnost spolecnosti. Tento princip je zndmy jako danovy efekt nebo
danovy §tit. Dal§im divodem je, Ze véfitelé maji pfednost pted vlastniky, coz snizuje
jejich riziko a umoziuje jim pozadovat mensi odménu v podobé uroku. Optimalni
pomér mezi vlastnimi a cizimi zdroji nelze jednoznacné stanovit, protoze se mize
odvijet od raznych faktort, jako je odvétvi podnikani, velikost spole¢nosti a postoj

managementu. (1)

Celkova zadluzenost

224

Pro véftitele je pfiznivéjsi, kdyZ tento ukazatel dosahuje nizSich hodnot, coZ naznacuje,
Ze spolecnost neni pfili§ zadluZeny a riziko nesplaceni zdvazka je menSi. Naopak pro
vlastniky je vyhodnéjsi trochu vyssi hodnota tohoto ukazatele. To jim poskytuje vétsi
finan¢ni prostiedky pro zvySeni trzeb pomoci finanéni paky. Emise novych akcii by
navic vedla ke sniZzeni podilu vlastnictvi a hlasovacich prav soucasnych akcionait. V
pfipad¢, ze je hodnota tohoto ukazatele ptili§ vysoka, miZe byt pro spolecnost obtizné
ziskat dalsi cizi kapital kvili vysokému riziku pfedluzeni. Jako feSeni tohoto problému
se nabizi ziskani dalsiho vlastniho kapitalu. (9)
cizi kapital

Celkova zadluZzenost = ———
celkova aktiva

Vzorec 12: Celkova zadluZenost (9)
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Mira zadluZenosti

Tento ukazatel porovnava cizi kapital s vlastnim kapitdlem. Mira zadluzenosti hraje
klic¢ovou roli naptiklad pii zadosti o uvér. Banky analyzuji hodnoty tohoto ukazatele v
prabéhu jednotlivych let a sleduji, zda se pomér ciziho kapitalu snizuje. (1)

cizi kapital

Mira zadluZenosti = ———
vlastni kapital

Vzorec 13: Mira zadluZenosti (1)

Urokové kryti

Urokové kryti nas informuje, kolikrat je zisk pied zdanénim a odeétenim Grokd schopen
pokryt nakladové troky. V situaci, kdy je hodnota tohoto ukazatele rovna 1, znamena
to, Ze zisk pred zdanénim a troky pokryje nakladové troky, ale jiz nevystaci na pokryti
dani nebo vytvoteni Cistého zisku pro vlastniky. Podle Adriany Knapkové a spol. by
m¢éla hodnota tohoto ukazatele dosahovat Cisel vyssich nez 5. (1)

EBIT
nakladové troky

Urokové kryti =

Vzorec 14: Urokové kryti (1)

Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity ndm poskytuji informace o efektivité spole¢nosti pifi vyuZzivani
jednotlivych ¢asti svého majetku nebo pii plnéni svych zavazkl. Tento ukazatel
muzeme rozdéglit do dvou typl. Ukazatele obratii vyjadiuji pocet obrati daného aktiva
za rok. Doba obratu pak predstavuje pocet dnii, za které je jednotlivd ¢ast majetku

spotfebovana nebo kolik dni trva spolecnosti splatit své zavazky. (2)
Ukazatele obratii:
» Obrat zasob

Obrat zasob vyjadtuje, kolikrat se kazda polozka téchto zésob proda a nasledné znova
naskladni béhem jednoho roku. V ptipad¢€, kdy je hodnota tohoto ukazatele nizsi nez
prumérna hodnota v daném odvétvi, znamena to, Ze spolecnost zbytecné disponuje
nelikvidnimi zasobami, coz vede k nadbyte¢nému financovani. Tyto piebytecné zasoby
generuji dodate¢né naklady na skladovani a také jsou v nich zbyte¢né vazany financni

prostiedky. (9)
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trzby
Obrat zasob =

zasoby
Vzorec 15: Obrat zasob (9)

> Obrat aktiv

Obrat aktiv nam poskytuje informace o tom, kolikrat se béhem jednoho roku obrati
celkova aktiva spoleCnosti. Idedlni je, aby hodnota tohoto ukazatele byla co nejvyssi,

avSak minimalni hodnota by nemé¢la klesnout pod 1. (1)

Pokud se vysledna hodnota nachéazi pod hodnotou oborového priméru nebo obecné je
piili§ nizka, je vhodné se pokusit o navySeni trzeb nebo uvazovat o prodeji aktiv, ktera

nejsou efektivné vyuzivana. (9)

Obrat aktiy = ——2%
rat akhiv = celkova aktiva

Vzorec 16: Obrat aktiv (1)

» Obrat dlouhodobého majetku

Tento ukazatel vyjadiuje, kolikrat se dlouhodoby majetek proméni v trzby béhem
jednoho roku. Cim vys§i je hodnota tohoto ukazatele, tim efektivngji spoleénost vyuziva
svlj dlouhodoby majetek. Pokud chceme porovnat vysledné hodnoty s jinymi

spole¢nostmi, je nutné zohlednit miru a zpiisob odpisovani aktiv. (2)

. trzby
Obrat dlouhodobého majetku =

dlouhodoby majetek
Vzorec 17: Obrat dlouhodobého majetku (2)
Ukazatele doby obratii:
»> Doba obratu zasob

Vysledna hodnota tohoto ukazatele predstavuje pocet dntl, jez trva zdsobam, aby byly
spotfebovany (v pfipadé surovin a materialt) nebo prodany (v piipadé¢ hotovych
vyrobki nebo zbozi). V ptipadé hotovych vyrobkl nebo zbozi slouzi také jako metitko
likvidity, které vyjadifuje po€et dnl potiebnych k transformaci zdsob na penize nebo

pohledavky. (2)
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zasoby 360

Doba obratu zasob = —
trzby

Vzorec 18: Doba obratu zasob (2)

» Doba obratu pohledavek

Doba obratu pohledavek ptredstavuje ¢asovy interval mezi vystavenim faktury za prodej
zbozi nebo hotovych vyrobkl a pfipsanim penéznich prostfedki na ucet. Cim je tento
interval delsi, tim déle poskytuje spolecnost svym obchodnim partneriim bezplatny

obchodni uvér. (2)

hledavk
POTCCAVEY 360

Doba obratu pohledavek = ”
trzby

Vzorec 19: Doba obratu pohledavek (2)

> Doba obratu zavazku

Doba obratu zavazkl vyjadiuje pocet dnii od vzniku zdvazkli po jejich thradu.
Vyslednd hodnota tohoto ukazatele by méla minimélné odpovidat dobé obratu

pohledavek.

Pti interpretaci tohoto ukazatele existuje variabilita v literarnich zdrojich ohledn¢ toho,
co by mélo byt zahrnuto v Citateli. Adriana Knépkova a kolektiv navrhuji zahrnout do
Citatele kratkodobé zavazky z obchodnich vztahli a ostatni zdvazky, které zahrnuji
zavazky vici zaméstnanctim, socidlnimu a zdravotnimu pojisténi, a zavazky vici statu.
Tim se detailngji vymezi béZzné zadvazky spole€nosti. Jmenovatelem jsou trzby, aby bylo

dosazeno srovnatelné zakladny jako u pfedchozich ukazateld doby obratu. (1)

kratkodobé zavazky z obch. vztahii + zdvazky ostatni 160

Doba obratu zavazku = 2
trzby

Vzorec 20: Doba obratu zavazki (1)

1.4.3 Analyza soustav ukazateli

Modely bankrotni a bonitni analyzy byvaji oznacovany jako vyssi metody kviili jejich
vysSi urovni sloZitosti. Tyto modely analyzuji vzajemné vztahy mezi vstupnimi a

vystupnimi ukazateli, aby nejen zhodnotily aktudlni situaci, ale také se pokusily
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predpovédéet budouci vyvoj. Z tohoto diivodu jsou nékdy nazyvany také jako prediktivni

modely nebo modely jez identifikuji symptomy naznacujici budouci nesolventnost. (11)

V praxi se tyto metody uplatiuji predevsim v bankovnim odvétvi. Pfed schvalenim
pujcky je nezbytné, aby banka zhodnotila bonitu podnikatelského subjektu, ktery zada o

avér. (2)

Bankrotni modely

Bankrotni modely se snazi predvidat, zda nastane bankrot dané spole¢nosti, piipadné

také s jakou pravdépodobnosti bankrot nastane. (11)
Z — skore (Altmaniv model)
Z-skore, znamé taktéz jako Altmaniiv model, je jednim z nejznaméjSich a nejcastéji
vyuzivanych finanénich modelt. Tento model vychazi z principti diskrimina¢ni analyzy
a poskytuje informace o finan¢ni situaci dané spolecnosti. V piipadé, ze vysledna
hodnota Z — skore je vyssi nez 2,99, znamena to, Ze spole¢nost se nachazi v uspokojivé
finan¢ni situaci. Pfi Z hodnot¢ v rozmezi 1,81 az 2,99 ma spolecnost nevyhranénou
finan¢ni situaci. Jestlize vysledna Z hodnota je nizs$i nez 1,81 naznacuje nam to, Ze
spole¢nost ¢eli znaénym finanénim problémum. (1)

Z - skore =0,717-X; +0,847-X, + 3,107-X5 + 0,420-X4 + 0,998-X5

Vzorec 21: Z — skore (1)

X1 = pracovni kapital / aktiva celkem
Xz = nerozdéleny zisk / aktiva celkem
X3 = EBIT / aktiva celkem
X4 = trzni hodnota vlastniho kapitalu / cizi zdroje
Xs = trzby / aktiva (1)
Indexy IN
Indexy IN byly stvofeny Inkou a Ivanem Neumaierovymi. Jedna se o diskrimina¢ni

funkce, které se uzivaji jako bankrotni modely zejména pro aplikaci na Ceské

spolecnosti. Manzelé Neumaierovi stvofili celkem Ctyii indexy IN: IN95, IN99, INO1 a
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INOS. Zminéné indexy se odliSuji ve zplsobu jejich uziti, vstupnimi daty a také rokem

vzniku.
Z vyse zminénych indext jsem zvolil index INOS, jelikoZ je nejaktualnéjsi a jedné se
vlastné o spojeni ptedchozich tii indexu. (11)

INO5 =0,13-A +0,04-B+3,97-C+0,21-D + 0,09-E

Vzorec 22: INO5 (11)

A = celkovy kapital / cizi kapital
B = EBIT / nékladové troky (v piipadé nulovych nakladovych tarokii B = 9)
C = EBIT / celkovy kapital
D = vynosy celkem (trzby) / celkovy kapital
E = obézn4 aktiva / kratkodobé zavazky

Abychom mohli ptfedpovidat zdravou financni stabilitu spolecnosti, je nutné, aby
vysledna hodnota INO5 presahovala hranici 1,6. Pokud se tato hodnota pohybuje na
urovni niz§i nebo rovna 0,9, existuje pravdépodobnost, ze spole¢nosti hrozi riziko
finan¢ni nestability. V pfipadé, kdy se vyslednd hodnota indexu pohybuje nad hodnotou
0,9 a zaroven do hodnoty 1,6, znamena to, ze se spolecnost nachazi v tzv. "Sedé zong".

Tedy nelze jednoznaéné urcit budouci finanéni vyvoj spole¢nosti. (11)

Bonitni modely

Bonitni modely slouZi k vyhodnoceni finan¢ni situace spole¢nosti na zakladé bodového

hodnoceni dil¢ich oblasti hospodareni. (1)

Nejpouzivangj§imi bonitnimi modely jsou napt. Kralickliv quicktest, Index bonity,

Tamariho model a mnoho dalSich. (11)
Kralickiv quicktest

Tato metoda pifedstavuje efektivni prostfedek rychlého hodnoceni finanéniho stavu
spolecnosti s velmi kvalitni vypovidajici schopnosti. Test je navrZen tak, ze je slozen ze
Ctyt ukazateld, které jsou odolné via¢i ruSivym vlivim a zaroven co nejveérnéji
reprezentuji informace z rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Tyto Ctyfi ukazatele reflektu;ji

ruzné aspekty analyzy, véetné stability, likvidity, rentability a vysledku hospodafeni.
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Prvni dva ukazatele jsou zaméfené na financni stabilitu, zatimco druhé dva zkoumaji

vynosovou situaci spolecnosti. (9)

_ vlastni kapital
aktiva celkem

Vzorec 23: Kralick Quicktest R1 (4)

5 cizi zdroje — penézni prostredky

provozni cashflow

Vzorec 24: Kralick Quicktest R2 (4)

B EBIT
~ aktiva celkem

Vzorec 25: Kralick Quicktest R3 (4)

provozni cashflow
R4 =

vykony

Vzorec 26: Kralick Quicktest R4 (4)

Tabulka 1: Kralickiv quicktest — bodové hodnoceni
(Zdroj: vlastni zpracovani dle (4

<0 0-0,1 | 0,1-0,2 0,2-0,3 >0,3

>30 | 12-30 5-12 3-5 <3

<0 0-0,08 | 0,08-0,12 | 0,12-0,15 | >0,15

<0 |0-0,05]|0,05-0,08]| 008-0,1 | >01

Hodnoceni spolecnosti je realizovano ve tech fazich. K vyhodnoceni finan¢ni stability
spolecnosti seCteme body z ukazatelti R1 a R2, a poté tuto sumu rozdélime dvéma. K
posouzeni vynosové situace seCteme ukazatele R3 a R4 a opét rozdélime dvéma.
Celkové hodnoceni spolecnosti pak probihd na zakladé souctu vSech ctyt ukazateld,

ktery nasledné rozdélime ctyimi. Pokud jsou vysledné hodnoty niz$i nez 1, naznacuje to
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potize ve finanénim hospodateni spolecnosti. V ptipadé€, Ze hodnoty spadaji do rozmezi
1 az 3, povazuje se to za Sedou zonu a nelze tedy jednozna¢né urcit finanéni situaci

spole¢nosti. Hodnoty nad trovni 3 signalizuji finan¢n¢ silnou spole¢nost. (4)
Index bonity

Index bonity se skldda ze Sesti pomérovych ukazatelli, které dohromady obsahuji Sest
polozek z ucetnich vykazii. Tento model se pouziva nejcastéji v Némecku, Rakousku a
Svycarsku. (2)

Index bonity =1,5-X; +0,08-X, +10-X3 + 5-X4 + 0,3-X5 + 0,1-X,

Vzorec 27: Index bonity (2)

X1 = cashflow / cizi zdroje
Xz = aktiva celkem / cizi zdroje
X3 = zisk / aktiva celkem
X4 = zisk / vynosy
Xs = zasoby / vynosy
Xe = vynosy / aktiva celkem

Tento model rozd€luje spolecnosti na bonitni a bankrotni na zéklad€ vysledné hodnoty
tohoto indexu. V ptipad¢, Ze index vykazuje zapornou hodnotu, existuje riziko bankrotu
pro danou spole¢nost. Naopak kladna hodnota indexu naznacuje bonitu spolecnosti.
Vyhoda této metody spociva v tom, Ze poskytuje nahled, do jaké miry je spole¢nost
bonitni nebo bankrotni. To znamend, Ze ¢im vy$§i je kladné nebo zaporné ¢islo, tim

vice je spolecnost bonitni nebo bankrotni. (2)

STATISTICKA TEORIE

V této podkapitole teoretické Casti se budu zabyvat teoretickym pozadim statistickych
ukazateli. Nejprve se budu vénovat analyze casovych fad, véetné rozdéleni ¢asovych
fad dle urcitych parametrli, charakteristice ¢asovych fad a dekompozici ¢asovych fad.

Dale ptedstavim, jak funguje regresni analyza a na zakladé jakych aspektd jsem zvolil
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regresni funkci pro zpracovavani diplomové prace a také Ctenafiim strucné predstavim

dal§i druhy linedrnich a nelinedrnich regresnich funkci. V posledni fad¢ statistické

teorie se budu vénovat korelacni analyze vcetné¢ vybérové kovariance a vybérovému

koeficientu korelace.

1.5 Casové Fady

Casova fada, n¢kdy oznacovana jako chronologicka tada, je definovdna jako soubor

hodnot specifického ukazatele, ktery je organizovéan podle ptfirozeného potadi v Case. Je

dalezité¢, aby jak vécna napln ukazatele, tak jeho prostorové vymezeni zlstaly

konzistentni béhem celého sledovaného ¢asového intervalu. (12)

151

A

Clenéni ¢asovych Fad

Dle vztahu hodnot k ¢asu

» Okamzikové casové ftady (napf. vyvoj stavu zdasob, surovin, poctu
zaméstnancy, stavu pohledavek).

» Intervalové casové fady (napf. objem produkce, naklady, objem zisku). (16)

Z hlediska periodicity

» Dlouhodobé — ro¢ni a delsi.

» Kratkodobé — kratsi nez jeden rok. (16)

Dle druhu sledovanych ukazatelli na ¢asové fady

» Primarni (prvotni — ziskané pfimo napf. odpracovanid doba, pocet
pracovnikli, stav zdsob atd.) Jednd se o ukazatele, pfi kterych jsme
jednoznacné schopni urcit typ charakteristiky, statistické jednotky 1
statistického znaku.

