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Aplikace bonitnich a bankrotnich modeli na podnik

BAK stavebni spoleCnost, a.s.

Souhrn

Diplomova prace zaméfena na téma ,,Aplikace bonitnich a bankrotnich modelt na podnik
BAK stavebni spole¢nost, a.s.“ hodnoti finan¢ni situaci jiz zminéného podniku.
V teoretické Casti je obsazena charakteristika modelt z hlediska jejich vzniku a vyuziti.
Prakticka Cast prace obsahuje piedstaveni analyzované spole¢nosti a nasledné je zde
aplikovano a vyhodnoceno devét vybranych modeld na sledovany podnik v ¢asovém
obdobi 2008 — 2013. Dil¢i vysledky jednotlivych modelli jsou pro vétsi pirehlednost
zpracovany do tabulek a grafi. Zavér diplomové prace tvoii celkové zhodnoceni finan¢ni
situace podniku a doporuceni pro jeji zlepSeni, ktera vychazi ze zjisténych vysledka

jednotlivych bankrotnich a bonitnich modeli.

Kli¢ova slova: bankrotni modely, bonitni modely, Altmanliv model, Taffleriv model,

Indexy IN, Kralickuv Quick test, Bilan¢ni analyza Rudolfa Douchy



Application of creditworthy and bankruptcy models to

enterprise BAK stavebni spoleCnost, .a.s.

Sumarry

The diploma thesis “Application of creditworthy and bankruptcy models to enterprise
BAK stavebni spole¢nost, a.s.” is aimed to financial situation of this company. The
theoretical part of this thesis discusses characteristic and application of selected models.
Practical part contains basic information about the enterprise BAK stavebni spole¢nost a.s.
and application and analysis of nine creditworthy and bankruptcy models in 2008 — 2013.
The results of models are depicted in tables and charts. In conclusion of the thesis is

discussed financial situation and recommendation for enterprise.

Keywords: bankruptcy model, creditworthy model, Altman Z-Score, Taffler model, Index
IN, Kralicek Quick Test, Balance analysis of Rudolf Doucha



L0 T E TR OTRTUP PR TUPPTOPROP 10
Cil prace @ MEtOdiKa ........cceeiviiiiiiiicice e 11
TEOTELICKA CASE ...ttt ettt et e et e san e 22

3.1 Bankrotni MOdeLY......cccoiiiiiiiiiiiiiiie i 22
3.1.1  Beaverova profilova analyza ..........ccccoviiiiiiiiiiiiiiecie e 22
3.1.2  AIMantyv MOl ......ooouiiiiiiiiiiii e 25
3.1.3  Tafflerfv Mmodel .......coouviiiiiiieii e 27
3.1.4  SPringate MOUEL .........coeiiieeie et 28
3.1.5  ZMIJeWSKi MOUEL .......oovieiece e 29
316 ONISON MOUEL ..o 30
317 FUIMEr MOEL ... 31

3.2 Bonitni MOAELY ......oooiiiiiiiiie e 32
3.2.1  Kralickuv QUICKEEST ......ccvveiiieiriicie ettt 33
3.2.2  Tamarino MOl ... 34
3.2.3  INAEX DONILY ... s 36
3.2.4  Soustava bilan¢nich analyz Rudolfa Douchy ..........cccceviiiiiiiiiiiiiiiiis 37

3.3 INAEXY IN oo 40
331 INAEX INOD ... 41
332 INAEX INDD ... s 42
333 INAEX INOL ..o 44
Praktickad CAST .....vviiiiiieeee e 45

4.1  Zéakladni charakteristika SPOIECNOST ........cevviveiiiiiiciiecec e 45
4.1.1  Obecné 1daje 0 SPOLECNOSTL. . ecvvirrieriieiriesiee e 45
4.1.2  HiStorie SPOIECNOSL.....ueiiiiiiiiiiiiieii e 46
4.1.3  Zakladni ekonomickeé Gdaje..........ccovuiiiiiiiiiiiiiii 46
4.1.4  Organizacni StruKtUIa..........coooiiiiiiiiiie e 50
415  Vize, mise a hodnoty SPOIECNOSTE ....uvivvrveieiieiierieiiesie s 51
410 ZAMESINANCT ..eeuiieiiieiiieiiie ettt ettt ettt et e ettt e e bt sh e e be e nne e nae e 52
4.1.7  Oceneni SPOIECNOSLE ...cvviiiiiiiiiiiiieit e 54

4.2  Aplikace bankrotnich modelll ...........ccoovviiiiiiiiiiii 55



421  AIRMANUY MOAEL ... et e e 55

4.2.2  Tafflerv Mmodel ........ocoooiiiiiiiii e 57
4.2.3  SPringate MOUEI .........ccveieeie et 59

4.3  Aplikace bonitnich MOdell ........cocouviiiiiiiiiiiii 61
4.3.1  INAEX DONILY ..o 61
4.3.2  KralickuV QUCKITEST .......ccveiiiiiiieie e 63
4.3.3 Bilancni analyza L. .....cccccciiiiiiiiiii 65

4.4 Aplikace INdeXT TN ...ociiiiiiiiii i 67
441 INAEX INOS ... e 67
4.4.2  INAEX INOD ..o 69
A4.4.3  INAEX INOL ..ottt 70

5 Zhodnoceni VYSIEAKU .......c.coiiiiiiiiiieiie e 73
ZUAVET ettt ettt ettt R bt bt R et bR e e oAbt e R et e bt e eR b e e be e ke e e beenReeenbeenteeenree s 75
BIDHOGIATIE ... 79
Seznam tabUIEK @ Grafll..........cccoiiiiiiiieice e 82
SezZNAM PIILON ... s 84



Uvod
Kazdad spolecnost potfebuje znat svou financni situaci, aby v pfipadé ohrozeni mohla
podniknout kroky k jejimu zlepSeni a vyhla se tim finanénim potizim, v nejhor$im piipadé
az bankrotu spole¢nosti. O ekonomicky vyvoj spole¢nosti se zajimaji nejen jeji vlastnici,

ale také potencialni investofi, odbératelé a dodavatelé.

Bankrotni a bonitni modely jsou souhrnnymi ukazateli hodnoceni podniku. Jejich cilem je
vyjadieni celkové ekonomické situace spolecnosti pomoci jediného c¢isla. Bankrotni
modely ovéiuji, zda spole¢nosti v neblizsi dobé hrozi financ¢ni tisent nebo dokonce bankrot.
Jsou odvozeny z dat skute¢nych podniku, které v minulosti jiz zbankrotovaly i téch
prosperujicich. Bankrotni modely jsou zalozené na faktu, ze jiz n¢kolik let pted bankrotem
spoleCnosti dochdzi k jistym anomaliim. Nejcastéji se jedna o potize s vysi Cistého
pracovniho kapitalu, rentabilitou a béznou likviditou.

Bonitni indikatory odraZeji miru kvality firmy podle jeji vykonosti, jsou tedy orientovany
na investory a vlastniky, ktefi nemaji k dispozici tidaje pro propocet Cisté soucasné
hodnoty firmy. Bankrotni indikatory jsou ureny ptedevSim véfitelim, jez zajima

schopnost podniku dostat svym zavazkiim, resp. ratingové ohodnoceni.

Dtlezitost finan¢ni analyzy je patrnd jiz pfi studiu i z mé osobni praxe. Jiz pii tvorbé mé
bakalarské prace jsem se finan¢ni analyzou zabyvala a proto jsem se také pii vybéru
tématu diplomové prace rozhodla pro dal§i zkoumani finan¢ni situace a to vyuZitim pravé
zminovanych bankrotnich a bonitnich, pomoci kterych otestuji situaci stavebniho podniku

Vv Ceskych podminkach.
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2 Cil prace a metodika

Cilem této diplomové prace je zhodnotit financ¢ni situaci spole¢nosti BAK, stavebni
spolecnost, a.s. V obdobi let 2008 — 2013 a to pomoci bonitnich a bankrotnich modelt.
Nasledn¢ vyhodnotit zda spolecnosti hrozi v budoucnu vazné finan¢ni potize, piipadné
bankrot. Na zakladé zhodnoceni podniku budou uvedeny navrhy a doporuceni pro

stabilizaci jeho financni situace a ptipadné zlepSeni stavu.