» Sekundérni (odvozené — vznikaji ttemi zptisoby: 1. jako funkce napt. rozdil
¢1 podil primarnich ukazatelli, 2. funkce riznych primarnich hodnot napf.
ukazatele struktury, 3. jako funkce dvou ¢i vice primarnich ukazatelti napf.

relativni ukazatele). (13)
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1.5.2 Charakteristika ¢asovych rad
Prumér intervalové ¢asové rady

Primeér intervalové Casové fady oznacujeme jako ¥ a je pocitan jako aritmeticky prameér

hodnot ¢asové fady v jednotlivych intervalech. (12)

D%

i=1

:m

Vzorec 28: Pramér intervalové Fady (12)
Primér okamzikové ¢asové rady
Primér okamzikové cCasové fady je také nazyvadn prumérem chronologickym a
vypocitame jej pomoci nasledujiciho vzorce. (12)
n—

1:2 i
2 2

i=2

Vzorec 29: Pramér okamzZikové ¢asové rady (12)

Prvni diference

(A4

Prvni diference jsou nejjednodussi charakteristikou popisu vyvoje casové ftady.
Pocitame ji jako rozdil dvou po sobé jdoucich hodnot ¢asové fady a vyjadiuje prirtistek
hodnoty ¢asové fady v uréitém okamziku oproti obdobi piedchazejicimu. (12)
14 =y —yie1, i=23,..,n
Vzorec 30: Prvni diference (12)

Primér prvnich diferenci

Na zékladé¢ vypoctu prvnich diferenci miZzeme vypocitat primér prvnich diferenci.
Tento primér piedstavuje o kolik se primérné¢ hodnota casové fady zménila za

jednotkovy Casovy interval. (12)

40 = 12@@% —

Vzorec 31: Pramér prvnich diferenci (12)
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Koeficient rustu

Rychlost, jakym se hodnoty ¢asové fady zvysuji nebo snizuji, je vyjadieno koeficientem
rustu. Vypocitdvame ho jako pomér mezi dvéma nasledujicimi hodnotami Casové fady

podle uréeného vzorce. (12)

ki(y) = %, i=23,..,n

-1
Vzorec 32: Koeficient ristu (12)
Priamérny Koeficient rustu

Z koeficienti ristu zjistujeme primérny koeficient ristu, ktery reprezentuje primérnou

hodnotu zmén koeficientl ristu v jednotkovém ¢asovém intervalu. (12)

Vzorec 33: Primérny koeficient ristu (12)

1.5.3 Dekompozice ¢asovych rad

Hodnoty casové fady je mozné rozlozit na nékolik dil¢ich slozek. V piipad¢, Ze se jedna
o tzv. aditivni dekompozici, miZeme hodnoty dané ¢asové fady rozloZit na nasledujici

soucet.
Vi = Ti +Ci +Si +€i, i = 1,2,...,Tl.
Vzorec 34: Dekompozice ¢asové iady (12)

Ti — trendova slozka
Si — sezonni slozka

Ci — cyklicka slozka
ei — nadhodna slozka

Casovou fadu si miizeme predstavit jako ur¢ity trend, k némuz jsou piiéteny ostatni
sloZzky. Tento rozklad na dilé¢i slozky ndm pomahé lépe odhalit zakonitosti chovani

fady. V nékterych asovych fadach mohou nékteré se slozek chybét.
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Trendova slozka

Tato slozka piedstavuje obecnou tendenci dlouhodobého vyvoje daného ukazatele
Vv Case. Vznika plisobenim sil, jeZ systematicky piisobi ve stejném sméru. V piipadé, ze
tento ukazatel zlstava v pribéhu sledovani na stejné trovni nebo kolem této trovné

pouze kolisa, pak mlizeme fict, Ze se jedna o ¢asovou fadu bez trendu.
Sezénni slozka

Sezonni slozka Casové tady charakterizuje pravidelné a opakujici se zmény v ramci
jednoho kalendarniho roku. Tyto zmény jsou typicky zpusobeny faktory jako jsou
sezénni promény pocasi ¢i kulturné-spolecenské zvyklosti ovliviiujici ekonomické
chovani, naptiklad kolisani pramérnych teplot béhem riznych mésicti nebo oscilace v
objemu prodeje v obchodnich domech béhem roku. Pro analyzu a identifikaci sezonnich

vzorcl jsou nejvhodnéjsi méfeni provadéna na mésic¢ni nebo Ctvrtletni bazi. (12)
Cyklicka slozka

Tuto slozku si muzeme piedstavit jako kolisdni kolem hlavniho trendu z divodu
dlouhodobého cyklického vyvoje s délkou viny delsi nez jeden rok. V ekonomickém
kontextu je tato slozka ¢asto vnimana jako ekonomicky cyklus a miize zahrnovat cykly
spojené s demografii, inovacemi a podobn¢. Nékdy neni cyklickd slozka povazovana za

samostatny prvek ¢asové fady, ale je zahrnuta do trendové slozky jako jeji soucast. (13)
Nahodna slozka

Nahodna slozka pfedstavuje veliCinu, jeZ nemlZeme popsat Zadnou Casovou funkei.
Tuto slozku ziskdme vylou€enim tii predeslych slozek. Za idealnich podminek jsou
zdrojem této slozky drobné a v jednotlivostech nepostizitelné pticiny, které jsou
vzajemné nezavislé. Za takové podminky se jedna o ndhodnou slozku, pfi¢emz jeji

chovani miizeme popsat jako pravdépodobnost. (13)

1.6 Regresni analyza

Regresni analyza je jednou znejpouzivanéjSich metod statistického zkoumdni
vicerozmérnych dat. Pouziva se k vyjadieni vztahu mezi proménnou, ktera je objasnéna
(zavisla proménnd), a souborem vysvétlujicich proménnych (regresori) prostfednictvim

regresni funkce. (14)
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V oblasti ekonomie a jinych piirodnich véd se Casto operuje s proménnymi hodnotami.
V téchto pifipadech existuje néjaka vzajemna zavislost mezi nezévislou proménnou,
kterou mizeme oznacit jako x, a zavislou proménnou, kterou méfime nebo pozorujeme,
a kterou oznacujeme jako y. Tuto zdvislost mezi jednotlivymi proménnymi miizeme
vyjadiit funkénim pfedpisem y = ¢ (x). AvSak funkci @(x) nezname nebo tuto

zavislost mezi proménnymi nemtzeme funkéné vyjadrit. (12)

1.6.1 Volba regresni funkce

Vyznam regresni analyzy spociva také ve vyhodnoceni adekvatnosti vybrané regresni
funkce pro vyrovnani uréitych dat. ReSenim je zjisténi, jak t&sné vybrana regresni
funkce k zadanym hodnotam pfiléha a také jak dobfe vybrana regresni funkce vystihuje
ptedpokladanou funkéni zavislost mezi zavisle a nezdvisle proménnou.
Jestlize je pro vyrovnani zadanych dat uzito vicero regresnich funkci, pak je potfeba
posoudit, kterd z funkci nejlépe pfiléhd k zadanym hodnotdm. To nam umozZiuje
rezidualni soucet ¢tvercii, ve kterém nejlépe ptiléhajici funkce vede k jeho nejmensi
hodnoté. Avsak jelikoz rezidudlni soucet Ctverci neni normovan, nemizeme z jeho
hodnot posoudit, jak dobie zvolena regresni funkce vystihuje vzajemnou zavislost mezi
proménnymi. Z tohoto diivodu se tak jevi index determinace jako vice vhodny nastroj
pro uréeni toho, jak vérohodné zvolena regresni funkce vystihuje vzajemnou funkéni
zavislost mezi jednotlivymi proménnymi. (12)

_ S _ Sy-7 Y —0)?

=1- =1-
S

12
y Sy Z?:l(yi _}7)2

Vzorec 35: Index determinace (12)

Tento index determinace nabyva hodnot v rozmezi od 0 do 1. Cim vice se vysledna
hodnota indexu blizi k 0, tim vice povaZzujeme danou zavislost za slab$i a zvolenou
regresni funkci za méné vystiznou. Naopak v ptipad¢, Ze se vysledna tohoto indexu blizi
K hodnoté 1, pak mizeme usoudit, Zze vzajemna zavislost mezi proménnymi je silna a

regresni funkce je zvolena vystizné. (12)
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1.6.2 Linearni regresni funkce

Podstatou linedrnich regresnich funkci je to, Ze regresni funkce n(x, 8)je linearni funkci
vektoru koeficienti B. Nasledné zminim Vv praxi nejcastéji pouzivané linearni regresni
funkce spole¢né s jejich vzorci pro vypocet. (13)
Regresni primka
Regresni pfimka je nejjednodussi a zaroven také nejpouzivan€j$i moznosti regresni
funkce a je vyjadfena nasledujicim vzorcem.
E(Y|x) = n(x) = By + fox
Vzorec 36: Regresni piimka (12)
Nahodna veli¢ina Yi je nasledné vyjadiena jako soucet funkce n(x) a tzv. Sumu pro
uroven X;.
Yi=nlx)+ e = B+ Pxite
Vzorec 37: Regresni piimka a Sum (12)

Za pomoci metody nejmenSich ¢tvercli mliizeme odhadnout koeficienty B1 a P2. Tyto

koeficienty nasledné oznaGujeme jako by a bo.

n
S(bubs) = ) i = by = bx)?
i=1

Vzorec 38: Funkce S regresni piimky (12)

Vyse zminéna funkce S(bi,b2) se rovna souctu kvadratti odchylek naméfenych hodnot yi

od ptedpokladanych hodnot n(x;)=b1 + boX; regresni pfimky.

Hledané hodnoty b1 a b2 jez odpovidaji koeficientim 1 a B2 dané regresni piimky jez
jsou zadany hodnotami xj a Yi, ur¢ime vypoctem prvni parcialni derivace vyse zminéné
funkce S(b1,b2) a to nejprve podle proménné b1 a nasledné podle proménné by. Tyto

parcidlni derivace polozime rovny nule a dostaneme nasledujici dvé rovnice.
n
aS
a—m=212<yi—b1—b2xi)-(—1)=o
=

Vzorec 39: Parcialni derivace podle b1 (12)
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95 = zn: 2 b b =0
ab, = £, (v 1 2X;) - (—x;) =

Vzorec 40: Parcialni derivace podle b2 (12)

Tyto rovnice dale upravime a ziskame tak tzv. soustavu normalnich rovnic.

n n
n-by + inxbz =Zyl-,
i=1 i=1

Vzorec 41: Soustava normalnich rovnic 1 (12)

S

n n

Z X; by + lez 'bz=zxi3’i

i=1 i=1 i=1
Vzorec 42: Soustava normalnich rovnic 2 (12)

Z této soustavy normalnich rovnic jsme nasledné schopni vypocitat koeficienty bia b2 a

to pomoci nasledujicich vzorci.

Yici Xy —nxy _

n 2 _ oz2
L1 Xi —nx

bz =
Vzorec 43: Vypoclet koeficienti b1 a bz (12)

PficemZ X a y jsou vyberové prumeéry pro néz plati nasledujici:

n
Xi, 3_] =
i=1 i

x|

Il
S|e
S|e

n
Vi-
=1

Vzorec 44: Charakteristika vybérovych primeéra (12)
Odhad regresni ptimky je urcen jako:
ﬁ(X) = bl + bzx

Vzorec 45: Odhad regresni primky (12)
Parabolicky trend

Ty = Bo + Bt + Bot?

Vzorec 46: Parabolicky trend (13)
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Exponencialni trend
— t
Ty = BoB1
Vzorec 47: Exponencialni trend (13)

Modifikovany exponencialni trend

T, =¢ +ﬁoﬁ1t’ p1 > 0.
Vzorec 48: Modifikovany exponencidlni trend (13)
1.6.3 Nelinearni regresni funkce
Po predstaveni linedrnich regresnich funkci se budeme vénovat regresnim funkcim, jez
nejsou linearni. To znamena, ze funkci n(x, ) nemizeme vyjadfit jakozto linearni

kombinaci regresnich koeficientii f1 a znamych funkei, jez jsou nezavislé na vektoru

koeficientt . (13)

Linearizovatelné funkce

Linearizovatelné funkce jsou nelinearni regresni funkce, které avSak mtzeme pomoci
vhodné transformace pfemeénit na funkci, kterd na svych regresnich koeficientech zavisi
linearné. Pro zkoumani regresnich koeficientl a jinych charakteristik téchto funkci
pouzivame bud’ regresni pfimku nebo klasicky linedrni model. Nasledné je ale nutné
provést zpétnou transformaci vysledkli abychom tak ziskali vysledky odhadl

koeficient a intervall spolehlivosti pro ptivodni nelinearni funkci. (13)

Nelinearizovatelné funkce

Nasledné si ukaZeme tfi specialni nelinearni a zaroven nelinearizovatelné regresni
funkce a také jakym zpisobem jsme schopni ur€it jejich regresni koeficienty. Tyto
funkce jsou uzivany pii promitnuti ekonomického déje do €asovych tad. U vSech tii

funkci se predpoklada, ze B3 je kladny. (13)
» Modifikovany exponencialni trend

Pouziva se v ptipadech, kdy je dana funkce shora nebo zdola ohranicena.

n(x) = By + B2B3

Vzorec 49: Modifikovany exponencialni trend (12)
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» Logisticky trend

Logisticky trend ma tzv. inflexi a je ohrani¢en shora i zdola. V ekonomickém
odvétvi se pouziva zejména pro modelovani prubéhu poptavky po predmeétech
dlouhodobé¢ spotieby. Tento trend fadime také mezi tzv. ,,S — kiivky*“, jez jsou

symetrické kolem inflexniho bodu.

-
B1 + B2B3

Vzorec 50: Logisticky trend (12)

n(x) =

» Gompertzova kiivka

,, Gompertzova kiivka ma pro nékteré hodnoty svych koeficientii inflexu a je shora i
zdola ohranicena. Radime ji mezi tzv. S-kiivky nesymetrické kolem inflexniho bodu.
Vetsina jejich hodnot lezi az za jejim inflexnim bodem, tedy za bodem, kde konvexni

pribéh kiivky prechadzi v konkdvni. *“ (12)
r](x) — eﬁl"'ﬁZﬁg

Vzorec 51: Gompertzova kiivka (12)

1.7 Korela¢ni analyza

Korela¢ni analyza je béZné vyuZivana ke zkoumani vzdjemného vztahu mezi dvéma
nahodnymi veli¢inami. Prvni ndhodnou veli¢inu oznacujeme jako X a druhou ndhodnou
veli¢inu oznacujeme jako Y. Cilem korela¢ni analyzy je nejen zjistit, zda tyto dvé
nahodné veli¢iny maji néjaky vzdjemny vliv, ale také intenzitu vztahu mezi témito
veli¢inami. Vzdjemny vztah mezi veli¢inami miZe nabyvat riiznych hodnot, sahajicich

od uplné nezavislosti az po Gplnou zavislost. (15)

,, Charakteristiky, které popisuji vzajemnou linearni vazbu mezi slozkami nahodného
vektoru (X)Y) v datovém souboru jsou vybérova kovariance a vybérovy koeficient

korelace. “ (15)
Vybérova kovariance

Vybérovou kovarianci oznacujeme jako Cxy a pocitdme dle nésledujiciho vzorce:
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n
1
Cxy =—— Xiyi — nxy
n—1|« -
1=

Vzorec 52: Vybérova kovariance (12)

Pokud je vybérova kovariance rovna nule, nazyvame proménné X a Y v daném
datovém souboru nekorelovanymi. To znamend, Ze mezi nimi neni linearni zavislost.
Avsak stale mezi nimi mize existovat zavislost jiného typu. V piipad¢, kdy je vyberova
kovariance odlisna od nuly, konstatujeme, ze X a Y v daném datovém souboru jsou

korelované. To znamena, ze mezi proménnymi existuje ptitomnost linearni vazby. (12)
Vybérovy koeficient korelace

Jelikoz vybérova kovariance neni standardizovana, nelze z ni pfimo odvodit velikost
této linearni vazby. Miru vzijemného vztahu mezi ndhodnymi veli¢inami X a Y v

daném datovém souboru charakterizuje vybérovy koeficient korelace.
Vybérovy koeficient korelace oznacujeme jako rxy a pocitame jej dle vzorce:

Cxy
SxSy

Txy =

Vzorec 53: Vybérovy primér proménné Y (12)

n

1
2 2 =2
Sé = X5 —nx
X n—1z L

=1

Vzorec 54: Vybérovy rozptyl proménné X (12)

n

1 _
= L[Sy

i=1

Vzorec 55: Vybérovy rozptyl proménné Y (12)
Na zékladé velikosti absolutni hodnoty koeficientu korelace ptedloZim slovni vyjadieni

velikosti linearni zavislosti mezi ndhodnymi veli¢inami X a Y.
» Vysledek blizky k nule — zavislost je velmi slaba.
» Vysledek blizky k jedné polovin€ — zavislost je prumérna.
» Vysledek blizky k jedné — zavislost je silna.

» Vysledek se rovna jedné — zavislost uplna. (12)
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2 ANALYZA SOUCASNEHO STAVU

V této Casti diplomové prace struéné predstavim analyzovanou spolecnost a nésledné

provedu analyzu finanéni situace, ve které se spole¢nost nachézi.

2.1 Charakteristika spolecnosti

Tabulka 2: Charakteristika spole¢nosti
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (6))

Nazev spolecnosti:

PARDOSA — technik, s.r.o.

Datum vzniku:

12. ervence 2007

Sidlo:

Dubnany, Hodoninska 672

Identifikaéni ¢islo:

277 39 040

Pravni forma:

Spolecnost s ru¢enim omezenym

Statutarni organ:

Jednatel Jifi Rihak, narozen 5.5. 1963

Jednatel Richard Stohr, narozen 7.11. 1968

Zpusob jednani: Ma-li spolecnost vice jednatelll, je opravnén
kazdy znich jednat jménem spolecnosti
samostatn¢.