Dil¢i cile se skladaji:
a) Zpracovani literarni reSerse
b) Vybér bankrotnich a bonitnich modelt
€) Zakladni charakteristika spole¢nosti
d) Aplikace vybranych bankrotnich a bonitnich modelt

e) Navrhy a doporuceni

V teoretické Casti bude Cerpano z odborné Ceské i zahranicni literatury, kterd pochazi

z databazi ProQuest, EBSCO, Google books a ze zdroji Narodni technické knihovny.

Teoreticka Cast prace popisuje bankrotni a bonitni modely, které jsou v praci obsazeny.
Mezi bankrotni modely jsou zatazeny Beaverova profilova analyza, Altmaniv model,
Tafflerv model, Springate model, Zmijewski model, Ohlsoniiv model a Fulmer model. U
bonitnich modelt se jedna o Kralickuv Qiucktest, Tamariho model, Index bonity
a Soustava bilan¢nich analyz Rudolfa Douchy. Samostatnou skupinu v teoretické casti
tvofi tzv. Indexy IN — konkrétné se jedné o index IN95, IN99 a INOI.

Nasleduje prvni usek praktické ¢asti, ktery obsahuje charakteristiku podniku BAK stavebni
spolecnost, a.s., kterou se tato diplomova prace zabyva. Je popsana zakladni charakteristika
spolecnosti, jeji historie, jsou uvedeny zakladni ekonomické idaje, organizaéni struktura.

Takeé je v této Casti popis majetkové spoluucasti, informace o zaméstnancich.

Ve druhé ¢asti je zpracovana analyza finan¢ni situace spolecnosti pomoci aplikace modela

zminovanych v teoretické ¢asti. Tato ¢ast neobsahuje vSechny modely. Je zde posuzovana
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finanéni situace na zakladé¢ ucetnich vykazl, které byly pievzaty z vyro¢nich zprav
spole¢nosti. Pro vypocty byly zvoleny tyto modely: z bankrotnich to jsou Altmaniiv model,
Taffleriv model a Springate model, z bonitnich poté Index bonity, Kralickuv Quicktest

a Bilan¢ni analyza 1. Také budou pouzity modely Index IN95, IN99 a INO1.
Vysledné hodnoty budou zpracovany do piehlednych grafi a tabulek, které budou

obsahovat vysledky a zhodnoceni vysledku jednotlivych modeli. U kazdého grafu

a tabulky bude komentat, ktery blize popisSe zjist€nou skutecnost.

Seznam modela a jejich vypoéty, vazby na Fadky ucetnich vykazi
platnych v roce 2013 dle Zakona ¢. 239/2012 Sb., o ucetnictvi

Altmanuv Zeta model

Z=0,717* X1 + 0,847 * X, + 3,107 * X3 + 0,420 * X, + 0,998 * X5

Tabulka 1: Altmaniv Zeta model - vazba na Fadky ucetnich vykazi

Vazba na Fadky ucetnich
Viaha Definice ukazatele vykazi
X 0.717 Cisty pracovni kapital R031-R106-R120-R 121
1 ,
celkova aktiva R 001
X2 0,847 vysledek hospodaieni minulého obdobi |R 083 + R 081
celkova aktiva R 001
X3 3,107 EBIT (Zisk pted aroky a zdanénim) V061 +V 042 -V 043
celkova aktiva R 001
X 0.420 ucetni hodnota vlastniho kapitalu R 068
! ’ celkové dluhy R 089
celkové trzby V 001+ V 005 +V 019 +V 031
Xs 0,998
celkova aktiva R 001

Zdroj: Vlastni zpracovani

pozn. zpracovano dle originalu (Altman, 1968)

12




Autorka Reznakova (2010) ve své knize uvadi, ze Cisty pracovni kapital se vypocita, pokud
se od obéznych aktiv odeCtou kratkodobé zéavazky, kratkodobé bankovni uvéry a
kratkodobé finan¢ni vypomoci.

Dle autorky Kinslingerové (2010) se EBIT zjisti sectenim vysledku hospodaieni pied
zdanénim a nakladovych urokt. Ukazatel EBT neboli Zisk pted zdanénim se vyjadii jako

vysledek hospodateni pied zdanénim.

Tafflerav model
ZT=053X;+0,13X,+0,18 X3+ 0,16 X4

Puvodni verze Tafflerova modelu

Tabulka 2: Pivodni verze Tafflerova modelu - vazba na Fadky ucetnich vykazia

Vaha Definice ukazatele Vazba na udetni vykazy
X, 0.53 zisk ptred zdanénim V 061
kratkodobé zavazky R106 + R120+ R 121
X, 0.13 obéiné’ ak’tiva R 031
celkové zavazky R095+R 106 + R 118
X 0.18 kratkodobé zavazky R106 + R120+ R 121
’ ’ celkova aktiva R 001
A s s (R023+R058)-R 106 +R
finan¢ni majetek - kratkodobé zavazky 120 + R 121
X4 0,16 V 002 +V 008 +V 012 +
provozni naklady - odpisy V017 +V 022 +V 025 +
V 027 -V 018

Zdroj: Vlastni zpracovani

pozn. zpracovano dle originalu (Taffler, 1983)
Do kratkodobych zavazkil v piipadé ukazatele X; patii 1 kratkodobé bankovni uvéry

a kratkodobé bankovni vypomoci. Financni majetek tvoii dlouhodoby financni majetek

a kratkodoby finan¢ni majetek.
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Upravena verze Tafflerova modelu

Tabulka 3: Upravena verze Tafflerova modelu - vazba na ¥adky aucetnich vykazi

Vaha Definice ukazatele Vazba na ucetni vykazy
X1 0,53 zisk pred zdanénim V 061
kratkodobé zavazky R106 +R 120+ R 121
X, 0,13 obéZna aktiva R 031
celkové zavazky R 095 +R 106 + R 118
X, 0,18 kratkodobé zavazky R 106 + R 120 + R 121
celkové aktiva R 001
V001+V005+VO019 +
Xy 0,16 trzby V 031
celkova aktiva R 001

Zdroj: Vlastni zpracovani

pozn. zpracovano dle origindlu (Taffler, 1983)

Do celkovych zavazkii neni zapoclitané casové rozliSeni, protoze se jedna o naklady

a vynosy piistiho obdobi, tudiz neovliviiuji vysledek hospodateni soucasného roku.

Springate model
Z =1,03*X; + 3,07*X;, + 0,66*X35 + 0,4*X,

Tabulka 4: Springate model - vazba na Fadky ucetnich vykazi

Vaha Definice ukazatele Vazba na tcetni vykazy
X 103 Cisty pracovni kapital R031-R106 -R120-R 121
1 :

celkova aktiva R 001
X, 3,07 EBIT (Zisk pted uroky a zdanénim) V 061 + V 043

celkova aktiva R 001

EBT (Zisk pied zdanénim) V 061
X 0.66 (kratkodobé zavazky + kratkodobé

’ bankovni uvery + kratkodobé financni
vypomoci) R106 + R120+ R 121
V 001 +V 005+ V019 +

X4 0,4 trzby V 031

celkova aktiva R 001

Zdroj: Vlastni zpracovani

pozn. zpracovano dle originalu (Shemetev, 2012)
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Zmijewski model

Tabulka 5: Zmijewski model - vazba na ¥adky tGéetnich vykazi

X =-4,336 — 4,513X; + 5,679X, + 0,004 X3

Vaha Definice ukazatele Vazba na iadky ucetnich vykazi
X, _4513 Cisty zisk V 060
celkova aktiva R 001
X, 5,679 cizi zdroje . R 089
celkova aktiva R 001
X, 0,004 ob¢zna aktiva R 031

kratkodobé zavazky

R106 + R120+ R 121

Zdroj: Vlastni zpracovani

pozn. zpracovano dle origindlu (Zmijewski, 1984)