Spolecnici: Spoleénik Jifi Rihak, obchodni podil 50 %
Spolec¢nik Richard Stohr, obchodni podil 50 %

Zakladni kapital: 200 000,- K¢

o~

(

.-::I=""-'- -_'__T\ "‘-\_I
::-'=:°" | (I .—’)
CHPA
k-‘-'.'_—_ :-_— -
J

RDOSA

technik

Obrazek 4: PARDOSA - technik, s.r.o. logo
(zdroj: (5))

41




Tabulka 3: Pfedmét podnikani
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (6))

Predm¢ét podnikani:

poskytovani technickych sluzeb k ochrané

majetku a osob

zadmecnictvi, nastrojarstvi

vyroba, obchod a sluzby neuvedené v

prilohach 1 az 3 zivnostenského zdkona

projektova Cinnost ve vystavbe

provadeéni staveb, jejich zmén a odstranovani

montaz, opravy, revize a zkousky elektrickych

zatizeni

montdz, opravy a rekonstrukce chladicich

zafizeni a tepelnych Cerpadel

vodoinstalatérstvi, topenafstvi

montdz, opravy revize a zkousky tlakovych

zafizeni a nadob na plyny

montaz, opravy revize a zkousky zdvihacich

zafizeni

montaz, opravy revize a zkousky plynovych

zatizeni a plnéni nadob na plyny

Hlavni cinnosti analyzované spolecnosti je pozemni stavitelstvi. V sortimentu je

nabizena vystavba, rekonstrukce ¢i modernizace rodinnych domi a bytd, primyslovych

budov, ale 1 rekreacnich staveb vSeho druhu jako jsou naptiklad bazény, vinné sklepy a

mnoho dal§itho. Kromé& stavebni Cinnosti se spole¢nost VvV minulosti vé€novala také

projekéni Cinnosti. Aktualné vSak projekéni ¢innost spole¢nosti generuje zanedbatelnou

Cast trzeb a tim padem se touhle ¢innosti nebudeme v praci dale zabyvat (5).

Analyzovana spole€nost plisobi na tzemi Ceské republiky, zejména v oblasti jiZni

Moravy. Zakaznici jsou fyzické osoby ale také osoby pravnické, tedy jiné spolecnosti

(5).
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2.2 Financni analyza

V této kapitole bude za pomoci financnich ukazatelii pfedstavenych v teoretické ¢asti
provedena samotnd finan¢ni analyza spolecnosti. Analyzovanym obdobim jsou roky
2013-2022. U nékterych ukazatelti provedu také analyzu statistickou, pomoci které
odhadnu predikci budouciho vyvoje jednotlivych ukazatelll v nasledujicich dvou letech.
Tyto vypocty budu provadét pomoci programu Microsoft Excel. Vstupnimi daty pro

tyto vypocty jsou Ciselné hodnoty ziskané z G€etnich vykazi, tedy z rozvahy a vykazu

zisku a ztraty analyzované spole¢nosti (viz pfilohy).

2.2.1 Analyza rozdilovych ukazateli

Tabulka 4: Analyza rozdilovych ukazateli
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))
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Z tabulky ¢islo 4 a také z grafu ¢islo 1 vySe mlizeme vycist, Ze analyzovana spole¢nost

ve vSech sledovanych letech dosahla kladnych hodnot ukazatelli ¢istého pracovniho

4839

6927

Graf 1: Srovnani rozdilovych ukazatele
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))
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kapitalu a také cistého penézn¢ — pohledavkového finanéniho fondu. Hodnoty téchto
dvou ukazateli byly nejen kladné, ale také témeét kazdym rokem nartistaly. Ukazatel
¢istych pohotovych prostfedkll kolisal a v roce 2014, 2016 a 2020 dosdhl zapornych

cvwvr

kratkodobych zavazkd.

Cisty pracovni kapital

10000
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2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Graf 2: Vyvoj CPK
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))

V nasledujici tabulce ¢islo 5 jsou popsany charakteristiky ¢asové fady ukazatele ¢istého
pracovniho kapitalu. Tato tabulka obsahuje sloupec s potadim, rokem, hodnotou CPK,

prvni diferenci a koeficient rlstu.

Tabulka 5: Vyvoj CPK v &ase
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))
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Vyrovnani ¢asové Fady ¢istého pracovniho kapitalu

Pro vyrovnani ¢asové tady Cistého pracovniho kapitalu jsem zvolil linearni regresi,
ktera nejpiesnéji popisuje vyvoj vykazanych hodnot tohoto ukazatele. Linearni regrese

ma tvar:

n(x) = B1 + Box

Nasledné jsem pomoci programu Microsoft Excel provedl vypocet regrese, na zakladé
kterého jsem dosadil hodnoty do linearni regresni funkce, ktera tak dostala nasledujici

podobu:
n(x) = 3016,667 + 542,133 - x

Tabulka ¢islo 6 zobrazuje vyrovnani ¢asové fady pomoci linearni regresni funkce.

Tabulka 6: Statistické vypoéty CPK
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))

3016,667 582,2173458 0,00084

0,000416 0,8067

542,13 93,83 0,000415

P-hodnoty obou koeficientii a zaroven p-hodnota celé funkce je pod hladinou
vyznamnosti 0,05. Mizeme tedy fict, Ze pouzitd linedrni regresni funkce byla pro
vyrovnani Casové fady zvolena vhodné a ma tak dostate¢nou vypovidaci hodnotu.
Koeficient determinace nabyva hodnoty 0,8067. Coz znamena, ze 80,67 % rozptylu

hodnot tohoto ukazatele 1ze vyjadfit pomoci zvolené linearni regresni funkce.

V nasledujicim grafu ¢islo 3 mizeme vidét vyrovnani ¢asové tady Cistého pracovniho

kapitalu pomoci trendové linearni spojnice.
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Graf 3: CPK a linearni trend
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))

Predikce vyvoje ¢istého pracovniho kapitalu v letech 2023 a 2024

V nésledujici tabulce €islo 7 je vypoctena predikce ¢istého pracovniho kapitalu pro roky
2023 a 2024.

Tabulka 7: Predikce vyvoje CPK
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))

2023 n = 3016,667 + 542,1333 - 11 8980,133 | <7637,538; 10322,73>
2024 n = 3016,667 + 542,1333 - 12 9522,267 | <7984,606; 11059,93>

Jelikoz vyvoj CPK jsme schopni popsat jako vyvoj linearni, miizeme pak predpokladat,
Zze se tento ukazatel bude nadale vyvijet linearn¢ a odhadnout tak s urcitou
pravdépodobnosti hodnoty tohoto ukazatele. Odhadovanymi hodnotami CPK jsou 8
980 133 K¢ pro rok 2023 a 9522 267 pro rok 2024. S 95% pravdépodobnosti bude
analyzovany ukazatel vykazovat v nasledujicich dvou obdobich hodnoty v rozmezi

intervalu spolehlivosti.
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Cisty penézné& — pohledavkovy finanéni fond

CPPFF
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Graf 4: Vyvoj CPPFF
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))
V predchozim grafu ¢islo 4 miZeme pozorovat pomémné pravidelny narlst ukazatele
v Case. Predpokladdm, Zze se jedna o linedrni nartst. Tento ptedpoklad provérim
nasledujicimi vypocty.
V nésledujici tabulce ¢islo 8 je zobrazena charakteristika ¢asové fady cistého penézné —

pohledavkového finanéniho fondu.

Tabulka 8: Vyvoj CPPFF v ¢ase
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))

Vyrovnani ¢asové rady Cistého penézné — pohledavkového finanéniho fondu

n(x) = By + Prx
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n(x) = 2192,867 + 523,697 - x

Tabulka 9: Statistické vypoéty CPPFF
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))

2192,867 531,1318588 | 0,003304515

0,000283798 0,8239

523,697 85,5997 0,0002837

P-hodnoty obou koeficientli a zaroven p-hodnota funkce F vysla nizs$i nez 0,05. Tim
padem, muzeme potvrdit mlj predpoklad a na tuto Casovou fadu aplikovat linearni

funkci a nasledné predikovat budouci vyvoj.

CPPFF
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Graf 5: CPPFF a linearni trend
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))

Predikce vyvoje Cistého penézné — pohledavkového finanéniho fondu

Na zéklad¢ ptedchozich propoctii jsme schopni odhadnout predikci tohoto ukazatele.
V tabulce ¢islo 10 je zobrazena predikce tohoto ukazatele na nasledujici dva roky. Tato

predikce se naplni v pfipadé, Ze vyvoj ukazatele se bude nadale vyvijet linearné.

Tabulka 10: Predikce vyvoje CPPFF
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))

2023 7953,533 <6728,741; 9178,326>
2024 8477,23 <7074,488; 9879,972>
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Tabulka 11: Vyvoj CPP v &ase
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))
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Graf 6: Vyvoj CPP
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))
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Vyrovnani ¢asové rady Cistych pohotovych prostiedki

Tabulka 12: Statistické vypocty CPP
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))

—1805,67 2089,211239

0,412596265

320,484848 336,7068787

0,3690551

0,36905509 | 0,101726
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Po provedeni regresniho testovani jsme zjistili ze p-hodnota funkce F je vyssi nez 0,05 a
tak musime linearni model pro vyrovnani ¢asové fady zamitnout a pouzit jednodussi

model, a to prosty aritmeticky pramér hodnot.
n(x) = —43
Predikce vyvoje ¢istych pohotovych prostiedki

Tabulka 13: Predikce vyvoje CPP
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))

2023 —43 <-2219,311; 2133,311>
2024 —43 <—2219,311; 2133,311>

2.2.2 Analyza pomérovych ukazateli

Tato kapitola se zabyva vypoctem pomérovych ukazateli. Mezi pomérové ukazatele
radime ukazatele likvidity, rentability, zadluzenosti a aktivity. Dosazené hodnoty
jednotlivych ukazatelit budou porovnany s oborovym primérem. Udaje vyslednych
hodnot oborového priméru Cerpdm z internetovych strdnek Ministerstva primyslu a

obchodu.

Ukazatele likvidity

V této kapitole budou pomoci tabulek a grafii prezentovany vysledné hodnoty
jednotlivych ukazatelli likvidity, tedy schopnosti spolecnosti splacet své kratkodobé
zavazky pomoci jinak likvidni slozky obéznych aktiv. Vysledné hodnoty budou
porovnany s doporuc¢enymi hodnotami uvadénymi v literarnich zdrojich a nasledné také
S oborovym primeérem. Srovnani s oborovym priimérem nebude mozné provést za roky
2015, 2016, 2020 a dale. Ministerstvo primyslu a obchodu za tyto roky nezvetejnilo
finan¢ni analyzu podnikové sféry. V posledni fadé vysledné hodnoty zobrazim pomoci

grafu a slovn¢ ohodnotim.

BézZna likvidita

Tabulka 14: Bézna likvidita
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (2, 17-22 a 24))
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BéZn4 likvidita srovnani s oborovym priimérem
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Graf 7: Srovnani bézné likvidity s oborovym priimérem
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (2, 17-22 a 24))
Z grafu Cislo 7 muzeme vycist, ze bézna likvidita analyzované spole¢nosti dosahuje
témet ve vSech sledovanych letech pozadovanych hodnot. Vyjimkou jsou roky 2013 a
2016, kdy se hodnoty bézné likvidity nachazely pod minimalni doporu¢ovanou hranici
tohoto ukazatele. V roce 2019 spole¢nost vykazala lehce vy$si hodnoty tohoto

ukazatele, nez je maximalni doporuc¢ovana hodnota.

Tabulka 15: Vyvoj bézné likvidity v ¢ase
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))
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Vyrovnani ¢asové Fady bézné likvidity

Tabulka 16: Statistické vypo¢ty bézné likvidity
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))

1,4054 0,193415739 0,00008668

0,043787 0,416778

0,074532 0,031171769 0,043787002

V tabulce ¢islo 16 vidime, Ze p-hodnoty obou koeficientt i celé funkce F jsou nizsi nez
0,05. To znamena, Ze jsme vhodné pouzili linearni funkci a mizeme tak vytvofit

nasledujici rovnici:

n(x) = 1,4054 + 0,074532 - x

Bézna likvidita
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Graf 8: BéZna likvidita a linearni trend
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))

wwv_ 7

Predikce vyvoje bézné likvidity

Na zaklad¢ linedrniho vyvoje Casové tfady muizeme opét predikovat budouci vyvoj
bézné likvidity analyzované spoleCnosti. Tabulka Cislo 17 uvadi predikci tohoto

ukazatele pro nasledujici dva roky.

Tabulka 17: Predikce vyvoje bézné likvidity
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))

2023 | 2,225251 <1,778; 2,669>
2024 | 2,299783 <1,788; 2,808>
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Pohotova likvidita

Tabulka 18: Pohotova likvidita
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (1, 17-22, 24))

Pohotova likvidita srovndni s oborovym priimérem
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Graf 9: Srovnani pohotové likvidity s oborovym primérem
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (1, 17-22, 24))

Vv

Pohotova likvidita analyzované spolecnosti je S vyjimkou v roce 2013 a 2016 vyssi nez
hodnota doporucend. To mize znamenat, ze spoleCnost vaze zbytecné pfili§ mnoho
aktiv ve form¢ pohotovych prostiedki. Jelikoz se ale jedna o spolec¢nost stavebni, ktera
potfebuje vetsi mnozstvi penéznich prostiedkli pro provozovani své Cinnosti, je tato
skuteCnost v poradku. Vyssi potfebu penéznich prostfedkti u stavebnich spolecnosti

muzeme pozorovat také u oborového pruméru.
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Tabulka 19: Vyvoj pohotové likvidity v ¢ase
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))

Vyrovnani ¢asové rady pohotové likvidity

Tabulka 20: Statistické vypoéty pohotové likvidity
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))

1,306003

0,20066203 0,000186433

0,072948

0,032339614 0,054084956

0,054085 0,388759

Po provedeni regresniho testu jsme zjistili, ze p-hodnota koeficientu b, a p-hodnota
funkce F jsou vyssi nez 0,05 a tim padem musime zamitnout pouziti linearni regresni

funkce pro vyrovnani ¢asové fady a pouzit jednodussi model — aritmeticky primeér.

n(x) = 1,706

Predikce vyvoje pohotové likvidity

Na zaklad¢ predeslych vypocti jsme zamitnuli pouziti linearni funkce a musime tak

vyuzit pouhy aritmeticky primér pro predikci vyvoje pohotové likvidity. Pohotova

likvidita by v nasledujicich dvou letech mohla dosahovat hodnoty 1,706.

Tabulka 21: Predikce vyvoje pohotové likvidity

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))

2023

1,706

<1,453; 1,959>

2024

1,706

<1,453; 1,959>
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Okamzita likvidita

Tabulka 22: OkamZita likvidita
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (1, 17-22, 24))
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Graf 10: Srovnani okamZité likvidity s oborovym primérem
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (1, 17-22, 24))

Z grafu ¢islo 10 miizeme vycist, ze absolutné ve vSech sledovanych letech dosahoval

(A4

ukazatel okamzité likvidity daleko vysSich hodnot, nez jsou hodnoty doporucené. Tyto

vysoké vysledné hodnoty jsou zpiisobeny velkym mnozZstvim penéznich prostiedkt a

zaroven malym mnozstvim kratkodobych zavazki v prubéhu sledovaného obdobi.
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Tabulka 23: Vyvoj okamzité likvidity v ¢ase
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))

Vyrovnani ¢asové rady okamzité likvidity

Tabulka 24: Statistické vypoéty okamzité likvidity
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))

—78,28

57,50569018

0,2105336

0,03933333

0,028503411

0,204937

0,204936969 | 0,192267

P-hodnota této funkce je vyssi nez 0,05. Musime tedy zamitnout vyuziti linearni funkce

a opét pouzit aritmeticky primér vykazanych hodnot.

n(x) = 1,075

Predikce vyvoje okamzité likvidity

Na zékladé¢ zamitnuti linearni funkce pouzijeme pro predikci aritmeticky prameér.

V nasledujicich dvou letech by tak okamzita likvidita mohla dosahovat hodnoty 1,075.

Tabulka 25: Predikce vyvoje okamzité likvidity
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))

2023

1,075

<0,881; 1,269>

2024

1,075

<0,881, 1,269>
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Ukazatele rentability

Srovnani vykazanych hodnot jednotlivych ukazatelti s hodnotami ukazatelti oborového
priméru bude mozné provést pouze pro roky pro néZ Ministerstvo primyslu a obchodu

zvetejnilo finan¢ni analyzy podnikové sféry.