Ohlsonuv model

X=-1,32-0,407X; + 6,03X, — 1,43X3 + 0,0757X, — 1,72Xs — 2,37Xs — 1,83X;7 + 0,258X;5 —

Tabulka 6: Ohlsoniv model - vazba na Fadky ucetnich vykazi

0,521X%,

Vaha Definice ukazatele Vazba na iadky uéetnich vykazi
-0,407 log (aktiva/GNP Index cenové L(;g d(.ROOI/GNP Index cenové
X, hladiny) adiny)
6.03 celkové zavazky R095+R 106 + R 118
X; ’ celkova aktiva R 001
143 pracovni kapital R031-R106 -R120-R 121
X3 ’ celkové aktiva R 001
. .. + +
0,0757 kratkodobé zavazky R106 + R 120+ R 121
Xa obézna aktiva R 031
1 pokud celkové zavazky >
Xs 2,31 celkova aktiva
183 Cisty kapital R031-R 101
Xs ' celkova aktiva R 001
0.285 provozni cash-flow Provozni CF
X7 ’ celkové zavazky R095+R 106 + R 118
Xs 172 (ilsty zisk za posledni dva roky =
0521 Cisty ziskt — Cisty ziskt-1 V 060
X ' |Cisty ziskt| + |Cisty ziskt-1]| V 060

Zdroj: Vlastni zpracovani

pozn. zpracovano dle originalu (Lee, a dalsi, 2009)
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Fulmer model
H=5528*V;+0,21*V,+0,073*V3+1,270*V,—-0,120 * V5 + 2,335 * V,
+0575* V7 + 1,083 * Vg + 0,897 Vg — 6,075

Tabulka 7: Fulmer model - vazba na fadky Géetnich vykazi

Viaha Definice ukazatele Vazba na iFadky tcetnich vykazi
nerozdélené zisky R 083
V; 5,528 celkova aktiva R 001
trzby V 001+ V 005 +V 019 +V 031
V, 0,212 celkova aktiva R 001
EBT V 061
V3 0,073 vlastni kapital R 068
cash-flow Cash-flow
V, 1,27 cizi kapital R 089
cizi kapital R 089
Vs -1,2 celkova aktiva R 001
kratkodobé zavazky R106 + R120+ R 121
Vs 2,335 celkova aktiva R 001
V5 0,575 log (celkova hmotna aktiva) Log R 013
pracovni kapital R 031
Vg 1,083 cizi kapital R 089
log EBIT log (V 061 -V 042 +V 043)
Vg 0,894 nakladové troky V 043

Zdroj: Vlastni zpracovani

pozn. zpracovano dle origindlu (Shemetev, 2012)

Dle autorky Scholleové (2012) je pracovni kapital vyjadien obéznymi aktivy.
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Kralickiiv Quicktest

Tabulka 8: Kralickiiv Quicktest - vazba na Fadky uéetnich vykazi

Definice ukazatele

Vazba na iadky ucetnich vykazii

Kvota vlastniho | vlastni kapital R 068
kapitalu .
aktiva R 001
cizi zdroje - kratkodoby finan¢ni
Doba splaceni dluhu majetek R 089 - R 058

cash - flow V 060 +V 018 + V 025 + V 041

Cash-flow trzeb  Lcash - flow V060 +V 018+ V025 +V 041
vykony V 005

ROA EB.IT V 061 +V 043

aktiva R 001

Zdroj: Vlastni zpracovani

Dle autorky Kislingerové (Kislingerova, a dalsi, 2005) se cash-flow pro ¢eskou ekonomiku

vypocita jako soucet vysledku hospodateni pfed zdanénim, odpist a zmény stavu rezerv.

Index bonity

IB =1,5X; +0,08X;+ 10X3 + 5X4 + 0,5Xs5 + 0,1X5

Tabulka 9: Index bonity

- vazba na fadky ucetnich vykazi

Vaha Definice ukazatele Vazba na iadky uéetnich vykazi

X 15 (Cisty zisk + odpisy) V 060 +V 018
' ! Cizi zdroje R 089
X, 0,08 Cfelkova E-lktha R 001
cizi zdroje R 089
X 10 EBT(Zisk pted zdanénim) V 061
’ celkové aktiva R 001
X 5 EBT(Zisk pted zdanénim) V 061
) celkové vykony \/ 005
X 05 zasoby R 032
celkové vykony V 005
X 01 celkové vykony V 005
celkova aktiva R 001

Zdroj: Vlastni zpracovani

Dle autord Vachal a kol. (2013) se ukazazel celkovy vykony vyjadfuje trzbami z hlavni

¢innosti spole¢nosti.
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Soustava Bilan¢nich analyz dle Rudolfa Douchy

Bilan¢ni analyza I.
C=(2*S+4*L +1*A+5*R)/ 12

Tabulka 10: Bilan¢ni analyza I. Rudolfa Douchy - vazba na fadky ucetnich vykazi

Viaha Definice ukazatele Vazba na udetni vykazy
Ukazatel vlastni kapital R 068
. 2
stability (S) vlastni aktiva R 001
mg/ ‘fglzt’;‘/te(:_) 4 finanéni majetek + pohledavky |R 023 + R 058 + R 039 + R 048
2,17 * krétkodobé dluhy 2,17 * (R 106 + R120 + R 121)
Ukazatel aktivity 1 vykony V 005
(A) (2 * pasiva celkem) 2* R 067
Ukazatel 5 (8 * EAT) 8* V 060
rentability (R) vlastni kapital R 068

Zdroj: Vlastni zpracovani

Bilan¢ni analyza II.
C=(2*S+4*L +1*A +5*R) /12
Ukazatele stability
S=(2*S1+S;+S3+S,+2*Ss) /7

Tabulka 11: Bilan¢ni analyza I1. ukazatele stability - vazba na uéetni iadky

Vaha Definice ukazatele Vazba na udetni vykazy
Ukazatel 5 vlastni kapital R 068
stability (Sy) stala aktiva R 001
Ukazatel 1 vlastni kapital R 068
stability (S,)
celkova pasiva R 067
Ukazatel 1 vlastni kapital R 068
stability (Ss) Cizi zdroje R 086
Ukazatel 1 celkova pasiva R 067
stability (S,) kratkodobé dluhy * 5 R 106 + R120 + R 121
Ukazatel celkova pasiva R 067
stability 2
(Ss) zasoby * 15 R 032

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Ukazatele likvidity

L = (5*Ly + 8*Ly + 2*L3 + L) / 16

Tabulka 12: Bilané¢ni analyza II. ukazatele likvidity - vazba na Géetni Fadky

Viha Definice ukazatele Vazba na téetni vykazy
Ukazatel 5 finan¢ni majetek *2 R 023 + R 058
likvidity (L) kratkodobé dluhy R 106 + R120 + R 121
IikL\J/:(;ii;t?II_z) 8 |financni majetek + pohledavky |R 023 + R 058 + R 039 + R 048
kratkodobé dluhy R 106 + R120 + R 121
Ukazatel 9 0bézna aktiva R 031
likvidity (Ls) kratkodobé dluhy R 106 + R120 + R 121
Ukazatel L pracovni kapital * 3,33 R031-R 106 - R 120 — R 121
likvidity (L) celkova pasiva R 067

Zdroj: Vlastni zpracovani

Ukazatele aktivity

A= (A1+A+A3) 13

Tabulka 13: Bilan¢ni analyza II ukazatele aktivity - vazba na ucetni Fadky

Vaha Definice ukazatele Vazba na udetni vykazy

Ukazatel aktivity 1 trzby / 2 V001 +V005+V019+V 031

(Aq) celkova pasiva R 067

p

Ukazatel aktivity 1 trzby / 4 V001 +V 005+ V019 +V 031

(A2) Viastni kapitil R 068

p

Ukazatel aktivity 1 pridana hodnota * 4 V011

(As)

trzby

V 001 +V 005+ V019 +V 031

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Ukazatele rentability

R=(B3*R1+ 7*Ry + 4*R3 + 2*R, + Rs) / 17

Tabulka 14: Bilané¢ni analyza II. ukazatele rentability - vazba na uéetni Fadky

Viha Definice ukazatele Vazba na ucetni vykazy
Ukazatel 3 10 * EAT V 060
rentability (R,) piidana hodnota V011
Ukazatel 7 |8*EAT V 060
rentability (R.) zakladni Kapital R 069
Ukazatel 4 20 * EAT V 060
rentability (Rs) celkova pasiva R 067
40 * EAT V 060
Ukazatel 5 V 001 +V 005 + V 019 + V 031
rentability (Ra) trzby + vyroba +R034t+ R035t- R034t1 - RO35:
1
" p
Ukazatel . 1,33 pfovozm VH _ V 030
rentability (Rs) provozni VH + finan¢ni VH +
mimotadny VH V 030 +V 048 + V 058

Zdroj: Vlastni zpracovani

Indexy IN byly zpracovany dle (Neumaierova, a dalsi, 2002)
Index IN95
IN95 = X; * (AICZ) + X, * (EBIT/T) + X3 * (EBIT/A) + X4 * (T/A)
+ X5 * (OA/(KZ + KBU) + Xg * (ZPL/V)

Tabulka 15: Index IN95 - vazba na Fadky uéetnich vykazi

Vaha Definice ukazatele Vazba na iradky ucetnich vykazi
aktiva R 001
X 0,22 cizi zdroje R 089
EBIT V 061 +V 043
X2 0,11 nakladové Giroky V 043
EBIT V 061 +V 043
Ko | 833 lokiva R 001
V 001 +V005+V 019 +V 026 +
X, 052 Vynosy V031+V033+V037+V039+
’ V 042 +V 044 + V 053
aktiva R 001
0bezna aktiva R 031
X 0.1 kratkodobé zavazky,
' kratkodobé bankovni uvéry a
kratkodobé finan¢ni vypomoci |R 106 + R 120 + R 121
zavazky po splatnosti
X 16.8 V 001 +V 005+ V019 +V 026 +
’ Vynosy V031+V033+VO037+V 039+
V 042 +V 044 +V 053
Zdroj: Vlastni zpracovani
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Index IN99

Tabulka 16: Index IN99 - vazba na Fadky aéetnich vykazi

IN99 = X; * (CZ/A) + X, * (EBIT/A) + X3 * (VIA) + X4 * (OA/KZ + KBU)

Viaha Definice ukazatele Vazba na iFadky tcetnich vykazii
X, 0,017 ClZl- zdroje R 086
aktiva R 001
X, 4,573 EB_IT V 061 +V 042
aktiva R 001
V001 +V005+V019+V 026 +
Vynosy V031+V037+V039+V042 +
X3 0,481 V 044 +V 053
aktiva R 001
0bézna aktiva R 031
X4 01015 kré,tkodobé Zé,VaZky + kratkodobé

bankovni Gvéry a kratkodobé
finan¢ni vypomoci

R106 + R120+ R 121

Zdroj: Vlastni zpracovani

Index INO1

INO1=0,13 * X; + 0,04 * X5+ 3,92 * X3+ 0,21 * X4 + 0,09 * X5

Tabulka 17: Index INO1 - vazba na Fadky ucetnich vykazi

Vaha Definice ukazatele Vazba na ucetni radky
celkova aktiva R 001
X 0,13 Cizi zdroje R 086
EBIT V 030
X, 0,04 nakladové troky V 043
EBIT V 030
X3 3,92 celkova aktiva R 001
V 001 +V 005+ V019 +V 026 +
Vynosy V031+V037+V039+V 042 +
V 044 +V 053
X 0,21 celkova aktiva R 001
obézna aktiva R 031
kratkodobé zavazky + kratkodobé
bankovni uvéry
Xs 0,09 a kratkodobé finan¢ni vypomoci |R 106 + R 120 + R 121

Zdroj: Vlastni zpracovani
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3 Teoreticka Cast

3.1 Bankrotni modely

Mezi bankrotni modely, které jsou popsany v této diplomové praci, patii Beaverova
profilova analyza, Altmaniv model, Taffleriv model, Springate model, Zmijewski
a Ohlsontiv model.

Tyto modely maji poskytovat informace o tom, zda v blizk¢é budoucnosti hrozi
analyzované spoleénosti bankrot. Vychazi se z faktu, ze kazda firma, ktera je ohroZena
bankrotem, jiz urcity Cas pted touto udalosti, vykazuje symptomy, které jsou pro bankrot
typické. K t€ém nejcastéjSim symptomim patii problémy s béznou likviditou, vysi Cistého
pracovniho kapitalu a problémy s rentabilitou celkového vlozeného kapitalu (Ruckova,

a dalgi, 2012).

3.1.1 Beaverova profilova analyza

Jedna se o jednorozmérny model piedpovédi finanéni tisné podniku, jehoZz autorem je
Walter H. Beaver, jeden ze zakladateli progndzovani finan¢ni situace podnikd. Tento
model je zalozen na porovnani zjisténych prumérnych hodnot jednotlivych finanénich
ukazatell ve stejném obdobi pro problémové a bezproblémové podniky.

Walter H. Beaver analyzoval data 158 podnikd, kdy polovina podnikti byly prosperujici
a druhou polovinu tvofily problémové podniky. Spolecnosti byly vybirany tak, aby
Kk prosperujicimu vzdy nalezel podnik problémovy, ktery lze porovnat jeho velikosti
a odvétvim, ve kterém pisobi.

Beaver pfi svych analyzach pozoroval odchylky u 30 pomérovych ukazatell, které se
délily do Sesti oblasti (Vochozka, 2011). Skupiny ukazatelli se rozliSovaly na ukazatele
cash flow, ukazatele Cistého zisku, dluh k celkovym aktiviim, likvidni aktiva k celkovym

aktiviim, likvidni aktiva k béznym dluhtim a ukazatele obratu (Synek, a dalsi, 2009).
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Tabulka 18: Beaverovy pomérové ukazatele

Skupina | (ukazatele ¢istého zisku)

Skupina V (likvidni aktiva k béznym dlu-
hiim)

Cash flow k trzbam

Penize k béznym zavazkim

Cash flow k celkovym aktiviim

Rychlé aktiva k béZnym zavazkiim

Cash flow k ¢istému jméni

Bézna likvidita

Cash flow k celkovému dluhu

Skupina Il (ukazatele istého zisku)

Skupina VI (ukazatele obratu)

Cisty zisk k trzbam Penize k trzbam

Cisty zisk k celkovym aktivim Pohledavky k trzbam
Cisty zisk k ¢istému jméni Zasoby k trzbam

Cisty zisk k celkovym dluhtim Rychlé aktiva k trzbam

Bézna aktiva k trzbam

Skupina I (dluh k celkovym aktiviim)

Pracovni kapital k trzbam

Bézné zavazky k celkovym aktiviim

Cisté jméni k trzbam

Dlouhodobé zavazky k celkovym aktiviim

Celkova aktiva k trzbam

Bézné a dlouhodobé zavazky k aktivim

Interval penéz (penize k fondovym vydajim
na provoz)

Bézné, dlouhodobé zavazky a preferencni
akcie k celkovym aktivim

Obranny  interval  (obranna  aktiva

k fondovym vydajim na provoz)

Bezuvérovy interval (obrannd aktiva minus
bézné zédvazky k fondovym vydajim za
provoz)

Skupina IV (likvidni aktiva k celkovym
aktiviim)

Penize k celkovym aktiviim

Rychla aktiva k celkovym aktiviim

Bé&Zna aktiva k celkovym aktiviim

Pracovni kapital k celkovym aktiviim

Zdroj: Synek, a dalsi, 2009; s. 186

Beaver zjistil, Ze statisticky vyznamné rozdily ve vyvoji se objevily u Sesti ukazateli’:

1) cash flow / cizi kapital
2) Ccisty zisk / celkova aktiva

3) cizi kapital / celkova aktiva

1. cash-flow/liabilities
2. EAT/assets
3. total debt/assets
4. net working capital/assets
5. curent assets/current liabilities

6. (current receivable + current financial assets — current liabilites) /operating costs
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4) cisty pracovni kapital / celkova aktiva
5) kratkodoba aktiva / kratkodobé dluhy (bézna likvidita)
6) (kratkodobé pohledavky + kratkodoby finan¢ni majetek — kratkodobé zavazky) /
provozni ndklady
Zavérem Beaverovy studie bylo zjisténo, ze pomérové ukazatele maji vypovidaci
schopnost jiz pét let pred Gpadkem spolecnosti. Jako nejspolehlivéjsi ukazatel oznacuje

pomér cash flow k celkové mitfe zadluzeni, jenZ vykazuje nejniz§i procento chybovosti.

Obrazek 1: Primérné hodnoty ukazatelii u problémovych a prosperujicich podniki

Cisty penézni tok Vysledek hospodareni Cizi kapital
Cizf kapital Aktiva Aktiva
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Zdroj: Marek, 2009, s. 300
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3.1.2 Altmanuv model

Tento model patfi k nejzndméj$im a nejpouzivanéjsim modelim. Je velice obliben
i v Ceské republice. Vznikl v roce 1968 na zakladé diskrimina¢ni analyzy. Jeho cilem
je odlisit prosperujici podniky od podnik smétujicim k bankrotu.