ROS — Rentabilita trzeb

Tabulka 26: ROS
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (17-22, 24))

Rentabilita trZzeb a oborovy pramér
7,0%
6,0%
5,0%
4,0%
3,0%
2,0%
SIRIIRY
0,0% I
0% 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

W ROS Oborovy primér

Graf 11: Vyvoj ROS a oborového priiméru
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (17-22, 24))

Rentabilita trzeb analyzované spolecnosti v prubéhu sledovaného obdobi kolisala mezi
hodnotami 0,9 % az 2,6 %. NejnizSich hodnot dosahl tento ukazatel v roce 2015 a 2018.
V roce 2018 miizeme vidét také obrovsky pokles oborového priméru. Tato skute¢nost
je zplsobena tim, Ze celé odvétvi stavebnictvi nevykazalo zisk ale ztratu. Tato vykazana
ztrata se samoziejm¢ promitla do vSech nasledujicich grafl, jez zobrazuji jakoukoliv
rentabilitu srovnavanou s oborovym pramérem. Z grafu ¢islo 11 miZzeme pozorovat
lehce rostouci trend rentability trzeb analyzované spolecnosti. Muze se jednat o rist

linearni. To proveéfim nasledujicimi vypocty.
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Tabulka 27: Vyvej ROS v ¢ase
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))

0,01857
2014 0,01610 —0,002465 0,87
2015 0,00928 —0,006823 0,58
2016 0,01606 0,006779 1,73
2017 0,01446 —0,001593 0,90
2018 0,01254 —0,001920 0,87
2019 0,02319 0,010644 1,85
2020 0,02554 0,002357 1,10
2021 0,01838 —0,007168 0,72
2022 0,01620 —0,002172 0,88

0,01703 —0,000236 0,95

Vyrovnani ¢asové fady ROS

Tabulka 28: Statistické vypoéty ROS
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))

0,013849

0,003206408

0,002548892

0,00057869

0,000516759

0,2952725

0,295272502 | 0,135513

Z tabulky cislo 28 miZzeme vy¢ist ze p-hodnota funkce F je vyssi nez 0,05. Zamitame

tak uziti linearni funkce a pouzijeme aritmeticky prameér.

Predikce vyvoje ROS

Tabulka 29: Predikce vyvoje ROS
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))

2023 1,703 %

<1,4 %; 2,0 %>

2024 1,703 %

<1,4 %; 2,0 %>
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ROA — Rentabilita celkovych aktiv

Tabulka 30: ROA
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (17-22, 24))

7,4% | 6,0 % 55% |36% |62%
35% |3,7% 50%13%|72%

Rentabilita celkovych aktiv a oborovy primér

8,5%
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4,5%
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BWROA [ Oborovy pramér

Graf 12: Vyvoj ROA a oborového priiméru
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (17-22, 24))

Rentabilita celkovych aktiv vykazuje velmi kolisavé hodnoty v rozmezi 2,8 % V roce
2016 az 8 % v roce 2020. V roce 2018 muzeme pozorovat ur¢itou miru korelace mezi
hodnotou rentability celkovych aktiv analyzované spole¢nosti a oborového priméru. Od
roku 2020, kdy rentabilita celkovych aktiv dosahovala nejvyssi hodnoty za sledované

obdobi, miizeme pozorovat nasledny klesajici trend.

Tabulka 31: Vyvoj ROA v ¢ase
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))

0,07437
2014 0,06026 —0,01411 0,81
2015 0,05163 —0,00863 0,86
2016 0,02805 —0,02358 0,54
2017 0,05546 0,02741 1,98
2018 0,03644 —0,01903 0,66
2019 0,06192 0,02548 1,70
2020 0,08036 0,01844 1,30
2021 0,05615 —0,02421 0,70
2022 0,03543 —0,02072 0,63

0,05401 —0,00389 0,92
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Vyrovnani ¢asové Fady ROA

Tabulka 32: Statistické vypoéty ROA

0,059109

Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24

0,012025777

0,001171

—0,000927

0,0019381

0,64504

0,645048

0,027832

P-hodnota funkce F je vyssi nez 0,05. Tim padem nemlzeme vyuzit linedrni funkci a

musime tak predikovat budouci vyvoj na zdklad¢ prostého aritmetického priméru

vykéazanych hodnot.

Predikce vyvoje ROA

Tabulka 33: Predikce vyvoje ROA
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))

2023 5,401 %

<4,2 %; 6,6 %>

2024 5,401 %

<4,2 %; 6,6 %>

ROE — Rentabilita vlastniho kapitalu

Tabulka 34: ROE

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (17-22, 24))

17,6 %

127% | 7.3%

91%|112%

7,0%

8,9 %

13,9 %

8,0 %

57%

6,4 %

6,8 %

8,2 %

—0,1 %

11,2 %

Rentabilita vlastniho kapitdlu a oborovy primeér
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Graf 13: Vyvoj ROE a oborového priméru
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (17-22, 24))
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Rentabilita vlastniho kapitalu byla nejvyssi v roce 2013, kdy vykézala hodnotu 17,6 %.
Nasledoval pomérné strmy pokles. V roce 2020 se hodnota ukazatele dostala na 13,9 %
a od té doby klesa stejné jako piedchozi ukazatele rentability. Nejnizs$i hodnoty tohoto
ukazatele bylo dosdhnuto v poslednim roce, tedy v roce 2022, a to 5,7 %. Na zaklad¢
grafu predpokladam, Ze na tuto Casovou fadu muzeme aplikovat linedrni klesajici

funkci. To ovéfim nasledujicimi vypocty.

Tabulka 35: Vyvoj ROE v ¢ase
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))

0,17646
2014 0,12709 —0,04936 0,72
2015 0,07340 —0,05370 0,58
2016 0,09123 0,01783 1,24
2017 0,11242 0,02119 1,23
2018 0,06977 —0,04265 0,62
2019 0,08852 0,01874 1,27
2020 0,13866 0,05014 1,57
2021 0,07996 —0,05870 0,58
2022 0,05734 —0,02262 0,72

0,10148 —0,01191 0,85

Vyrovnani ¢asové fady ROE

Tabulka 36: Statistické vypoéty ROE
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))

0,139034 0,022152539 0,000238839

0,092208881 | 0,313703
—0,0068272 0,003570205 0,0922089

P-hodnota funkce F je vyssi nez 0,05. Tim padem zamitam pivodni predpoklad o uziti

linearni funkce a déle pocitam s aritmetickym primérem vykazanych hodnot.
Predikce vyvoje ROE

Tabulka 37: Predikce vyvoje ROE
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))

2023 10,148 % <7,5%; 12,8 %>
2024 10,148 % <7,5%; 12,8 %>
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ROI — Rentabilita vloZeného kapitalu

Tabulka 38: ROI
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))

8,2% |6,9%

6,0% | 3,2%

6,1%142%68%|83%|56%39%

Rentabilita vloZzeného kapitdlu
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Graf 14: Vyvoj ROI
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))

2020 2021 2022

Graf ¢islo 14 vypada velmi podobné jako piedchozi grafy rentabilit. Zpocatku je
zaznamenan pokles, nasleduje kolisani, které je doprovazeno naristem na nejvyssi
hodnotu za sledované obdobi a to 8,3 %. Od roku 2020 opét zaznamenavame dvoulety
pokles rentability poméfovaného ukazatele.

Tabulka 39: Vyvej ROI v ¢ases
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))

0,08174
2014 0,06912 —0,01262 0,85
2015 0,06020 —0,00893 0,87
2016 0,03185 —0,02835 0,53
2017 0,06145 0,02961 1,93
2018 0,04180 —0,01965 0,68
2019 0,06843 0,02663 1,64
2020 0,08292 0,01449 121
2021 0,05632 —0,02661 0,68
2022 0,03914 —0,01718 0,69

0,05930 —0,00426 0,91
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Vyrovnani ¢asové fady ROI

Tabulka 40: Statistické vypocty ROI
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))

0,068276 0,012082153 0,000480898

0,426168239 | 0,08076

—0,0016325 0,001947215 0,4261682

Po provedent statistickych vypocti jsme zjistili, Ze p-hodnota funkce F je vyssi nez
0,05. Tim padem pro predikci vyuziji aritmeticky pramér hodnot ROI za sledované
obdobi.

Predikce vyvoje ROI

Tabulka 41: Predikce vyvoje ROI
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))

2023 5,93 % <4,68 %; 7,17 %>
2024 5,93 % <4,68 %; 7,17 %>

ROCE - Rentabilita dlouhodobych zdroju

Tabulka 42: ROCE
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))

17,2%112,8% (8,4 %[8,1%|105% |7,3%|9,3%|14,1%|8,0% |57 %

Rentabilita dlouhodobych zdroji
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Graf 15: Vyvoj ROCE
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))
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Rentabilita dlouhodobych zdroji opét vykazuje podobny trend hodnot. Tato skute¢nost
je do urcité miry zpisobena objemem vykazaného zisku. V letech 2013, 2017 a 2020
kdy jsou zpravidla hodnoty rentabilit nejvyssi, je také nejvyssi vysledek hospodareni.
Nésledné budeme ovétovat, zda vyvoj hodnot rentability dlouhodobych zdroji ma

linearni klesajici prabéh.

Tabulka 43: Vyvoj ROCE v ¢ase
Zdroj: Vlastni zpracovani dle

0,17248
2014 0,12793 —0,04455 0,74
2015 0,08425 —0,04368 0,66
2016 0,08127 —0,00299 0,96
2017 0,10543 0,02416 1,30
2018 0,07281 —0,03262 0,69
2019 0,09259 0,01978 1,27
2020 0,14092 0,04834 1,52
2021 0,08026 —0,06066 0,57
2022 0,05737 —0,02289 0,71

0,10153 —0,01151 0,84

Vyrovnani ¢asové Fady ROCE

Tabulka 44: Statistické vypoéty ROCE

0,1377 0,021258698 0,000192659
—0,006576 0,003426149 0,091207

0,091207042 | 0,315297

P-hodnoty jsou opét vyssi nez 0,05 a tim padem dale pouZiji aritmeticky primér pro
popsani dané casové fady a dale pro predikci hodnot budoucich.

Predikce vyvoje ROCE

Tabulka 45: Predikce vyvoje ROCE
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))

2023 10,153 % | <7,62 %; 12,69 %>
2024 | 10,153 % | <7,62 %; 12,69 %>

Na zaklad¢ aritmetického priméru jsou predikcemi dané¢ho ukazatele pro nasledujici

dva roky hodnota 10,153 %.
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Ukazatele zadluZenosti

Celkova zadluZenost

Tabulka 46: Celkova zadluZenost
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (17-22, 24))

Celkova zadluzenost
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Graf 16: Vyvoj celkové zadluZenosti
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))

Celkova zadluzenost spolecnosti Vv pribéhu sledovaného obdobi vykazuje klesajici
trend. Vyjimkou je rok 2016 kdy pozorujeme nariist celkové zadluZenosti na hodnotu
0,76. To znamena, Ze 76 % celkovych aktiv je financovano cizim kapitadlem. AvSak dale
celkova zadluzenost klesd na nejniz§i hodnoty za sledované obdobi a to 0,41 v roce
2019 a 2022. Pomoci nasledujicich propoctii ovétim, zda jde Casovou fadu popsat

pomoci linedrni funkce.
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Tabulka 47: Vyvoj celkové zadluZenosti v ¢ase
Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24

0,653135654

2014 0,613778223 —0,039357431 0,94
2015 0,532174364 —0,081603859 0,87
2016 0,757298972 0,225124608 1,42
2017 0,594326499 —0,162972474 0,78
2018 0,57969916 —0,014627338 0,98
2019 0,407906559 —0,171792602 0,70
2020 0,528599302 0,120692743 1,30
2021 0,446815587 —0,081783715 0,85
2022 0,405614823 —0,041200764 091

0,551934914 —0,024752083 0,87

Vyrovnani ¢asové Fady celkové zadluZenosti

Tabulka 48: Statistické vypocty celkové zadluZenosti
Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24

0,701172 0,055184945 0,00000138528
—0,027134 0,008893859 0,0158002

0,015800232 | 0,53778

P-hodnoty jsou nizs§i nez 0,05. Muzeme tedy pouzit linearni funkci pro popsani této

¢asové fady a nasledné pro predikci budouciho vyvoje.

Celkova zadluzenost

80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0%

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

e Celkova zadluZenost =~ ceceeece Linearni (Celkova zadluzenost)

Graf 17: Celkova zadluZenost a linearni trend
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))
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Predikce vyvoje celkové zadluZenosti

Za predpokladu budouciho linedrniho vyvoje daného ukazatele je predikce vyvoje

celkové zadluzenosti piiblizn€ 0,4027 pro rok 2023 a 0,3756 pro rok 2024.

Tabulka 49: Predikce vyvoje celkové zadluZenosti
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))

2023 |0,402698| <0,2759; 0,5302>
2024 |0,375564| <0,2303; 0,5216>

Mira zadluZenosti

Tabulka 50: Mira zadluZenosti
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (17-22, 24))

Mira zadluzenosti
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Graf 18: Vyvoj miry zadluZenosti
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))

Vyvoj miry zadluzenosti je podobny jako vyvoj celkové zadluzenosti. Pozorujeme
prudky narast v roce 2016 z hodnoty 1,14 na hodnotu 3,12. Nasleduje vSak neustaly
pokles na nejniz$i hodnotu za celé sledované obdobi v poslednim roce 2022 a to 0,68.
Nadale provedu testovani, kterym ovéiim, zda je mozné tuto Casovou fadu popsat

linearni funkci.
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Tabulka 51: Vyvej miry zadluZenosti v ¢ase
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))

1,882971429

2014 1,589185954 —0,293785475 0,84
2015 1,13754853 —0,451637423 0,72
2016 3,120295699 1,982747169 2,74
2017 1,465036529 —1,65525917 0,47
2018 1,379248162 —0,085788367 0,94
2019 0,68892261 —0,690325552 0,50
2020 1,121337545 0,432414935 1,63
2021 0,807715431 —0,313622114 0,72
2022 0,682410731 —0,1253047 0,84

1,387467262 —0,12005607 0,94

Vyrovnani ¢asové rady miry zadluZenosti

Tabulka 52: Statistické vypoéty miry zadluZenosti
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))

2,178677 0,42125856 0,000851227

0,066939559 | 0,359474

—0,1438564 0,067891964 0,0669396

Predikce vyvoje miry zadluZenosti

P-hodnota druhého koeficientu a celé funkce F vysla vyssi nez 0,05. Tim padem dale

pouziji aritmeticky priimér pro predikci budoucich hodnot daného ukazatele.

Tabulka 53: Predikce vyvoje miry zadluZenosti
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))

2023 |1,387467| <0,8678;1,9070>
2024 |1,387467| <0,8678;1,9070>

Urokové kryti

Tabulka 54: Urokové kryti
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))

10,09 | 6,80 | 6,03 | 7,40 | 9,26 | 6,79 | 9,51 | 31,30 | 337,67 | 9,56
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Nékladové tUroky analyzované spolecnosti dosahuji velmi malych hodnot oproti
vysledku hospodafeni pied zdanénim, ktery je v Citateli vzorce. Tim padem jsou
vysledné hodnoty trokového kryti pomérné vysoké. Obzvlast’ pak v roce 2021, kdy

nakladové troky €inily pouhé tfi tisice korun.

Ukazatele aktivity

Ukazatele obratu:

Tabulka 55: Ukazatele obrati
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (17-22, 24))

V tabulce ¢islo 55 mizeme vidét srovnani obratu jednotlivych polozek aktiv a také
srovnani s obratem oborového priiméru. Bohuzel Ministerstvo primyslu a obchodu
nezveiejnilo finan¢ni analyzu podnikové sféry s rozdélenim pro domaci spole¢nosti pod
domaci kontrolou za rok 2015 a 2016. Od roku 2020 tyto finan¢ni analyzy podnikové
sféry nezvetejituje viibec.

Analyzovana spolecnost vykazuje ve vSech sledovanych letech mnohondsobné vyssi
obrat zasob, aktiv i dlouhodobého majetku, nez je tomu u oborového primeéru, a to

sveédci o velmi efektivnim vyuzivanim zasob, dlouhodobého majetku i celkovych aktiv.

Obrat aktiv (graf ¢islo 19) vykazuje v prubéhu let klesajici trend. Je mozné, ze se jedna

o linearni pribéh. To oveéfim pomoci nasledujicich vypocta.
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Graf 19: Vyvoj obratu aktiv
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(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))

Tabulka 56: Vyvoj obratu aktiv v ¢ase
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))

2021 2022

3,206836597
2014 | 3,048778608 ~0,248057989 0,92
2015 | 3,701003287 0,652224678 1,21
2016 | 1,378975697 ~2,322027589 0,37
2017 | 3,153148249 1,774172552 2,29
2018 | 2,337978078 ~0,815170171 0,74
2019 | 2,260332435 ~0,077645643 0,97
2020 | 2558841651 0,298509216 1,13
2021 | 2,407072779 -0,151768873 0,94
2022 | 2,103256597 ~0,303816181 0,87

2,624622398 -0,119358 0,95

Vyrovnani ¢asové Fady obratu aktiv

Tabulka 57: Statistické vypo¢ty obratu aktiv
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))

3,261825

0,421964514

0,0000559

—0,115855

0,068005739

0,1268585

0,126858534

0,266208
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P-hodnota funkce F je vyssi nez 0,05. Tim padem nemiizeme pouzit linearni popis

funkce a nedale tak vyuzit aritmeticky pramér hodnot abychom popsali ¢asovou fadu a

provedli predikci pro nasledujici dva roky.

Predikce vyvoje obratu aktiv

Tabulka 58: Predikce vyvoje obratu aktiv
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))

2023

2,6246

<2,1382; 3,1110>

2024

2,6246

<2,1382; 3,1110>

Ukazatele doby obrati:

Tabulka 59: Ukazatele doby obrati
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (17-22, 24))

16
33 25 35 36 38
26 36 22 118 33 30 57 55 51 43
186 159 147 153 142
41 | 46 | 28 | 148 | 47 | 62 | 36 | 62 | 48 | 39
U doby obratu zasob a pohledavek je zadouci, aby hodnota byla co nejnizsi.