Zamérem puvodniho Altmanova modelu bylo zjistit, jak by bylo mozné odlisit velmi
jednoduse firmy bankrotujici od téch, u nichz je pravdépodobnost bankrotu minimalni.
Altman pouzil k ptedpovédi podnikatelského rizika diskrimina¢ni metodu, coz je piima
statistickd metoda spocivajici v tfidéni pozorovanych objektd do dvou nebo vice
definovanych skupin podle urcitych charakteristik. Na zdklad¢ této metody urcil véhu
jednotlivych pomérovych ukazateli (Rackova, 2008).

Pro testovani téchto ukazateli pouzil vzorky tdaji z 66 vyrobnich firem, které byly
rovnomérné rozdéleny na firmy, které prosperovaly, tak na podniky, které bchem
nasledujicich péti let zbankrotovaly. Prvni skupinu 33 podnikd tvofily takové, které
zbankrotovaly mezi roky 1946 a 1965. Sam Altman uznal, ze toto Casové rozmezi
je pro analyzu ponékud dlouhé, upozoriiuje také na rozdily v oboru podnikéni
a ve velikosti podnikll zatazenych do analyzy. Nicméné lepsi data v dobé&, kdy analyzu
provadél, nebyla dostupna (Altman, 1968). Do druhé skupiny podniki Altman zafadil
33 prosperujicich firem, které ptiblizné odpovidaly podnikiim z prvni skupiny.

Tento model mé& dv& verze, prvni je uréena pro podniky s akciemi vefejné
obchodovatelnymi na burze. Druha verze slouzi pro pfedvidani finan¢niho vyvoje
ostatnich podniki.

Profesor Altman provedl statistické Setfeni tisice americkych podnikl, tedy podnikt
pusobicich ve vyspélé a dlouhodobé standardné fungujici ekonomice. Existuje i varianta
pro ¢eské podminky, kdy byl Altmaniv model pro vysoky podil platebni neschopnosti
podnikii doplnén o ukazatel Xs. Vzhledem k nizké reprezentativnosti podkladi a vysoce
turbulentnimu podnikatelskému prostiedi v Ceské republice nelze této varianté ¢eskych

specifik ptikladat dostate¢ny vyznam (Smejkal, a dalsi, 2013).
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Vzorec pro vypocet Altmanova modelu (Altman, 1968):
pro spolecnosti obchodovatelné na burze*

Z=12*X1+14*X+33*X3+06*X;+1,0* X5

X1 = Cisty pracovni kapital / celkova aktiva

Xz = nerozdéleny zisk minulych let / celkova aktiva
X3 = EBIT®/ celkova aktiva

X4 = trzni hodnota vlastniho kapitalu / celkové dluhy

Xs = celkové trzby / celkova aktiva

Celkové hodnoceni finan¢ni situace podniku:

Z>299 Dobra finanéni situace
181<Z7>2,99 Seda zoOna, financni situaci nelze jednozna¢né hodnotit
Z<181 Finan¢ni problémy, riziko bankrotu

Tyto hodnoty vah odpovidaji modelu z roku 1968. V roce 1983 byly tyto vahy upraveny
1 pro spolecnosti obchodovatelné na vetfejnych trzich.

pro ostatni spolecnosti

Z=0,717* X1 + 0,847 * X, + 3,107 * X3 + 0,420 * X, + 0,998 * X5

Problémem je zde u vétSiny podnikd urceni trzni hodnoty vlastniho kapitalu. V tomto
pfipad¢ je vhodné pfidrzet se pro ur€ovani trzni hodnoty vlastniho kapitalu
konzervativniho odhadu, ktery bere trzni hodnotu jako pétindsobek roc¢niho cash flow,

piipadn¢ Ize pouzit i G€etni hodnotu vlastniho kapitalu. (Knapkova, a dalsi, 2010)

Vyhodou tohoto modelu je, ze vérohodné piedpovida bankrot spole¢nosti asi dva roky

pred skute€nym Upadkem. Spolehlivost Altmanova modelu do budoucnosti je zhruba 70%.

2 X,= working capital / total assets
X,=-retained earnings /total assets
Xs= earing before interest and taxes / total assets
X4= market value of equity / total debts
Xs= sales / total assets
Original: Altman, 1968
SEBIT = zisk pied tiroky a zdan&nim

26



Celkové hodnoceni finan¢ni situace podniku:

Z>29 Dobr4 finan¢ni situace
12<72>29 Seda zona, financni situaci nelze jednoznacné hodnotit
<172 Finan¢ni problémy, riziko bankrotu

3.1.3 Taffleriv model

Tento model byl publikovan ve Velké Britanii v roce 1977 a je zaméfen na primyslové
spolecnosti. Je zalozeny na diskriminacni analyze. Taffleriv model je urcitou variantou
Altmanova modelu.
Taffler vytvofil dvé skupiny firem. Prvni skupinu tvofily podniky, které bankrotovaly mezi
roky 1968 a 1973 a spliiovaly pozadavky na dostupnost, uplnost a vérohodnost ucetnich
dat. Za bankrotujici firmy povazoval takové, na néz byla uvalena nucena sprava, nebo
vstoupily do likvidace, at’ uz dobrovolné, nebo z nafizeni soudu. Do druhé skupiny byly
zatazeny firmy fungujici, byly vSak vybrany jinym zpisobem nez v Altmanovych
modelech. Podniky z druhé skupiny totiz neodpovidaly t€ém ze skupiny prvni ani svou
velikosti, ani odvétvim, v némz piisobily. Odlisny byl i pocet podnikd v obou skupinach.
Nejvétsim rozdilem je ale zatfazeni i1 takovych podniki, které nemusi byt zcela financné
zdravé. Taffler takovyto postup povazoval za spravnéjsi z hlediska pouzitych statistickych
metod. Celkem do této skupiny bylo zatazeno 45 podniku (Taffler, 1982).
Vzorec pro vypocet modelu se sklada ze 4 proménnych a stejné jako Altmantiv model i tento
existuje ve dvou verzich.

Pavodni verze modelu (Taffler, 1983):*

ZT =053 X;+0,13X,+0,18 X3+ 0,16 X4

X1 = EBT / kratkodobé zavazky
X2 = obéznd aktiva / celkové zavazky
X3 = kratkodobé zavazky / celkova aktiva

X4 = finan¢ni majetek — kratkodobé zavazky / provozni naklady - odpisy;

X, = profit berfore taxation / current liabilities

X, = current assets/total liabilities

X3 = current liabilities/total assets

X4 = (immediate assets — current liabilities) / (operating costs — depreciation)
Original: Taffler, 1983
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Pti hodnoceni spole¢nosti touto verzi modelu se nevyuziva pasmo tzv. Sedé zony. Podniky

se déli pouze na bankrotni a bonitni (Vochozka, 2011).

Tabulka 19: Hodnoceni pivodni verze Tafflerova modelu

Vysledna hodnota Hodnoceni
ZT € (0; w) Bonitni podnik
ZT € (-0 ; 0) Bankrotni podnik

Zdroj: Vochozka, 2011 s5.101

Upravena verze modelu
- 1isi pouze posledni proménnou, ktera se pocita jako podil trzeb a aktiv. Tato verze je

vhodnéjsi, pokud nemame dostatek informaci.

Tabulka 20: Hodnoceni upravené verze Tafflerova modelu

Vysledna hodnota Hodnoceni
ZT € (0,3; ) Bonitni podnik
ZT €<0,2;03> Sed4 zona
ZT € (-»=;0,2) Bankrotni podnik

Zdroj: Vochozka, 2011 s. 102

Taffleriv model v testech prokazal dobrou uspé$nost. Sam jeho autor vSak upozoriuje
na omezeni bankrotnich modelti. To, Ze podnik podle hodnoceni modelt vyjde jako
ohroZeny bankrotem, jesté nutné nemusi znamenat, Ze opravdu zbankrotuje. Model pouze

posoudi jeho momentalni finan¢ni situaci.

3.1.4 Springate model

Tento model vytvofil Kanad’an Gordon L.V. Springate, piisobici na Simon Fraser
University, v roce 1978. Pii sestavovani svého bankrotniho modelu vychazel z postupt
pouzitych Altmanem (Shemetev, 2012). Springateho model byl aplikovan na 40 podnicich.
Ve vzorci tohoto modelu jsou ¢tyfi proménné, které nejlépe oddéli podniky prosperujici,

stabilni od téch, kterym hrozi bankrot.
Model ma tento tvar (Shemetev, 2012):

Z=1,03*X; + 3,07*X; + 0,66* X5 + 0,4*X,,
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kde®:

Xi=¢Cisty pracovni kapital / aktiva

X,=EBIT / aktiva

X3=EBT®/ (kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni uvéry)
Xas=vynosy / aktiva

Cim vys3i je vysledné skére tohoto modelu, tim je finanéni zdravi podniku lepsi.

3.1.5 Zmijewski model

Tento bankrotni model vznikl v roce 1984 v USA a jeho autorem je Mark
E. Zmijewski. Zmijewského model je metodou pattici do jednorozmérné analyzy, které
predikuji finan¢ni tiseit podniku na zakladé jednoho pomérového ukazatele (jednoduché
charakteristiky). Zmijewski, na rozdil naptiklad od Altmana, do své analyzy nevybiral
podniky v parech (bankrotujici podnik a jemu odpovidajici podnik zdravy). Naopak pocet
bankrotujicich podnikil je vyrazné nizsi, nez pocet podnikti prosperujicich - v ptivodnim
modelu byla pouzita data 800 zdravych podnikt, ale jen 40 podniki zkrachovalych. Tyto
podniky byly vybrany v letech 1972 — 1978. Zmijewski tvrdi, ze takovyto vybér podniki je
pro sestaveni modelu vhodnégjsi, nebot’ bankrotujicich podnikili je ve spolecnosti relativné
malo (okolo 0,75 %). Proto povazuje za nespravné, aby ve vzorku pro vypocet modelu
bylo bankrotujicich podnikd 50 %, coz by mohlo zptisobovat ur¢ité zkresleni (Zmijewski,
1984).
Pracuje se se tfemi proménnymi a konstantou. Pomérové ukazatele nebyly vybrany
na zékladé¢ diskrimina¢ni analyzy, ale pomoci probit analyzy. Mé&fi vykonost, pakovy efekt
a likviditu podniku (Grice, a dalsi, 2003).

Proménné maji tento tvar’:
Xi = Cisty zisk / aktiva

Xz = cizi zdroje / aktiva

> X, = working capital/total assets
X, = net profit before interest and taxes/total assets
X3 = net profit berofe taxes/current liabilities
X, = sales/total assets

Original: Shemetev, 2012

® EBT = Zisk pred zdanénim

" X, - Return on assets = net income / total assets
X, - Financial leverage = total debt / total assets
X3 - Liquidity = current assets / current liabilities
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X3 = obéznd aktiva / kratkodobé zavazky.
Tyto proménné se dosazuji do vzorce:

X =-4,336 — 4,513X; + 5,679X, + 0,004 X3

Vysledné hodnoty proménnych se poté dosadi do rovnice, ze které se zjisti

pravdépodobnost, S jakou dana spole¢nost zbankrotuje. Tvar vysledné rovnice je tento:
p— 1
C(1+e®)

Vysledna hodnota P urcuje pravdépodobnost bankrotu analyzované¢ho podniku. Pohybuje
se v intervalu <0;1>, kdy 1=100% pravdépodobnost bankrotu. Podnik ohrozeny bankrotem

dosahuje vysledku vyssiho nez 50%.

3.1.6 Ohlson model

Tento model patfi k méné znamym modelim a jeho autorem je profesor James
A. Ohlson. Model vznikl v roce 1980. Pro sestaveni modelu pouzil autor vzorek 2058
prosperujicich podnika a 105 podnikt, které zbankrotovaly. Do studie byly zatazeny jen
pramyslové podniky, které byly obchodovany na burze.

Pti vybéru proménnych volil Ohlson co nejjednodussi ukazatele (Lee, a dalsi, 2009)8:

X1 = log (aktiva / GNP index cenové hladiny)
X, = celkové zavazky / celkova aktiva

X3 = pracovni kapital / celkova aktiva

Xy = kratkodobé zavazky / obézna aktiva

Xs = 1 pokud celkové zavazky pievysuji aktiva, jinak 0

& X, = natural log (total assets/GNP implicit price deflator index)
X, = total liabilities/total assets
X3 = current assets — current liabilities/total assets
X, = current liabilities/total assets
Xs = one if total liabilities exceed total assets, zero otherwise
X = net income/ total assets
X7 = funds provided by operations/ total liabilities
Xg = one if net income was negative for last two years, zero otherwise
Xo = (net income in the year t — net income in t+1)/(absolute net income in the year t-1 + absolute net
income in the t+1)
Original: Lee, 2009
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X = Cisty kapital / celkova aktiva

X7 = provozni cash-flow / celkové zavazky

Xg =1 pokud byl Cisty zisk v poslednich dvou letech zaporny, jinak 0
Xg = (Cisty zisk¢— Cisty zisky.1) / ([Cisty ziski| — |Cisty ziski.1|)

Tyto proménné se dosadi do rovnice:

X =-1,32-0,407X; + 6,03X; — 1,43X3 + 0,0757X4 — 1,72X5 — 2,37Xp — 1,83X7 + 0,258Xg
- 0,521 X4
Pravdépodobnost bankrotu se poté zjisti dosazenim hodnoty X do stejné rovnice jako

u Zmijewski modelu.
p— 1
C(1+e®)

Vyslednd hodnota udava, jakd je pravdépodobnost, Ze dand spole¢nost zbankrotuje.
Vysledek nabyva hodnot v intervalu <0;1>, pfi¢emz 1 znamena 100% pravdépodobnost
zkrachovani.

Porovnanim tspésnosti Ohlsonova a Zmijewski modelu se zabyval Grice (2003), ten
ve své praci taktéz pouzil vySe uvedenou variantu Ohlsonova modelu. Z jeho srovnani
vychazi 1épe Zmijewski model, GspéSnost obou modeli vSak silné¢ kolisala v zavislosti

na pouzitém vzorku testovanych podniki.

3.1.7 Fulmer model

Tento model vznikl v roce 1984 a jeho autorem je John Fulmer. Pii vypoctu modelu se
vyuzivd multivariani analyza. Diky tomu, ze pouziva vice ukazatelli nez ostatni modely,

je velmi pfesny ve svém odhadu budouciho vyvoje analyzované spole¢nosti.

Autor tento model aplikoval na dvé skupiny podnikd, kdy v jedné skupiné bylo 30
produktivnich podnikii a ve druhé 30 bankrotujicich podnikii.

Rovnice modelu (Shemetev, 2012):

H=5528*V;+0,21*V;,+0,073*V3+1,270*V,-0,120 * V5 + 2,335 * Vs
+0575* V7+ 1,083 * Vg + 0,897 Vg—6,075
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kde®:

V1 = nerozdé€lené zisky / celkova aktiva
V, = trzby / celkové aktiva

V3 =EBT / vlastni kapital

V4 = cash flow / cizi kapital

Vs = cizi kapital / celkova aktiva

Vs = kratkodobé zavazky / celkova aktiva
V7 =log celkova hmotna aktiva

Vg = pracovni kapital / cizi kapital

Vg = log EBIT / uroky

Fulmer model dokédze jiz rok pfed zkrachovanim spolecnosti urit sazby s presnosti

na 98% a dva roky pied zkrachovanim s ptesnosti 81% (Shemetev, 2012).

3.2 Bonitni modely

Bonitni modely jsou na rozdil od bankrotnich zalozeny hlavné na teoretickych poznatcich.
Diky nim je mozné posoudit pozici spolecnosti s vétSim mnoZzstvim porovnavanych
podnikatelskych objekti.

Bonitni modely, které jsou pouzity v této diplomové praci, jsou Kralickiiv Quicktest,
Tamariho model, Index bonity, Griinwaldiv index bonity a Soustava bilan¢nich analyz
Rudolfa Douchy.