Analyzované spolecnosti se opét dafilo vykazat nékolikandsobné niz§i hodnoty, nez je

tomu u oborového primeéru.

Jak jsem uvadél v teoretické casti diplomové prace, doba obratu zavazki by dle

literarnich zdrojii méla minimalné odpovidat dob¢ obratu pohledavek. Tento piredpoklad

spole¢nost splnila ve vSech sledovanych letech s vyjimkou v roce 2019, 2021 a 2022.

Tato skutecnost je vizualn€ zobrazena nasledujicim grafem cislo 20.
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Doba obratu pohledavek a zavazk

180
160
140
120

> 100
0 80
60

40

20

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

== Doba obratu pohledavek e Doba obratu zdvazku

Graf 20: Srovnani doby obratu pohledavek a zavazki
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))

2.2.3 Analyza soustav ukazatelu

V této kapitole provedu vypocet dvou bankrotnich modelt a jednoho bonitniho modelu.
Pouzitymi bankrotnimi modely jsou Altmaniv model a index INOS. Z bonitnich modelt

jsem zvolil Kralickiv Quicktest pro jeho jednoduchost, efektivnost a oblibenost.

Bankrotni modely

Altmaniv model (Z — skore)

Tabulka 60: Vypocet Altmanova Z-skore
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (1,24))

0,289| 0,300 0,328| 0,197| 0,371 | 0,404| 0,568 | 0,415| 0,464 | 0,377

0,323| 0,363 | 0,442| 0,230| 0,387 | 0,403| 0,569| 0,456 | 0,536| 0,577
0,075| 0,072| 0,077| 0,033| 0,065| 0,043| 0,069| 0,083 | 0,057 | 0,038
0,531 0,629| 0,879| 0,320| 0,683 | 0,725| 1,452| 0,892 | 1,238 | 1,465
3,373| 3,052| 3,709| 1,379| 3,153 | 2,338 | 2,261 | 2,563 | 2,416| 2,105
4,591] 4,416] 5435| 2,160| 4,659 | 3,913 | 4,919] 4,408 | 4,712 | 4,562
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Z-skore a doporucend hodnota
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Graf 21: Altmanovo Z-skére a doporucena hodnota
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (1,24))

V tabulce ¢islo 60 a grafu Cislo 21 mizeme vidét, Ze analyzovana spolecnost spliiuje
podminku uspokojivé finan¢ni situace s jedinou vyjimkou vroce 2016. V tomto
jediném roce bylo Z-skére pod trovni 2,99 a cinilo hodnotu 2,16. Tato hodnota
indikuje, Ze se spole¢nost nachdzi v nevyhranéné financni situaci. Kazdopadné, ve
vSech ostatnich sledovanych letech vyslo Z-skére pomérné vysoko nad urovni 2,99. Coz

indikuje velmi uspokojivou finan¢ni situaci dané spole¢nosti.

Pomoci nasledujicich vypocti oveéfim, zda je mozné tuto Casovou fadu popsat linearni

funkei.

Tabulka 61: Vyvoj Altmanova Z-skére v ¢ase
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))
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Vyrovnani ¢asové Fady Altmanova Z-skére

Tabulka 62: Statistické vypoéty Altmanova Z-skore
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))

4,237355 0,62818485 0,00014574

0,807478306 | 0,007869

0,02550138 0,101241156 0,8074783

P-hodnota dané funkce je vys8i nez 0,05. Tim paddem musime pouzit aritmeticky

prameér, abychom mohli popsat vyvoj dané funkce a predikovat jeji vyvoj do budoucna.
Predikce vyvoje Altmanova Z-skore

Tabulka 63: Predikce vyvoje Altmanova Z-skére
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))

2023 4,378 <4,3775; 5,0001>
2024 4,378 <4,3775; 5,0001>

Pouzitim aritmetického priméru vyslednych hodnot predikujeme vyvoj tohoto

ukazatele jako 4,378 pro nasledujici dva roky.

Index INQ5

Tabulka 64: Vyvej indexu INO5 v ¢ase
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (11, 24))

0,199 |0,21180,2443|0,1717|0,2187|0,2243 | 0,3187 | 0,2459 | 0,2909 | 0,3205

0,4069|0,3231(0,3596 | 0,348 |0,4331|0,3217|0,4248|1,2888| 13,8 |0,4048
0,2978|0,2842|0,3056 | 0,131 |0,2574|0,1713|0,2747|0,3284|0,2278 | 0,1489
0,7084| 0,641 | 0,779 |0,2896 | 0,6622| 0,491 |0,4749|0,5383|0,5074 | 0,442
0,1397|0,1474 (10,1501 | 0,1161 | 0,1554 | 0,1594 | 0,2306 | 0,162 |0,1835|0,1894
1,7518|1,6076 | 1,8386 | 1,0562 | 1,7269 | 1,3677 | 1,7237 | 2,5635 | 15,01 |1,5057
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Graf 22: Vyvoj hodnot INO5 v ¢ase
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (11, 24))

V tabulce Cislo 64 a grafu ¢islo 22 mizeme vidét vyvoj indexu INOS v ¢ase. Z grafu
muzeme krasné vy¢ist, ze hodnoty INO5 analyzované spolecnosti se ve vétsing letech
sledovaného obdobi nachézely nad trovni 1,6. To pfedpovida zdravou finan¢ni stabilitu
spolecnosti. V roce 2021 byla hodnota INO5 dokonce 15,01. CoZz bylo zplsobeno velmi
nizkymi nakladovymi troky v tomto roce. Hodnota INOS se vsak trikrat dostala do Sedé
zOny, a to v letech 2016, 2018 a 2022.

Bonitni modely

Kralickiv Quicktest

Tabulka 65: Kralickiiv Quicktest bodové ohodnoceni
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (4, 24))
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Tabulka 66: Kralickiiv Quicktest celkové hodnoceni
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (4, 24))

Jak jsem jiz zminoval v teoretické ¢asti mé diplomové prace, vysledné hodnoty vyssi
nez 3 signalizuji finan¢né silnou spolec¢nost. Analyzovand spole¢nost tuto podminku
splnila ve vSech sledovanych letech. Kazdopadné hodnota 3 je zaroven také horni mezi
pro Sedou zonu. Této hodnoty, avSak bylo dosazeno pouze v roce 2016. Muzeme tedy

fict, Zze na zéklad€ Kralickova Quicktestu se jedné o finanén¢ silnou spole¢nost.

2.3 Analyza vlivu vybranych makroekonomickych ukazatelii na vyvoj

trzeb

V této casti diplomové prace budu zkoumat vliv vybranych makroekonomickych

ukazatelll na vyvoj trZzeb analyzované spolecnosti.

2.3.1 Metodologie

Nejprve musim udélat prizkum vetejn¢ dostupnych dat. Tato data budu cerpat
z internetovych databazi Ceského statistického ufadu a udetnich vykazdi spole¢nosti
PARDOSA - technik, s.r.o., které ziskdm na internetovych strankach ceského
Obchodniho rejstiiku. Jednd se tak o manudlni sbér archivnich neboli sekundarnich
kvantitativnich dat. Vyzkumnym pfistupem je analyza historickych (sekundarnich)
kvantitativnich dat. Prostfednictvim metod popisné statistiky, korelaéni analyzy a
regresni analyzy provedu analyzu ziskanych sekundarnich dat. Pomoci téchto metod
budu zkoumat statistickou vyznamnost vlivu mezi vybranymi makroekonomickymi
ukazateli a objemem trzeb spolec¢nosti PARDOSA — technik, s.r.o0. a to za roky 2013 az
2022. Ziskana data nejprve zobrazim pomoci grafli, ve kterych se bude vzdy objevovat

zavisla proménna a objem trzeb spole¢nosti PARDOSA — technik; s.r.o.

Centralni vyzkumna otazka: Jaky vliv mély vybrané makroekonomické ukazatele na

objem trzeb spolecnosti PARDOSA — technik, s.r.o. v letech 2013 az 2022?
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Hlavni vyzkumny cil: Prokazat statistickou vyznamnost vlivu vybranych
makroekonomickych ukazatell a naslednd diskuse vysledki na dopad vykonnosti a

vyvoje spolecnosti.
Obecna hypotéza:

e HI: Vybran¢ makroekonomické ukazatele maji statisticky vyznamny vliv na
objem trzeb spole¢nosti PARDOSA — technik, s.r.o.

Pracovni hypotézy:

e H2: Suma stavebnich praci Ceské republiky ma statisticky vyznamny vliv na
objem trzeb spole¢nosti PARDOSA — technik, s.r.o.

e H3: Mnozstvi novych stavebnich zakazek v Ceské republice ma statisticky
vyznamny vliv na objem trzeb spole¢nosti PARDOSA — technik, s.r.0.

e H4: Hruby domaci produkt Ceské republiky ma statisticky vyznamny vliv na
objem trzeb spole¢nosti PARDOSA — technik, s.r.o.

e HS: Mira inflace v Ceské republice ma statisticky vyznamny vliv na objem trzeb
spole¢nosti PARDOSA — technik, s.r.0.

2.3.2 Analyza dat

V této Casti provedu samotnou analyzu ziskanych dat. V prvni fadé¢ se zaméfim na
samotny vyvoj trzeb spole¢nosti PARDOSA — technik, s.r.o. Nasledné¢ pomoci grafii
zobrazim vyvoj trzeb spoleCnosti za sledované obdobi spolecné s jednotlivymi
vybranymi makroekonomickymi ukazateli. Poté provedu korela¢ni analyzy vybranych

ukazatelu.

Trzby za prodej vlastnich vyrobkt a sluzeb (tis. K¢.)
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Graf 23: Vyvoj trzeb v ¢ase
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))
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Jak muzeme pozorovat, nejniz§ich hodnot trzeb za prodej zbozi a sluzeb dosahla
spolecnost vV roce 2016 a 2019. Naopak nejvysSich hodnot trzeb spolecnost dosahla
Vv letech 2017 a 2020. Od roku 2020 vsak trzby konstatn¢ klesaji. Dtivod jednotlivych
vykyvii ve vykazovanych trzbach v pribéhu let neni znam. Hodnota trzeb se
samoziejme odviji od poctu zakazek a hodnoté téchto zakazek. Pocet zakdzek a hodnota
zakazek je ovlivnéna nescetnym poctem faktorii, mezi které spadaji i makroekonomické

ukazatele, jez jsem zvolil pro podrobnéjsi zkoumani.

Déle pomoci grafu zobrazim vyvoj jednotlivych makroekonomickych ukazatelt

spole¢né s vyvojem trzeb spole¢nosti PARDOSA — technik, s.r.o.
Suma stavebnich praci

Graf cislo 24 zobrazuje procentudlni vyvoj celkové sumy stavebnich praci spolecné
Sobjemem trzeb vybrané spolecnosti. MlUzeme pozorovat vyrazny pokles obou
proménnych v roce 2016. Od roku 2020 celkovd suma stavebnich praci konstantné

roste, avSak trzby spole¢nosti se od tohoto roku neustale zmensuji.

Vyvoj sumy stavebnich praci a objemu trzeb

60000 2000 _
Q

g

Q.

50000 1500 &
5 €
2 g
;40000 1000 5
2 g
' 30000 500 .2,
§ 20000 000 =
= =
o =
10000 5,00 £
o

Q

0 110,00 £

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

mmm Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb(tis. K¢.) === Suma stavebnich praci

Graf 24: Vyvoj sumy stavebnich praci a objemu trZeb v ¢ase
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (23, 24))

MnozZstvi novych stavebnich zakazek

Na grafu ¢islo 25 mtzeme vidét procentualni vyvoj novych stavebnich zakazek
spole¢né s trzbami spole¢nosti PARDOSA — technik, s.r.o. Nejvetsi meziro¢ni narast

stavebnich zakazek byl zaznamenan v roce 2016, kdy vSak spolecnost vykazala nizsi
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trzby nez ptedchazejici roky. V roce 2017 se procentudlni vyvoj novych stavebnich
zakézek propadl na hodnotu blizké 0, takZze mnozstvi novych stavebnich zakdzek bylo
stejné jako v pfedchozim roce. I ptes tuto skuteCnost se analyzované spolecnosti dafilo a
zaznamenala nejvyssi hodnotu trzeb za sledované obdobi. V roce 2018 predstavoval
procentudlni vyvoj novych stavebnich zakdzek oproti pfedchozimu roku hodnotu kolem
2,5 % a v roce 2019 dokonce zapornou hodnotu. Stejné tak trzby vybrané spolecnosti v
téchto letech kazdoro¢né klesaly. V roce 2020 pak byl zaznamenan velky rast novych
stavebnich zakazek a také nariist trzeb spole¢nosti. Od roku 2020 ale trzby spolecnosti

neustale klesaji a procentualni vyvoj novych stavebnich zakazek od roku 2021 také.

Vyvoj novych stavebnich zakazek a objemu trzeb
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Graf 25: Vyvoj novych stavebnich zakazek a objemu trZeb v ¢ase
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (23, 24))

HDP na obyvatele

Graf ¢islo 26 ndm zobrazuje porovnani vyvoje hrubého domaciho produktu na jednoho
obyvatele za rok s objemem trZzeb analyzované spole¢nosti. HDP na obyvatele kazdym
rokem samoziejmé roste s vyjimkou roku 2020 kdy nastala covidova krize. Avsak i1 po
této krizi HDP na obyvatele zacalo opét naristat. Co se ty¢e objemu trzeb, mizeme
pozorovat mirny pokles v roce 2016 a nasledny vyznamny rast v roce 2017. AvSak
nasledujici dva roky objem trzeb opét klesal. V roce 2020 pozorujeme pomérné
vyznamny narust trzeb, avsak v tomto roce udefila covidova krize a objem trzeb od té

doby klesal.
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Na grafu ¢islo 27 miZeme vidét srovnani miry inflace v procentech a objem trzeb
analyzované spolecnosti V tis. K¢. V roce 2017 mira inflace vzrostla na 2,5 % a v tomto
roce dosahovala spolec¢nost nejvyssiho objemu trzeb. Nasledné se mira inflace piilis
nemenila ale objem trZzeb nasledujici dva roky klesal. V roce 2020 nastala covidova
krize kterou spole¢nost vV tomto roce ustala, avSak v nasledujicich letech se objem trzeb

neustale zmensuje. Mira inflace zacala velmi siln€ nardstat az od roku 2021 a vySplhala

Vyvoj HDP na obyvatele a objemu trzeb
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(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (23, 24))

se azna 15,1 % v roce 2022.
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Graf 26: Vyvoj HDP na obyvatele a objemu trzeb v ¢ase
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Graf 27: Vyvoj miry inflace a objemu trZeb v ¢ase
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (23, 24))
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Datova matice

Tabulka ¢islo 67 zobrazuje meziro¢ni vyvoj proménnych za obdobi od roku 2013 do
roku 2022. Tento vyvoj jsem pievedl do procentudlniho — relativniho vyjadieni
(procentudlni nartist hodnoty oproti minulému obdobi) pro snadné&jsi a ucelené¢jsi dalsi
pocitani.

Tabulka 67: Datova matice
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (23, 24))

59,86 | 4,86 | 8,16 | —20,97 | 54,15 | —23,08 | —24,72 | 65,08 | —12,86 | —13,74

-6,25| 7,75 | 7,19 | -7,50 | 6,79 | 10,71 8,10 |-1,26 | 8,33 17,49

2,15 | 1091 | 473 | 26,73 | 0,12 | 436 | —250 | 898 | 15,77 | 0,10

132 | 490 | 6,43 | 3,71 | 6,54 | 587 7,04 |-1,42| 7,00 11,08

1,40 | 0,40 | 0,30 | 0,70 | 2,50 | 2,10 2,80 | 3,20 | 3,80 15,10

Korelaéni matice

Tabulka c¢islo 68 pfedstavuje korelaéni matici, kterd je analyzou vlivu vztahu mezi
jednotlivymi proménnymi. Z korelaéni matice miizeme vycist pomérné silnou korelaci

mezi vyvojem stavebni prace a vyvojem HDP, a to v hodnot¢ 0,817495842.

Tabulka 68: Korelaéni matice
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (23, 24))

1
—0,4493450 1

—0,246953 | —0,503192 1

—0,634248 | 0,817496 | —0,295988 1
—0,169406 | 0,588794 | —0,318771|0,57120| 1
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2.3.3 Regresni analyza

Tabulka 69: Vysvétlujici proménné
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Vyvoj trzeb (%, t/r)

Vyvoj stavebni prace (%, 1/r)

Vyvoj novych stavebnich zakazek (%, r/r)

Vyvoj HDP (%, 1/r)

Mira inflace (%, 1/r)

Vysledek regrese — v§echny proménné

Tabulka 70: Vysledek regrese — v§echny proménné
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

62,9834

—-1,3290 0,6160

—2,1508 0,1588

—7,2704 0,2148
1,8670 0,5358

Odhadnuty model: y = 62,9834 — 1,3290x1 — 2,1508x2 — 7,2704x3 + 1,8670x4

Hodnota spolehlivosti R je 0,6520. Kviili vysoké hodnoté P u ukazatele vyvoje stavebni

prace tuto proménnou vytadime z dalsiho pocitani.

Vysledek regrese — v§echny proménné bez vyvoje stavebni prace

Tabulka 71: Vysledek regrese — bez vyvoje stavebni prace
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

65,4647

—-1,8393 0,1424
—9,288 0,0287
1,5767 0,5647
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Odhadnuty model: y = 65,4647 — 1,8393x2— 9,288x3 + 1,5767X4

Hodnota spolehlivosti R je 0,6321.