Smyslem zjiStovani bonity firmy je zhodnotit jeji pfedpoklady a schopnost dostat vcas
a v plné vysi vSem svym splatnym zavazkiim a tim urcit jeji divéryhodnost. (Vizkova,

2013)

®V, = retained earnings / total assets
V, = revenue / total assets
V3 = profit before taxes/ equity
V, = (change in cash balance/total cash flow)/gross debt
Vs = gross debt / total assets
Vs = current liabilities / total assets
V7 = log tangible non-current assets
Vg = working capital / gross debt
Vg = log EBIT / interest
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Bonita je Casto vyjadiena ratingem, ktery umoziuje zafadit firmu do hodnotici Skaly
a na tomto zaklad¢ stanovit riziko, které hrozi investorim, pfipadné vétitelim (Marinic,

2008).

3.2.1 Kiralickuv Quicktest

Tento model je velmi oblibeny, protoze poskytuje moznost rychle ziskat vysledky
s pomérn¢ dobrou vypovidaci schopnosti. Kralickiiv Quicktest vytvoril vroce 1990
rakousky profesor Peter Kralicek. Tento jednorozmérny znamkovaci model je tvoien 4
pomérovymi ukazateli, které vychazeji z informaci obsazenych v rozvaze a vykazu zisku
a ztraty, a pokryvaji vS§echny stranky finan¢ni situace dané¢ho podniku. Jedna se o ukazatele
zadluzenosti, solventnosti, provozni vynosnosti a rentability. Stabilitu podniku hodnoti

prvni dvé rovnice, vynosnost pak druhé dve¢.

Rovnice maji tento tvar:

Kvoéta vlastniho kapitalu = vlastni kapital / aktiva

Doba splaceni dluhu = cizi zdroje — kratkodoby finan¢ni majetek / cash — flow
Cash-flow trzeb = cash-flow / vykony

ROA'=EBIT / aktiva

Tabulka 21: Kralickuv test -stupnice hodnoceni ukazateli

Stupnice hodnoceni
Ukazatel Vyborné | Velmi dobre Dobre Spatné OhroZeni
1 2 3 4 5

Kvota vlastniho >30 % >20% >10 % >0% negativni
kapitalu
Doba splaceni < 3 roky <5 let <12 let > 12 let > 30 let
dluhu z CF
Cash flow v >10 % >8 % >5% >0% negativni
trzbach
ROA >15% >12% >8% >0% negativni

Zdroj: Kislingerova, a dalsi, 2008, s. 75

Vlastni hodnoceni financni situace podniku se zjisti aritmetickym primérem znamek,
pfifazenych na zakladé Tabulky 21. Pokud podnik dosahuje celkové hodnoty nizsi nez 2,

jedna se o bonitni podnik. Sed4d zéna u tohoto modelu je ohrani¢ena hodnotami 2 — 4.

12 ROA = rentabilita aktiv
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Nejhorsi varianta nastava, pokud se vysledny prameér blizi nebo ptesahuje hodnotu 4, poté
se jedna o bankrotni podnik.

Ptednosti tohoto testu je jeho rychlost a jednoduchost, je pouzitelny ve vSech odvétvich
(krom¢ finan¢nich podniki). Kralickuv Quicktest se od ostatnich metod liSi svou koncepci.
Jiné metody pfifazuji jednotlivym pomérovym ukazatelim hodnoty, na zakladé, kterych se
zjisti celkovy index. Rychly Kralickiv test ziskava vyslednou hodnotu jako pramér
udélenych znamek za jednotlivé ukazatele (Vochozka, 2011).

Pokud je vysledny aritmeticky pramér hodnot niz$i, nez 2 jedna se o bonitni podnik.
V rozmezi od 2 do 4 je tzv. Seda zéna, kdy se neda presné urcit situace podniku. Vysledna

hodnota vyssi nez 4 oznacuje podnik za bankrotni a hrozi mu vazné finan¢ni problémy.

3.2.2 Tamariho model

Tento model byl vytvoien v roce 1966 bankovnim tfednikem M. Tamarim. Autor pii jeho
tvorbé vychazel z vlastnich zkuSenosti a stanovil 6 zakladnich ukazateld, které maji vliv

na bonitu podniku®*.

T1 = vlastni kapital / cizi kapital
T, = vyvoj zisku s dvéma moznostmi vyjadreni: a) Cisty zisk
b) ROA = ¢isty zisk / aktiva celkem
T3 = obéZna aktiva / kratkodobé dluhy
T4 = vyrobni spotfeba / primérny stav nedokoncené vyroby
Ts = trzby / primérny stav pohledavek

Te = vyrobni spotieba / pracovni kapital

Tamari sviij model otestoval celkem na 130 primyslovych podnicich. Posuzoval jejich
ekonomické vysledky dosazené v obdobi 1958 az 1960. Ze zavéru tohoto testovani
vyplyva, Ze spolecnosti, které dosahuji nizkych hodnot Tamariho modelu maji podstatné

vys8i pravdépodobnost vzniku nesolventnosti.

1171 = net worth/total debts
T2 = profit after debt/total assets
T3 = current assets/current liabilities
T4 = production consumption/average unfinished production
T5 = sales/average receivables
T6 = production consumption/working capital
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Tabulka 22: Bodové hodnoceni Tamariho modelu

Ukazatel Interval hodnot Body
0,51 a vice 25
0,41 -0,50 20
T, 0,31-0,40 15
0,21 -0,30 10
0,11-0,20 5
do 0,10 0
Poslednich 5 let kladné a) a b) > horni kvartil 25
Poslednich 5 let a) a b) > median 20
T, Poslednich 5 let a) kladné 15
b) > horni kvartil 10
b) > median 5
jinak 0
2,01 a vice 20
1,51-0,20 15
Ts 1,11-1,50 10
0,51-1,10 5
do 0,50 0
horni kvartil a vice 10
I median — dolni kvartil 6
dolni kvartil — median 3
dolni kvartil a mén¢é 0
horni kvartil a vice 10
T, median — dolni kvartil 6
dolni kvartil — median 3
dolni kvartil a mén¢é 0
horni kvartil a vice 10
T, median — dolni kvartil 6
dolni kvartil — median 3
dolni kvartil a mén¢é 0

Zdroj: Sedlacek, 2007, 5.108

Vysledek Tamariho modelu se zjisti bodovym souctem vysledka dil¢ich ukazatelt. Body
jsou pfifazeny na zakladé¢ bodové stupnice. Nejvyssi hodnota, které lze dosahnout je

celkem 100 bodi. Cim vys3i je koncovy vysledek, tim vyssi je bonita podniku v oboru.
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3.2.3 Index bonity

Index bonity (nekdy téz nazyvany indikator bonity) je model, ktery se nejvice pouziva
v némecky mluvicich zemich. Model je zalozen na multivariacni diskriminacni analyze
a je slozen z 6 ukazatelu, pficemz nejvétsi diraz je zde kladen na dosahovany zisk
podniku, nebot’ dosazeny zisk se promita ve 2 ukazatelich z 6 a témto ukazatelim je také

pfisouzena nejvetsi vaha.

Vzorec pro vypocet indexu bonity je nasledujici:

IB =1,5X; +0,08X3+ 10X3 + 5X4 + 0,5Xs5 + 0,1X6

kde:

X1 = (Cisty zisk + odpisy)/cizi kapital
X2 = aktiva/cizi zdroje

X3 = zisk/aktiva

Xa = zisk/vynosy

Xs = zasoby/vynosy

Xe = vynosy/aktiva

Tabulka 12: Index bonity - vyhodnoceni

Hodnoceni situace firmy Hodnota indexu

Extrémné dobra >3

Velmi dobra

Dobra

Spatna

Velmi Spatna

2-3
1-2

Ur¢ité problémy 0-1
-1-0
2--1
<

Extrémné Spatna

Zdroj: Sedlacek, 2001, 5.110

Index bonity rozd€luje podniky na bankrotni a bonitni. Mezni hodnotou je nula. Zaporné
hodnoty vysledku naznacuji, Zze se jedna o podnik ohrozeny bankrotem. Naopak bonitni

podniky se vyznac¢uji kladnymi hodnotami Indexu bonity (Vachal, a dalsi).
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3.2.4  Soustava bilan¢nich analyz Rudolfa Douchy

V roce 1996 vytvoril Cesky finanéni analytik Rudolf Doucha systém pro hodnoceni
spolecnosti a nazval ho Bilan¢ni analyza. Jedna se o tfi systémy posuzovani finan¢ni
situace spolecnosti — Bilan¢ni analyza I., Bilan¢ni analyza II. a Bilan¢ni analyza III. Tyto
varianty se od sebe li$i svou podrobnosti, slozitosti a poctem ukazatelll, které jsou pouzity
variantach pofad jednoduché zptisoby, jak ohodnotit analyzovany podnik na zaklad¢ dat
dostupnych z ucetnich vykazu.