Opét z divodu vysoké hodnoty P u vyvoje miry inflace tento ukazatel vyradime z
dalSiho pocitani.

Vvsledek regrese — vSechny proménné bez vvvoje stavebni prace a vyvoje miry

inflace

Tabulka 72: Vysledek regrese — bez stavebni prace a miry inflace
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

65,9992
—1,9661 0,0954
—8,2469 0,0165

Odhadnuty model: y = 65,9992 — 1,9661x2 — 8,2469x3
Hodnota spolehlivosti R je 0,6094.
V poslednim kroku vyfadime vyvoj novych stavebnich zakazek kvili vyssi hodnoté P.

Vysledek regrese — Vyvoj trzeb a vyvoj HDP

Tabulka 73: Vysledek regrese — vyvoj trzeb a vyvej HDP
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

44,1041
—6,7469 0,0489

Odhadnuty model: y = 44,1041 — 6,7469x3
Hodnota spolehlivosti R je 0,4023.

Po vytazeni makroekonomickych ukazatelli na zdkladé P hodnoty vyssi nez 0,05 ndm
zbyl pouze vyvoj HDP. Koeficient vyvoje HDP je vSak zaporny, to tedy znamena, ze
¢im vétsi je vyvoj HDP, tim niZsi je objem trzeb.
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2.4 Shrnuti finan¢ni analyzy

V této podkapitole shrnu zavéry mych vypoctl, jez jsem provadél v celé analytické
casti. Tedy struén¢ popisu vysledky analyzy rozdilovych, pomérovych ukazatelt,
analyzy soustav ukazateld a také vysledky analyzy vlivu vybranych

makroekonomickych ukazateli na vyvoj trzeb.

2.4.1 Analyza rozdilovych ukazateli

Rozdilové ukazatele
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Graf 28: Srovnani rozdilovych ukazateli
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))

Rozdilové ukazatele €isty pracovni kapital a Cisty penéZné — pohledavkovy finan¢ni
fond vykazaly ve vSech sledovanych letech kladné hodnoty, jak muzeme vidét v
predchozim grafu ¢islo 28. Tyto dva ukazatele dokonce v pribéhu sledovaného obdobi
téméf kazdym rokem naristaly. Cisté pohotové prostiedky se dostaly do zapornych
hodnot tFikrat. Nejniz§i hodnoty tento ukazatel dosahl vroce 2016 a to kvuli

prudkému nartstu kratkodobych zavazkd.

U ukazateltt CPK a CPPFF jsme na zékladé propoéti mohli aplikovat linearni funkci na
asovou fadu a predikovat tak budouci linearni vyvoj téchto ukazatelti. U ukazatele CPP

byl pouzit aritmeticky primér hodnot.
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2.4.2 Analyza pomérovych ukazateli

Ukazatele likvidity

Bézna likvidita

BéZn4 likvidita srovnani s oborovym priimérem
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Graf 29: Srovnani bézné likvidity s oborovym priimérem
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (2, 17-22 a 24))

Z grafu ¢islo 29 mizeme vycist, ze bézna likvidita analyzované spolec¢nosti dosahuje
témet ve vSech sledovanych letech pozadovanych hodnot. Vyjimkou jsou roky 2013 a
2016, kdy se hodnoty bézné likvidity nachazely pod minimalni doporu¢ovanou hranici
tohoto ukazatele. V roce 2019 spolecnost vykazala lehce vys§i hodnoty tohoto
ukazatele, nez je maximalni doporu¢ovana hodnota. Tato ¢asova fada se vyviji linearné

a mohl jsem tak predikovat budouci vyvoj tohoto ukazatele vyuzitim linearni regrese.

Pohotova likvidita

Pohotova likvidita srovnani s oborovym primérem
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Graf 30: Srovnani pohotové likvidity s oborovym primérem
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (1, 17-22 a 24))
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Pohotova likvidita analyzované spolecnosti je s vyjimkou v roce 2013 a 2016 vyssi nez
hodnota doporucena. To dle literatury mize znamenat, ze spolecnost vaze zbytecné
pfilis mnoho aktiv ve formé& pohotovych prostfedk. JelikoZ se ale jedna o spolecnost
stavebni, kterd potiebuje vEtsi mnozstvi penéznich prostiedkt pro provozovani své
¢innosti, je tato skute¢nost v potadku. Vyssi potifebu penéznich prostredkii u stavebnich

spole¢nosti miizeme pozorovat také u oborového priméru.

Okamzita likvidita

Okamyzitd likvidita srovndni s oborovym priimérem
1,6
1,4

1,2

1,0
0,8
0,6
0,4
0,2
n Bl N

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

I Okamzitd likvidita mm Oborovy primér

e Vinimdlni doporucend hodnota e Maximalni doporuc¢ena hodnota

Graf 31: Srovnani okamzité likvidity s oborovym primérem
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (1, 17-22 a 24))

Z grafu cislo 31 mizeme vycist, Ze téméf ve vSech sledovanych letech dosahoval
ukazatel okamzité likvidity daleko vyssich hodnot, nez jsou hodnoty doporucené. Tyto
vysoké vysledné hodnoty jsou zpisobeny velkym mnozstvim penéznich prostfedkt a

zaroven malym mnozstvim kratkodobych zavazki v pribéhu sledovaného obdobi.
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Ukazatele rentability

Tabulka 74: Ukazatele rentability a oborovy priamér
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24, 17-22))

19% | 16% |[09%|16% | 14% | 13% | 23% | 26% [18%|16%
33% | 3,2% 46% | 01%| 79%
176 % [ 127% | 73%(91%|11,2% | 7,0% | 89% |139% |8,0% |57 %
6,4% | 6,8% 82% |—01% [11,2%
74% | 60% |52% |28% | 55% | 36% | 62% | 80% |56%|35%
35% | 3,7% 50% | 13% | 7.2%
82% | 69% 160%|32%|61% | 42% | 68% | 83% [56%|39%
172% [ 128% |84%|81%|105% | 73% | 93% [141% |80% |57 %

ROS - Rentabilita trzeb analyzované spole¢nosti zdaleka nedosahuje hodnot
rentabilit trZzeb oborového priméru. Jedinou vyjimkou a zaroven zajimavosti je rok
2018, kdy rentabilita trzeb celého odvétvi stavebnictvi dosahovala zaporné hodnoty

—=0,1 %. To je zptisobeno vykazanou ztratou vV tomto odvétvi v tomto roce.

ROE — Rentabilita vlastniho kapitalu analyzované spole¢nosti dosahuje hodnot, které

se nachazeji pomérné vysoko nad oborovym primeérem.

ROA — Rentabilita celkovych aktiv analyzované spole¢nosti opét dosahuje ve vétSiné

pripadech vysSich hodnet, nez je tomu u oborového primeéru.

Ukazatele rentability

20,0%
15,0%

10,0%

5,0% W\

e

0,0%
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

ROS ROE ROI ROA ROCE

Graf 32: Srovnani ukazateli rentability
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))
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Graf Cislo 32 ukazuje vSechny pocitané ukazatele rentability. Jednotlivé rentability na
prvni pohled do urcité miry mezi sebou koreluji. Jak mizeme na grafu vidét, vétSina
rentabilit dosahlo svych vrcholt v roce 2013, 2017 a zejména v roce 2020. To je
zpisobeno tim, Ze v téchto letech spole¢nost generovala nejvetsi vysledek hospodateni

za sledované obdobi.

Ukazatele zadluZenosti

Tabulka 75: Ukazatele zadluZenosti a oborovy primér
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (17-22, 24))

Celkova zadluzenost analyzované spolecnosti dosahuje velmi podobnych hodnot jako
oborovy primér. Statistickymi vypoCty jsme navic zjistili, ze vyvoj celkové
zadluZenosti analyzované spolecnosti linearné klesa.

Mira zadluZenosti analyzované spole¢nosti v§ak dosahuje vysSich hodnot, nez je tomu
u oborového pruméru.

Ukazatel trokového kryti vychazi velmi dobfie, jelikoZ spole¢nost disponuje velmi

malymi nakladovymi troky ve srovnani s vysledkem hospodateni.

Celkova zadluzZzenost a mira zadluzenosti

3,5
2,5

15

0'5 \/\ ———

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

e Celkova zadluZenost e Mira zadluZenosti

Graf 33: Srovnani celkové zadluZenosti a miry zadluZenosti
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))
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V grafu 33 vidime prudky nardst miry zadluzenosti vroce 2016, to je zplsobeno

velkym objemem kratkodobych zavazka v tomto roce.

Ukazatele aktivity

Ukazatele obratu

Tabulka 76: Ukazatele obrati
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (17-22, 24))

Analyzovana spole¢nosti vykazuje ve vSech sledovanych letech mnohonasobné vyssi
obrat zasob, aktiv i dlouhodobého majetku, nez je tomu u oborového primeéru. To
svédci o velmi efektivnim vyuZivanim zasob, dlouhodobého majetku i celkovych

aktiv.

Ukazatele doby obratu

Tabulka 77: Ukazatele doby obrati
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (17-22, 24))

Analyzované spole¢nosti se opét dafilo vykazat nékolikanasobné nizsi hodnoty, nez

je tomu u oborového pruméru. Jak jsem uvadél v teoretické Casti diplomové prace,
doba obratu zavazkl by dle literarnich zdrojii méla minimélné odpovidat dobé obratu
pohledavek. Tento ptredpoklad spolecnost splnila ve vSech sledovanych letech s

vyjimkou v roce 2019, 2021 a 2022.
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2.4.3 Analyza soustav ukazateli

Bankrotni modely

Altmaniav model

Z-skore a doporucend hodnota

\Y4

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

e 7-SkOre === Doporucend hodnota

Graf 34: Altmanovo Z-skére a doporucena hodnota
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (1, 24)

V grafu ¢islo 34 mizeme vidét, ze analyzovana spole¢nost spliiuje podminku
uspokojivé finan¢ni situace s jedinou vyjimkou v roce 2016. V tomto jediném roce bylo
Z-skore pod trovni 2,99 a €inilo hodnotu 2,16. Tato hodnota indikuje, Ze se spole¢nost
nachazi v nevyhranéné finan¢ni situaci. Kazdopadné, ve vSech ostatnich sledovanych
letech vySlo Z-skore pomérné vysoko nad urovni 2,99. Coz indikuje velmi

uspokojivou finan¢ni situaci dané spolecnosti.

90



Index INO5

INO5
5
45
4
35
> 3
o
% 25
3
z 2
e __—& y %
1
0,5
0
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Nazev osy
=== |N05 Seda zOna e Seda zOna

Graf 22: Vyvoj INO5 v ¢ase
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (11, 24)

Z grafu ¢islo 22 mizeme vycist, Ze hodnoty INO5 analyzované spolecnosti se ve vét§iné
letech sledovaného obdobi nachdzely nad trovni 1,6. To pfedpovida zdravou financni
stabilitu spole¢nosti. V roce 2021 byla hodnota INO5 dokonce 15,01. Coz bylo ale
zpusobeno velmi nizkymi nékladovymi uroky v tomto sledovaném obdobi. Hodnota

INOS se vSak trikrat dostala do Sedé zony, a to v letech 2016, 2018 a 2022.

Bonitni modely

Kralickiv Quicktest

Tabulka 78: Kralickiv Quicktest celkové hodnoceni
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (4, 24)

325[325(325| 3 [325|325|325| 35 325|325

Vysledné hodnoty Kralickova Quicktestu vy$$i nez 3 signalizuji finanéné silnou
spole¢nost. Analyzovana spolecnost tuto podminku splnila ve v§ech sledovanych letech.
Kazdopadné hodnota 3 je zaroven také horni mezi pro Sedou zénu. Této hodnoty, avSak
bylo dosazeno pouze v roce 2016. Muzeme tedy fict, ze na zakladé Kralickova

Quicktestu se jedna o finan¢né silnou spolecnost.
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244 Analyza vlivu makroekonomickych ukazateli na objem trZeb

analyzované spolecnosti

Dle vysledkt analyzy vlivu vybranych makroekonomickych faktorti na objem trzeb
analyzované spole¢nosti, K jejimuz feSeni byla pouzita regresni analyza, 1ze odpovédét
na centralni vyzkumnou otdzku. Centralni vyzkumna otazka zni: Jaky vliv mély
vybrané makroekonomické ukazatele na objem trzeb spole¢nosti PARDOSA — technik,
s.r.o. v letech 2013 az 2022? Na objem trzeb spole¢nosti PARDOSA - technik, s.r.o.
Vv letech 2013 az 2022 ma podle feSeni pomoci regresni analyzy nejvetsi vliv vyvoj
HDP. Koeficient vyvoje HDP je ale zaporny, coz znamena, ze ¢im vyssi bylo v prubéhu
sledovaného obdobi HDP, tim nizsi byl objem trzeb. Po vyvoji HDP ma na vyvoj
objemu trZzeb nejvétsi vliv vyvoj novych stavebnich zakazek, ktery ma také zaporny
koeficient. Nejmensi vliv na objem vykédzanych trzeb mél makroekonomicky ukazatel

vyvoj stavebni prace, opét se zapornym koeficientem.

Na zaklad¢ mého zjiSténi bych doporucil spolecnosti se zamyslet nad otdzkou, pro¢ od
roku 2020 nepftetrzit¢ klesaji trzby i kdyz vyvoj HDP, vyvoj stavebni prace a vyvoj
stavebnich zakazek rostou. Kladny vyvoj téchto makroekonomickych ukazatelti by mél

podporovat rist stavebnich spole¢nosti na daném tizemi, nikoliv snizovat objem trzeb.

Na grafu ¢islo 35 miZeme vidét srovnani vyvoje trzeb spolecnosti PARDOSA —
technik, s.r.o., s dal$imi dvéma spole¢nostmi pusobicimi ve stavebnictvi. Trzby
spole¢nosti PARDOSA — technik, s.r.o. sice zaznamenaly v roce 2020 obrovsky nartst
V hodnoté 65,3 %, ale ten je nésledovan dvourocnim poklesem trzeb. Ob& konkuren¢ni
spolecnosti vSak v téchto letech vykazaly pomérné silny a konstantni nariist trZzeb.
Vznika tak otadzka, do jaké miry je negativni vyvoj trZzeb spole¢nosti PARDOSA —
technik, s.r.o. v poslednich dvou letech ovlivnén makroekonomickymi ukazateli a do
jaké miry za to mize managment ¢i jiné interni, nebo externi faktory pusobici na

spole¢nost.
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Graf 35: Srovnani vyvoje trZeb s konkurenci
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24, 25, 26))

Analyzované spole¢nosti od roku 2020 klesaji trzby 1 ptesto, Ze dvéma konkurencnim
spoleCnostem trzby nartistaji a celé stavebni odvétvi vykazuje pomérné piiznivé
prostiedi pro rozvoj spolec¢nosti. Povazuji tak klesajici trzby za zdvazny problém, ktery
je nutno v budoucich letech pozorné sledovat. V nasledujici navrhové ¢asti diplomové
prace se budu vénovat také moznostem, které by umoznily navySeni mnozstvi

zakaznikl a zakazek, coz by vedlo k navyseni objemu trzeb.
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3 VLASTNIi NAVRHY

Jelikoz témét vSechny finanéni ukazatele vykazovaly velmi pfiznivé hodnoty, bude tak
obtizné navrhnout feSeni, jez by umoznila zlepSeni aktudalni situace. Jediny ukazatel,
ktery vychazi velmi nepfiznivé je ukazatel rentability trzeb. Tento ukazatel zdaleka
nedosahoval hodnot oborového primeéru. Pii zkoumani vlivu makroekonomickych
ukazatelll jsme také zjistili, Ze trzby spolec¢nosti od roku 2020 neustale klesaji, a to i
pfesto, ze se oboru stavebnictvi dafi. Na zaklad¢ téchto dvou skutecnosti a na zaklade
svych osobnich znalostech spole¢nosti a velmi omezenych internich informaci jimiz
disponuji, pfedlozim navrhy a doporuceni, jeZ umozni zlepSeni ekonomické situace

spolecnosti a jejiho konkuren¢niho postaveni na trhu.
3.1 Navrhy, jez by umoznily navySeni trzeb

Za zasadni problém analyzované spolecnosti povazuji pomérné vyrazny a staly pokles
trzeb od roku 2020 a to i pfesto, ze se oboru stavebnictvi v téchto letech dafilo. Na
zaklad¢ toho, navrhnu moznosti, které¢ za urcitych predpokladi spolecnosti prinesou

vetsi mnozstvi zakazek a tim padem bude spole¢nost generovat vétsi mnozstvi trzeb.

3.1.1 Uprava webovych stranek

Aktualni webové stranky spolecnosti plisobi velmi zastarale a v drtivé vétSiné pripada
se na né nelze ani dostat. Takové webové stranky spole¢nosti mohou potencialni
zakazniky odradit od vyuziti sluZzeb dané spolec¢nosti. Modernéjsi a pro zakazniky
atraktivn€j§i webové stranky mohou spole¢nosti pfidat na prestizi, legitimit€¢ a tim
padem zakaznika zaujmout a pfimét ho k tomu, aby si zakoupil danou sluzbu pravé u
analyzované spolecnosti Analyzovana spole¢nost navic nevyZzaduje nijak zv1ast
komplikované webové stranky a tim padem cena novych webovych stranek nebude
nijak piili§ vysoka.

SEO neboli optimalizace pro vyhledavace je metodou pouzivanou ke zvyseni
viditelnosti webovych stranek a pfildkani tak novych potencialnich zakaznikd.
Zamé&fenim na optimalizaci klicovych slov spojenych se stavebnictvim miiZe spolecnost

zvysit své pozice ve vysledcich vyhledavani. Tim se zvét§i Sance, ze potenciadlni
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zakaznici najdou jejich sluzby pii hledani stavebnich praci ve své oblasti, coz miize vést

k vétsimu objemu trzeb.

Na aktudlnich webovych strankach spoleCnosti miizeme nalézt nékolik fotografii jiz
uskutecnénych projektt. Tyto projekty jsou, avSak uz pomérné zastaralé, a tak by bylo

vhodné na webové stranky umistit aktualnéjsi fotografie zakézek spolecnosti.

V dnesni dobé se spotiebitel poptavajici na internetu ¢im dal vice rozhoduje na zéklade
recenzi predchozich klientli. Kladné recenze od spokojenych zakazniki by urcité
pomohly piresvédcCit potencidlniho zakaznika o vyuziti sluzeb pravé u analyzované

spole¢nosti.

3.1.2 Propagace na socialnich médiich

Spolec¢nost aktualné nevklada absolutn¢ zadné penézni prostiedky do propagace své
znaCky. SpoleCnost ziskava zakazky pouze prostiednictvim jednoho z jednatelt
spole¢nosti, a to skrze jeho znamosti a nasledn¢ prostiednictvim doporuceni. Je zde tedy
urity nevyuzity marketingovy potencial. Zpisobu rentabilni propagace pro tak malou
stavebni spole¢nost neni mnoho. AvsSak propagace prostiednictvim socialnich medii
jako je Facebook nebo Instagram je velmi levny zplsob, kterym lze ptildkat nové

zékazniky, coz by zvysilo mnozstvi zakazek, a tedy samoziejmé i objem trzeb.

V ptipadé, Ze by se propagace formou socidlnich mediich jevila jako efektivni, je mozné
zvysit vydaje na takzvanou placenou reklamu, kterda ma daleko vétsi dosah a muze tak
oslovit mnohem vét§i mnozstvi potencidlnich zakaznikd. Obrovskou vyhodou této
reklamy je moZnost pfesného zacileni na zdkaznika podle aspektl jako je napiiklad
vzdalenost od pilisobisté spolecnosti, véku, na zakladé toho, co ¢lovék v posledni dobé
vyhledaval a spoustu dalSich. Dalsi obrovskou vyhodou jsou data plynouci z placené
reklamy, na zdklad¢ kterych jsme schopni pomémné presné vypocitat rentability
jednotlivych placenych reklam a nasledné je podle toho upravovat, abychom tak docilili

co nejefektivnéjsi reklamy prostiednictvim socialnich siti.

3.1.3 VEtsi orientace na rakousky trh

Spolecnost disponuje certifikaty, které ji umoznuji provadét urcité stavebni prace na
uzemi Rakouska. Na zadkladé internich informaci ale vim, ze Vv Rakousku vubec

nepusobi.

95



Blansko
(o]

= T Kroméernzy
o 1

Uherskeé
Hradiste
3.°

o

Piestany
) ‘.

Obrazek 5: Blizké okoli sidla spolecnosti
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (27))

Na obrazku cislo 5 mizeme ve stfedu vidét sidlo spolecnosti. Na zakladé interni
informace, Ze spolecnost provadi zakazky i v Brn€ jsem tak kolem sidla spole¢nosti
udélal cerveny kruh znazorfiujici potencialni plochu plsobeni spolecnosti. Modie
vysrafovana ¢ast je usek Rakouska nalezici do stejné dojezdové vzdalenosti jako je

tomu u Brna.
Vyhody

Hlavni vyhodou orientace na rakousky trh je mozné zvySeni objemu zakazek, tedy
trzeb. Rakousky trh je pomérné lukrativni a stavebni zakazky by tak mohly byt
rentabilngj$i neZ zakazky provadéné v Ceské republice. Analyzovana spole¢nost by

totiz platila ,,¢eské mzdy* a inkasovala ,,rakouské ceny*.
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Nevyhody

wevr

tyCe naptiklad dani. Dale nutnost ditkladné znalosti rakouského stavebniho prava a jeho
dodrzovani. Dalsi vyznamnou nevyhodou je samoziejmé také dojezdova vzdalenost,
ktera se projevi zejména zvySenim naklada za palivo, a také Casem stravenym dojezdem

zaméstnanct k mistu stavebni zakéazky.

3.2 NavySeni rentability trzeb

V piipadé, Ze spolecnost bude schopna generovat vétsi objem trzeb, tak to jeSté
neznamend, ze bude generovat také vétsi objem zisku. Nasledujici dva navrhy pii

splnéni urcitych predpokladii navysi analyzované spolecnosti ukazatel rentability trzeb.

3.2.1 Investice do vystavby vlastnich prostori

Spolecnost aktualné¢ vynakldda pomérné vysoké penézni ¢astky za prondjem dvou
budov. Prvni pronajimanou budovou je velky sklad, ve kterém se nachdzi dva tézké
stroje a dal$i lehké naradi spolecné s dilnou. Prondjem této budovy je v hodnoté 10 000
K¢ mési¢né. Dalsi pronajimanou budovou jsou kancelarské budovy, které jsou zaroven
pfiruénim skladem. Prondjem této budovy tvoii ¢astka 16 700 K¢ mésicné. Do ceny
prondjmu téchto prostor neni zahrnuta cena za energie. Analyzovana spolec¢nost
dokonce oc¢ekava navyseni cen téchto pronajmi. Vydaje na pronajem prostor zobrazuje
nasledujici tabulka cislo 79. Jelikoz spolecnost na trhu ptsobi jiz 17 let, povazuji
pronajem prostori za plytvani naklady a doporucuji tak spolecnosti zakoupit prazdny
pozemek a za pomoci vlastnich sil a vyuZziti zbytkovych materiald si vybudovat své

vlastni prostory pfesné pfizplisobené pro potieby analyzované spolecnosti.

Tabulka 79: Vydaje za pronajem prostor
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ziskanych internich informaci)

16 700 K¢ 10 000 K¢
26 700 K¢
200 400 K¢ 120 000 K¢
320 400 K¢
3204 000 K¢
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Potfebné rozméry pozemku

Aktualni kancelafské prostory maji dle internich informaci rozlohu pfiblizng 60 m?2.
Prostory, v niz se nachazi sklad a dilna maji pfiblizné 575 m? Na zakladé internich
znalosti vim, Ze pronajimany sklad je pfili§ velky pro potfeby analyzované spolecnosti a
disponuji tak aktualné pomérné velkym nevyuzitym prostorem. Navrhuji tak koupit
pozemek o velikosti plochy 800 m?, aby se na pozemek vesly viechny potiebné budovy

a byl zde 1 prostor pro mozny budouci rozvoj.

Zméfit vzdalenost

Kiiknutim na mapu pfidate do cesty dalsi bod
Celkova plocha: 574,48 m? (6 183,64 st?)
Celkova vzdalenost: 135,86 m (445,74 st)

? |
Snimky ©2024 Google Snimky ©2024 CNES / Airbus, GEODIS Bmo Maxar Technologies Mapova data €2024

Obrazek 6: Vypocet plochy skladovych prostor
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (27))

Odhad ceny pozemku a vystavby

Aktudlné nemohu najit zddny vhodny konkrétni pozemek, ktery by mohla spole¢nost
zakoupit, a tak se pokusim odhadnout ndklady na zakoupeni pozemku na zékladé svého
vlastniho prizkumu trhu a nasledné také cenu vystavby. S t€émito hodnotami budu

nasledné pocitat pfi Zadosti o uver.
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Tabulka 80: Odhad ceny zakoupeného pozemku
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (29-31))

800 m?
optimisticka realna pesimisticka
1500 K¢ 2000 K¢ 2500 K¢
1600 000 K¢ | 2000000 K¢ | 2400000 K¢

Odhadnout cenu vystavby potiebnych budov pro provoz ¢innosti je pro mé velmi
obtizné. Nedisponuji totiz zZadnymi znalostmi v oboru stavebnictvi a rozpoctovani
stavebnich projekt. Zaméstnanec spolec¢nosti mi sdélil, ze vystavba potiebnych prostor
by mohla vychazet tak na dva az tfi miliony v pfipadé efektivniho vyuzivani
zbytkovych materiald z jinych stavebnich zakazek v pribéhu postupné vystavby. Na
zaklad€ této informace jsem vytvofil nasledujici tabulku &islo 81, kterd znazoriiuje

optimisticky, redlny a pesimisticky odhad celkové ceny projektu.

Tabulka 81: Odhad celkové ceny projektu
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

1 600 000 K¢ | 2 000 000 K¢ | 2 400 000 K¢
2000 000 K¢ | 2500000 K¢ | 3000000 K¢
3600 000 K¢ | 4500 000 K¢ | 5400 000 K¢

Financovani projektu

Spole¢nost v poslednim analyzovaném roce disponovala finan¢nimi prostredky
vV hodnot¢ 8 163 000 K¢. Avsak jelikoz se jedna o stavebni spole¢nost, ktera potiebuje
pomérné velké mnozstvi penéznich prostfedkti na plynuly provoz své ¢innosti, nemuze
je tak vSechny vyuzit k financovani tohoto projektu. Je tak potfeba vyuzit cizi kapital
prostfednictvim komeréniho Uveéru a financovat tak c¢ast projektu. Samoziejmé je
nejvyhodnéjsi si ptjcit co nejméné, aby tak spolecnost preplatila co nejmensi ¢astku na
urocich a jinych nakladt spojenych s poskytnutim tvéru.

Vlastni prostiedky

Na zaklad¢ ukazatele okamzité likvidity uréim mnozstvi penéznich prostiedkl, jez
analyzovana spolecnost muze vyuzit pro financovani daného projektu, aniz by se
ohrozil plynuly chod Cc¢innosti spolecnosti. Ukazatel okamzité likvidity podniku

Vv poslednim roce vykazal hodnotu 1,34. V teoretické ¢asti na zaklad¢ literatury uvadim,

ze doporucovana vysledna hodnota tohoto ukazatele by méla nabyvat rozpéti od 0,2 do
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0,5. Vysledna hodnota tohoto ukazatele vyssi nez 0,5 svéd¢i o neefektivnim vyuzivani
finan¢nich prostfedk. Kdyz piihlédneme k tomu, Ze se jedna o malou stavebni
spole€nost, kterd potiebuje vice penéznich prostredkil pro provoz své €innosti, mizeme
velmi hrubé odhadnout, ze optimalni hodnota ukazatele okamzité likvidity by méla

dosahovat hodnoty 0,6.

Tabulka 82: Propocet vlastnich prostfedki na zakladé pohotové likvidity
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))

1,34 0,6
8 163 tis. K¢ 4900 tis. K¢
6079 tis. K¢ | 8157,6 tis. K&

V tabulce ¢islo 82 muizeme vidét o kolik by se mohly snizit penézni prostfedky
analyzované spolecnosti, aby pohotova likvidita dosahovala hodnoty 0,6. Ukazatel
kratkodobé zavazky se v pritbéhu sledovaného obdobi nevyvijel zddnym zpiisobem, jez
by Sel popsat linearni ¢i jinou funkci, a tak jsem pro predikci tohoto ukazatele pro
nasledujici rok pouzil aritmeticky primeér. Odectenim €astky 4900 tis. K¢ od 8163 tis
K¢ ziskame vyslednou hodnotu penéznich prostfedkil jez mize spolecnost vyuzit na

financovani projektu, aniz by byl ohrozen jeji plynuly chod, tedy 3 263 000 K¢.

Cizi zdroje

Tabulka 83: Vypocet potiebnych cizich zdroja
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24))

3600 000 K¢ | 4500 000Kc¢| 5400000 Ke
3263 000 K¢ | 3263 000Kc¢| 3263000 Ke
337 000 K¢ | 1237000 K¢ | 2137000 K¢

Nasledné prostiednictvim splatkové kalkula¢ky na internetovych strankach Komer¢ni
banky provedu velmi hrubé odhady uvérovych variant. Pocet splatek nastavim takovym
zpisobem, aby mési¢ni splatka byla podobnd jako ¢astka, kterou nyni spolecnost
vynaklada za prondjem aktudlnich prostor. Jestlize by ale spole¢nost byla schopna
splacet vyssi méesicni splatky avéru, vysledna celkova splatné ¢astka tohoto ivéru by tak
byla samoziejmé nizsi a tim padem by byly nizsi i ndklady na tento uvér. Kalkulacka
poéita pouze s neudelovym Givérem bez zajisténi. Urok u Gdelového a zajisténého uvéru

by byl daleko nizsi nez trok, se kterym pouzita uvérova kalkulacka poditala.
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Tabulka 84: Propoéty Gvéru
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (28))

337000 1237000 2137000
12 mésict 53 mésici 96 mésici

25061 K¢ 26 340 K¢ 26 983 K¢
351337Ke¢| 1370943 KE| 2565519 K¢

14 337 K¢ 133943 K¢é| 428519 K¢

Z tabulky ¢islo 84 mizeme vycist, ze v ptipad€é optimistické varianty by spolecnost na
uveéru preplatila 14 337 K¢, pfi redlné varianté 133 943 K¢ a pfi pesimistické varianté

by to bylo 428 519 K¢.
Vliv vyhnuti se prondjmu na ukazatel rentability trzeb

V nésledujicich 53 mésicich by analyzovana spolecnost vykazovala podobnou hodnotu
rentability trzeb jako doposud. Néklady na prondjem by nahradily naklady na tGvér. Po
splaceni uvéru by se ale ukazatel rentability trzeb, stejn¢ jako vSechny ostatni ukazatele

rentability navysil.

Predstavme si, ze spole¢nost by se témto ndkladim na prondjem prostor mohla
V poslednich 10 letech vyhnout. Pro toto porovnani jsem tentokrat pocital ukazatel
rentability trzeb s vysledkem hospodateni pfed zdanénim ve jmenovateli. V nésledujici
tabulce Cislo 85 mizeme vidét porovnani ROSi: coz piedstavuje pivodni miru
rentability a také ROS2, coZ pfedstavuje miru rentability v pfipadé, Ze by se spolecnost

dokézala vyhnout vydajlim na pronajem téchto prostor.

Tabulka 85: Zména ROS1 a ROS2
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle ziskanych internich informaci a (24))

2,3%

2,0%
2,8 %

1,4 %
2,1%

2,0 %
3,0 %

1,8%
2,4 %

1,6 %
2,4 %

2,7%
3,8 %

3,1%
3,8 %

2,3%
3,1%

1,7%
2,5%

3,0%

Srovnani uskutecnéni investice s aktualni situaci

V tabulce ¢islo 86 miizeme vidét srovnani situace uskuteCnéni navrhované investice se
situaci kdy by podnik pokracoval v prondjmu prostor. Pozorujeme, zZe v ptipad¢, kdy by
si spolecnost pronajimala tyto prostory nasledujicich 14,5 rokt, tak by na prondjmu

zaplatila takovou castku, za jakou by mohla provést danou investici. Investici, kterd ji
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za malou miru rizika v podobé zvySené zadluzenosti po

hodnotné aktivum jako je pozemek a vybudovana zastavba.

Tabulka 86: Srovnani navrhované investice s aktualni situaci
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle (24, 28))

dobu 53 mésici pfinese

3263 000 K¢

3263 000 K¢

3263 000 K¢

351 337 K¢

1370 943 K¢

2 565 519 K¢

3614 337 K¢

4 633 943 K¢

5828 519 K¢

11,5 roku

14,5 roka

18,5 roki

3 684 600 K¢

4 645 800 K¢

5927 400 K¢

Momentalné kancelarské prostory sidli na jiném misté nez prostory skladovaci a dilna.
Seskupeni téchto oddé€leni spolecnosti by tak mohlo zkvalitnit tok informaci uvnitt
spole€nosti. Dal§im podporujicim aspektem je to, Ze spoleCnost si miize zvolit nové
misto piisobnosti a pfibliZit se tak naptiklad k jiz zmiflovanému rakouskému trhu. Tento
navrh by $el aplikovat také v pripad¢ fuze s jinou stavebni spole¢nosti, aby tak fizované
spoleCnosti mohly sdilet prostory potifebné k provozu, sjednotit tak cely provoz,

jednotliva odvétvi a vyuzit ispory z rozsahu.

3.2.2 Segmentace zakaznikii

Segmentace zakaznikl spolecnosti je UCinny ndstroj nejen pro navySeni rentability
trzeb. Tento néstroj dopomuze spolecnosti 1épe pochopit potieby svych zakaznikli a
poskytovat jim tak kvalitngj$i a cilengj$i sluzby. Coz krom¢ vyssi rentability mize

spolecnosti pfinést také vyssi spokojenost zdkaznikl, kvalitnéj$i informacni podklady

pro marketing, vyssi trzby atd.
Rozpoznani trznich prileZitosti

Rozdélenim trhu na specifické segmenty mtze spolecnost identifikovat nedostatecné
obsluhované nebo zcela nové segmenty, kde miize nabidnout své sluzby. Naptiklad
spoleCnost miiZze zjistit, Ze v jeji oblasti je poptavka po ekologickych stavebnich

feSenich, kterou dosud nevyuziva.
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Prizpisobeni sluZzeb

Na zaklad¢ pochopeni potieb jednotlivych segmenti mize spoleCnost ptizplisobit své
nabidky, coz mlize zahrnovat specializované sluzby pro renovace historickych budov
nebo moderni energeticky ucinné projekty. Toto piizpisobeni pomahé spolecnosti 1épe
vyhovét specifickym potiebam a ocekavanim zakaznikl, ¢imz zvySuje Sance na tspéch

projektli a zdkaznickou spokojenost.
Efektivnéjsi marketing a prodej

Segmentace umoznuje spolecnosti cilit své marketingové a prodejni aktivity presnéji.
Marketingové kampané a prodejni taktiky mohou byt uzplisobeny pro kazdy dany
segment, coz zvySuje jejich ucinnost a snizuje plytvani zdroji na netcinné

marketingové a prodejni strategie.
Zvyseni zakaznické loajality

Kdyz zakaznici vidi, Ze spole¢nost rozumi jejich specifickym potiebam a dokdze na né

wev

spokojenost zdkaznikl tak roste, coz je kli¢ové pro dlouhodoby tGspéch spolecnosti.
Optimalizace cenové strategie

Segmentace také umoznuje spole¢nosti upravit ceny podle specifickych segmentt.
Naptiklad, segmenty s vyssi platebni schopnosti mohou byt ochotngjsi platit vice za

prémiové sluzby, coz miiZze vyrazné zlepsit rentabilitu.
3.3 Fuze nebo prodej spolecnosti

Jelikoz spolecnost Vv poslednich letech vykazuje klesajici trzby, i piesto Ze se oboru
stavebnictvi dafi, je nutné sledovat budouci vyvoj finan¢nich ukazatell. V piipadg, Ze se
trzby, zisk, ¢i jiné ukazatele budou vyvijet neptfiznivym zplsobem, je dilezité zvazit

fzi s jinou spolecnosti nebo prodej spolecnosti, nez klesne jeji trzni hodnota.

3.3.1 Fuze

Fuze analyzované spolecnosti mulze pifinést mnoho vyhod, které zlepSuji
konkurenceschopnost, zvySuji trzni dosah a optimalizuji provozni efektivitu.

Nasledujici predpoklady by mély byt peclivé zvazeny a analyzovany pifed rozhodnutim
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o fuzi, aby bylo zajiSténo, Ze partnerstvi bude pro obé strany vyhodné a Ze fuze povede

k rstu a udrzitelnosti nové entity.
Predpoklady
Komplementarni schopnosti a sluzby

Idedlni kandidat na fuzi by mél nabizet doplitkové sluzby nebo mit specialni schopnosti,
které plvodni spole¢nost nevlastni. To mulze zahrnovat specialni technologie,
patentované postupy, zkuSenosti v urCitych typech stavebnich projektti, nebo silnou

pozici na geografickych trzich, kde ptivodni spole¢nost neni aktivni. Naptiklad v jiz
Finan¢ni zdravi

Dulezitym aspektem je také finanéni zdravi potencialniho partnera. Spole¢nost by méla
dosahovat uspokojivych hodnot finan¢nich ukazatelli. Toto pomlze zajistit, ze fuze

nepfinese nezadouci financni zatéz.
Korporatni kultura a hodnoty

Kompatibilita korporatnich kultur je klicova pro hladkou integraci tyma a minimalizaci
konfliktd. Spole¢nost by méla sdilet podobné hodnoty a mit podobné firemni kultury,

coz usnadni spolupraci a zvysuje Sance na uspech fuze.
Trzni podil a klientela

Fuaze se spolecnosti, ktera ma silny trzni podil nebo specifickou klientelu, mize ptivodni

spolecnost poskytnout lepsi konkurenéni pozici a pfistup k novym trhiim a zakazniktm.
Technologicka vybavenost

V dne$ni dobé je technologie klicovd pro efektivitu a inovace ve stavebnictvi.
spolecnost s modernimi technologiemi a procesy muze byt atraktivnim kandidatem pro
fazi.

Reputace a znacka

Reputace spolec¢nosti v oboru mlze vyznamné ovlivnit uspéch fuze. spolecnost S

dobrym jménem a znackou muze posilit pozici nové entity na trhu.
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Synergie

Jasné identifikované oblasti, kde by fuze pfinesla synergické efekty, napf. snizeni
nakladi nebo zvyseni pfijmu.

Piinosy

ZvySeni trzni sily a rozSifeni trzniho dosahu

Fuze miize umoznit spolecnostem rozsifit jejich geografickou plisobnost a vstoupit na
nov¢ trhy, které byly diive mimo jejich dosah. Tim se zvySuje jejich schopnost ziskavat

vetsi nebo mezinarodni projekty.
Uspory z rozsahu

Spojenim zdrojii mohou spole¢nosti snizit naklady diky usporam z rozsahu. To zahrnuje
snizené nakupni ndklady na materidly diky vétSimu objemu nakupt a efektivnéjsi
vyuziti vybaveni a pracovnich sil, ¢i spoleénych skladovych nebo kanceldiskych
prostor.

Diverzifikace sluzeb

Fuze umoziiuje spole¢nostem kombinovat své zdroje a odbornosti, coz vede k Sirsi
nabidce sluzeb. Tato diverzifikace miZe zvySit odolnost spole€nosti proti trznim
vykyvim, protoze se mize angazovat v ruznych typech stavebnich projektd, od

reziden¢nich po komer¢ni a infrastrukturni.
ZlepSené finané¢ni zdravi

Faze mizZe posilit finanéni zdravi spojenych firem tim, Ze rozsiii zakladnu aktiv, zlepsi
cash flow, pfistup k financovani, napraveni rentability trzeb a dalsi. To muze

spolecnostem umoznit vétsi investice do technologii, vyzkumu a rozvoje.
SniZovani konkurence

Fuzi mohou spolecnosti snizit intenzitu konkurence v daném odvétvi, coz miize vést ke

stabiln€j$im cenam a lep§im podminkam pro ziskovost.
Lepsi vyjednavaci pozice

S vétsim trznim podilem a SirSimi zdroji mohou fizni spole€nosti dosahnout lepSich

podminek pfi vyjednavani s dodavateli a dalSimi obchodnimi partnery.
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ZvySeni efektivity a inovaci

Kombinaci zdroju a sdilenim nejlep$ich praktik mohou fuzni spolecnosti optimalizovat
procesy, zefektivnit operace a inovovat své sluzby nebo produkty, coz vede k vyssi

celkové efektivité.

3.3.2 Prodej

Je nutné sledovat budouci vyvoj ekonomické situace spolecnosti. V pifipadé Ze objem
trzeb bude nadéle klesat jako tomu je od roku 2020 je vhodné z diivodu vysokého véku

obou vlastnikii spolecnosti zvazit prodej spolecnosti, nez klesne jeji trzni hodnota.
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ZAVER

Tématem této diplomové prace bylo posouzeni stavajici ekonomické situace spolecnosti
a navrhy na jeji zlepSeni. Analyzovanym subjektem byla mald stavebni spolecnosti
PARDOSA - technik, s.r.o. Obdobim, jez bylo analyzovano, byly roky 2013 az 2022.
Hlavnim zdrojem vstupnich dat ekonomické analyzy byly povinné ucetni vykazy, a to

rozvaha a vykaz zisku a ztraty. Diplomova prace byla rozdélena do tii hlavnich casti.

V prvni ¢asti bylo predstaveno teoretické pozadi finan¢ni a statistické teorie. Ve
finan¢ni teorii byla popsana charakteristika, uzivatelé a zdroje finanéni analyzy.
Nésledné byly na zdklad€ kniznich zdroji detailné vysvétleny jednotlivé finanéni
ukazatele. Kazdy z finan¢nich ukazateld byl podrobné vysvétlen, doplnén vzoreckem a
doporucenou hodnotou, jez by tento ukazatel mel dosahovat. Ve statistické teorii jsem
se zaméfil na Casové fady, regresni analyzu a korelacni analyzu. Na zékladé téchto

teoretickych poznatkli byla provedena druha ¢ést.

V druhé ¢asti byla po kratké charakteristice spolecnosti provedena samotna ekonomicka
analyza vybranych finan¢nich ukazateli. Nékteré z téchto ukazatelti jsem podrobil také
analyze statistické, diky niZ jsem mohl predikovat vyvoj daného ukazatele na
nasledujici dvé obdobi. Kromé analyzy finan¢nich ukazatelii, jsem na zavér druhé ¢asti
provedl také analyzu vlivu vybranych makroekonomickych ukazatelli na vyvoj trzeb

analyzované spole€nosti.

Treti ast bakalarské prace byla vénovana vlastnim navrhiim a doporucenim, které jsou
zalozeny na nedostatcich zjisténych v ¢asti analytické a také na zakladé¢ mych osobnich
znalostech spolecnosti. V této casti jsou piedloZeny tfi navrhy, jeZ by umoZnily
navySeni objemu trzeb, ktery od roku 2020 neustale kles4. Dale jsou zde dva navrhy, jez
by umoZznily navySeni rentability trzeb, kterd nedosahuje hodnot oborového primeéru. A
V posledni fadé¢ navrh na fuzi sjinou spolecnosti, ¢i prodej spolecnosti v piipade

negativniho budouciho vyvoje ekonomické situace analyzované spolecnosti.
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Piiloha 1: Vypis hodnot aktiv z rozvahy spole¢nosti PARDOSA-technik, s.r.o.
(Zdroj: Vlastni zpracovan dle (24))

ROZVAH

A 2013| 2014| 2015| 2016| 2017| 2018| 2019| 2020| 2021| 2022
AKTIVA

CELKEM 12613 | 12977 | 11562 | 24524 | 16533 | 17152 | 13356 | 19476 | 18041 | 17810
Stala aktiva 2282 | 2927 | 2057 | 2961 | 1907 | 1150 | 874 | 1251 | 1553 | 5015
DI. hm. majetek | 2282 | 2927 | 2057 | 2961 | 1907 | 1150 | 874 | 1251 | 1553 | 5015
Pozemky 0 0 0 0 0 0 0 951 | 952 | 952
Hmotné movité

véci a jejich

soubory 1472 | 2927 | 2057 | 2961 | 1907 | 1150 | 874 300 375 | 3232
Nedokonceny

dl. hm. majetek | 810 0 0 0 0 0 0 0 226 831
ObéZna aktiva | 10245 | 9992 | 9465 | 21537 | 14579 | 15907 | 12441 | 18161 | 16438 | 12795
Zasoby 551 450 503 | 1696 | 1375 | 1079 | 589 | 2089 | 721 199
Material 0 0 0 14 42 41 32 27 43 199
Nedokoncena

vyroba a

polotovary 551 450 503 | 1682 | 1333 | 1038 | 557 | 2062 | 678 0
Pohledavky 2901 | 3911 | 2579 | 11000 | 4676 | 3324 | 4728 | 7544 | 6066 | 4433
Kratkodobé

pohledavky 2901 | 3911 | 2579 | 11000 | 4676 | 3324 | 4924 | 7740 | 6066 | 4433
Pohledavky z

obchodnich

vztaht 2321 | 3841 | 2549 | 4695 | 4274 | 3108 | 4836 | 6860 | 5913 | 3955
Pohledavky -

ostatni 580 70 30 6305 | 402 216 88 880 153 478
Stat - danové

pohledavky 83 46 18 101 32 5 14 262 65 0
Kratkodobé

poskytnuteé

zalohy 497 24 12 5563 8 211 74 318 88 478
Penézni

prostredky 6793 | 5631 | 6383 | 8841 | 8528 | 11504 | 7124 | 8528 | 9651 | 8163
Penézni

prostredky v

pokladné 243 732 566 678 601 459 244 214 318 25
Penézni

prostredky na

uctech 6550 | 4899 | 5817 | 8163 | 7927 | 11045| 6880 | 8314 | 9333 | 8138
Casové

rozliSeni aktiv 86 58 40 26 47 95 41 64 50 0
Néklady

pristich obdobi 86 58 40 26 47 95 41 64 50 0




Piiloha 2: Vypis hodnot pasiv z rozvah spole¢nosti PARDOSA-technik, s.r.o.
(Zdroj: Vlastni zpracovan dle (24))

ROZVAH

A 2013| 2014 | 2015| 2016| 2017| 2018 2019| 2020| 2021 2022
PASIVA

CELKEM | 12613 12977 | 11562| 24524 | 16533| 17152| 13356| 19476 | 18041| 17810
Vlastni kapital | 4375| 5012| 5409| 5952| 6707| 7209 7908 | 9181| 9980 10586
Zakladni kapital 200 200 200 200 200 200 200 200 200 200
Fondy ze zisku 104 104 104 104 104 104 104 104 104 104
Ostatni rezervni

fondy 104 104 104 104 104 104 104 104 104 104
Vysledek

hospodateni

minulych let 3299 | 4071| 4708| 5105| 5649| 6402 6904 | 7604| 8878 9675
Nerozdéleny zisk

minulych let 3407 | 4071| 4708| 5105| 5649| 6402 6904 | 7604| 8878 9675
Vysledek

hospodareni

bézného ucetniho

obdobi 772 637 397 543 754 503 700| 1273 798 607
Cizi zdroje 8238 | 7965| 6153 | 18572| 9826| 9943 5448 | 10295| 8061 7224
Zavazky 7238 | 6965| 6153| 18572| 9826| 9943 5448 | 10295| 8061 7224
Dlouhodobé

zavazky 640 866 478 | 1874| 1384 963 592 207 0 1145
Zavazky z

obchodnich

vztahl 0 0 0| 1874| 1384 963 592 207

Zavazky ostatni 640 866 478 0 0 0 0 0

Kratkodobé

zavazky 6598 | 6099| 5675| 16698 | 8442| 8980 4856 | 10088 | 8061 6079
Zavazky z obch.

vztahli 3085| 3986| 2875| 7307| 6698| 6723 2924 | 8663| 5619 3983
Zavazky ke

spoleénikiim 1510 546 722 322 60 350 200 750| 1263 1256
Zavazky k

zaméstnancum 280 322 364 351 319 357 353 386 447 476
Zavazky ze

socialniho

zabezpeceni a

zdravotniho

pojisténi 150 186 203 191 172 190 198 220 236 232
Jiné zavazky 1567 | 1051 435| 7502 0 92 87| -190 160 20
Zavazky k

uveérovym

institucim 1000| 1000| 1000| 1000| 1000| 1000 1000 0 0 1145




Piiloha 3: Prvni ¢ast vypisu hodnot z vykazi zisku a ztraty spole¢nosti PARDOSA-technik, s.r.o.

(Zdroj: Vlastni zpracovan dle (24))

VZZ

2013

2014

2015

2016

2017

2018

2019

2020

2021

2022

Trzby z
prodeje
vyrobki a
sluzeb

41583

39564

42791

33818

52131

40101

30189

49836

43426

37459

Trzby za
prodej zbozi

966

48

98

15

89

166

26

Vykonova
spotteba

33960

31695

33430

25877

42315

28353

20304

40785

31800

25947

Naklady
vynaloZzené
na prodané
zbozi

860

72

143

Spotreba
materialu a
energie

12478

10053

10909

11539

16564

14468

10186

16403

15087

14256

Sluzby

21482

21642

22521

14338

25751

13885

10118

24310

16570

11685

Zmeéna
stavu zasob
vlastni
¢innosti

132

—101

294

481

—1505

1384

678

Osobni
naklady

6088

5748

6637

7237

6732

7684

7330

8000

8638

9586

Mzdové
naklady

4558

4290

4965

5434

5094

5756

5502

6307

6497

7208

Néaklady na
SOC.
zabezpeceni
a zdrav.
pojisténi a
ostatni
naklady

1530

1458

1672

1803

1638

1928

1828

1693

2141

2378




Piiloha 4: Druha ¢ast vypisu hodnot z vykazi zisku a ztraty spoleénosti PARDOSA -technik, s.r.o.
(Zdroj: Vlastni zpracovan dle (24))

VZZ

2013

2014

2015

2016

2017

2018

2019

2020

2021

2022

Upravy hodnot v
provozni oblasti

300

659

870

985

1262

937

607

575

—63

508

Ostatni provozni
Vynosy

30

714

83

82

63

8

181

362

Trzby z prodeje
dlouhodobého
majetku

808

796

91

Trzby z
prodaného
materialu

46

Jiné provozni
vynosy

23

713

83

82

17

90

362

Ostatni provozni
naklady

1145

803

485

2175

621

467

979

460

Zustatkova cena
prodaného
dlouhodobého
majetku

820

697

11

113

Dané a poplatky

94

136

156

84

58

67

75

60

71

21

Rezervy v
provozni oblasti a
komplexni
naklady pfistich
obdobi

53

76

32

Jiné provozni
naklady

380

657

957

719

416

2064

526

407

795

439

Provozni
vysledek
hospodareni

938

639

890

809

1072

740

924

1611

1035

668

Vynosové tiroky

11

19

39

Nakladové uroky
a podobné
naklady

93

115

99

93

99

92

87

50

66

Ostatni finanéni
Vynosy

356

44

18

Ostatni finanéni
naklady

272

77

213

37

59

30

28

22

11

Finanéni vysledek
hospodareni

—147

—293

-121

—155

—115

—97

—22

—37

Vysledek
hospodareni pted
zdanénim

938

782

597

688

917

625

827

1565

1013

631

Dan z piijmu

166

145

200

145

163

122

127

292

215

24

splatna

166

145

200

145

163

122

127

292

215

24

Vysledek
hospodareni po
zdanéni

772

637

397

543

754

503

700

1273

798

607

Cisty obrat za
ucetni obdobi

43743

40752

42938

34541

52217

40190

30285

49958

43776

37887