Systém vznikl v ceskych podminkach, na zaklad¢ analyzy vice nez stovky ceskych
podniki, je proto prizptisoben zdejSim specifikim. Je urcen predev$im pro primyslové
podniky. Jde o soustavu ukazateli koncipovanou tak, aby bylo mozné tuto analyzu vyuzit
Vv jakémkoliv podniku bez ohledu na jeho velikost. Davd moznost velmi jednoduchym
zpusobem ovéfit rychlym testem fungovani podniku (Rackova, 2008).

Vsechny tfi Grovné predstavuji opét soustavu ukazatelt, kterd vychazi ze Ctyf oblasti
finanéniho hospodafeni podniku. Vyuziva ukazateld stability, likvidity, aktivity
a rentability.

Za velkou vyhodu tohoto modelu je mozné povazovat to, ze byl vytvoren
v podminkach Ceské republiky, tudiz by mél poskytovat pomémé spolehlivé vysledky.
Navic je mozné jej vyuzit v jakémkoliv podniku bez ohledu na jeho velikost. Bilan¢ni
analyzy vychazi pouze z analyzy rozvahy a vykazu zisku a ztrat, pficemz k tteti irovni je

pfidan vykaz o cash flow.

3.2.4.1 Bilan¢ni analyza |

Prvni verze Bilan¢ni analyzy je nejjednodu$sim systémem, ktery vychdzi pouze ze Ctyf
ukazatelli a je tedy také nejméné presny. Poskytuje velmi rychlou informaci o bonité
zkoumaného podniku, ovSem neni pfiliS vhodné ji pouzivat pro srovnani mezi
spole¢nostmi a rozhodné se nedoporucuje pro zasadni rozhodnuti, protoze poskytuje pouze
prvotni orienta¢ni pohled na finanéni situaci podniku.

Tato soustava byla vytvoiena v podminkach Ceské republiky, takZe je mozné fici, Ze bude
bez zkresleni jinym ekonomickym prostiedim poskytovat spolehlivé vysledky (Rickova,
2008). Jedna se o soustavu, ktera se sklada ze Ctyt zakladnich ukazateld, z kterych se

nasledné dopocita celkovy ukazatel.
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Vzorec pro vypocet Bilan¢ni analyzy:

Zakladni ukazatele
Ukazatele stability (S) = vlastni kapital / vlastni aktiva
Ukazatele likvidity (L) = (financni majetek + pohledavky) / (2,17 * kratkodobé
dluhy)
Ukazatele aktivity (A) = vykony / (2 * pasiva celkem)
Ukazatele rentability (R) = (8 * EAT) / vlastni kapital

Z vyslednych hodnot se poté zjisti celkovy ukazatel, ktery je vlastné celkovy vazeny

pramér hodnot, které se zjisti u jednotlivych skupin ukazatelt.

C=Q2*S+4*L+1*A+*R)/12
U vSech dil¢ich ukazatelll 1 u ukazatele celkového je vyhodnoceni stejné. Hodnota vyssi
nez 1 je povazovéna za dobrou, hodnota nizs$i nez 1 a blizici se 0 je zhorSujici se stav
(hodnoty mezi 0,5 a 1 je jeSté mozné povazovat za unosné), hodnoty nizsi nez 0 pak uz

znamenaji, ze podnik mé vazné problémy.

3.2.4.2 Bilanéni analyza I1.

vvvvvv

je nutné ziskat informace, kterou jsou rychlg¢, ale zaroven musi byt seridézni. Jednéa se o 17
ukazateli, které hodnoti podnik ve ctyfech oblastech, kterymi jsou stabilita, likvidita,
aktivita a rentabilita. Kazdy tento okruh obsahuje 3 az 5 dil¢ich vypoctl a ma sviij vlastni
koncovy vypocet. Celkovy vysledny ukazatel se poté zjiStuje za vSechny skupiny

dohromady. Rostouci hodnota ukazateli znamena pro podnik zlepsujici se stav.

Rovnice pro vypocet Bilan¢ni analyzy I1.
Ukazatele stability
S1 = vlastni kapital / stala aktiva
S2 = (vlastni kapital / celkova pasiva) * 2
S3 = vlastni kapital / cizi zdroje
S4 = celkova pasiva / (kratkodobé dluhy * 5)
S5 = celkova pasiva / (zasoby * 15)

Celkovy koeficient stability = (2 * S1+ S2+ S3+S4+2*S5) /7
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Ukazatele likvidity
L1 = (2 * finan¢ni majetek) / kratkodobé dluhy
L2 = [(finan¢ni majetek + pohledavky) / kratkodobé dluhy] / 2,17
L3 = (obézna aktiva / kratkodobé dluhy) / 2,5
L4 = (pracovni kapital * 3,33) / celkova pasiva

Celkovy koeficient likvidity = (5 * L1 +8 * L2 + 2 * L3 + L4) / 16

Ukazatele aktivity
A1l = (trzby celkem / 2) / celkova pasiva
A2 = (trzby celkem / 4) / vlastni kapital
A3 = (ptidana hodnota * 4) / trzby celkem

Celkovy koeficient aktivity = ( A1 + A2 + A3)/3

Ukazatele rentability
R1=(10 * EAT) / ptidana hodnota
R2 = (8 * EAT) / zdkladni kapital
R3 = (20 * EAT) / celkova pasiva
R4 = (40 * EAT) / (trzby + vyroba)
R5 = (1,33 * provozni VH) / (provozni VH + finan¢ni VH + mimotadny VH)

Celkovy koeficient rentability=(3 * R1+7 * R2+ 4 * R3+ 2* R4 + R5) / 17
Vzorec pro vypocet celkového ukazatele Bilan¢ni analyzy II.
C=Q2*S+4*L+1*A+5*R)/12

Stejné jako v pfedchozim ptipadé i zde je hodnoceni stejné, tedy hodnoty nad 1 jsou
povazovany za dobré (jedna se tedy o firmu s dobrym finan¢nim zdravim, a proto bonitni
firmu), hodnoty mezi 0,5 az 1 jsou vysledky vSedé zoné, u kterych neni mozno
jednoznacné ur¢it mozny vyvoj firmy z hlediska financi, a hodnoty pod 0,5 signalizuji
problémy s hospodafenim firmy. Nejvice alarmujici je situace, v niz vykazuje firma

zaporné hodnoty (Ruckova, 2008).
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3.2.4.3 Bilan¢ni analyza 111.

Tento model je urcitou nadstavbou Bilan¢ni analyzy II. Podrobné&ji a piesnéji analyzuje
a poskytuje objektivnéjsi vysledky. VypoCty vychazi z Bilan¢ni analyzy Il., vyuziva stejné
ukazatele. Soucasti Bilan¢ni analyzy III. je i jednoduché cash flow, takze Castecné
umoznuje sledovat pohyb finanénich prostiedkt, coz navic tento systém posouva uz
do roviny dynamické.

Doucha klade diraz na to, ze zajimavy pohled na analyzovany podnik pak tento systém
umoziuje zejména v piipadé, ze jsou k dispozici ctvrtletni vysledky alespoii za dva
po sob¢ jdouci roky. Optiméalni by byly ctvrtletni vysledky alesponi za Ctyfi, 1épe za pét let
(Doucha, 1996).

Z vyse uvedenych skutec¢nosti vyplyva, Ze ¢im rychlejsi a jednodussi systém analyzy, tim
neptesnéjsi a o to optimistictéjsi bude hodnoceni situace podniku, coz muze byt v uréitych

kritickych situacich velmi nebezpecné.

3.3 Indexy IN

Indexy IN zpracovany manzeli Neumaierovymi se fadi mezi bankrotni modely. Byly
vytvofeny a otestovany na datech pramyslovych podnikt v podminkach Ceské republiky.
V roce 1995 vznikl prvni index IN95, ktery v roce 1999 doplnila dalsi varianta IN99. Roku
2002 byl formulovan index INO1, jehoZ nazev vyplyva z toho, Ze pro jeho tvorbu byla
pouzita data z roku 2001. Zatim poslednim z této skupiny indext je index INO5 z roku
2005 (Vochozka, 2011).

Podle uziti indexti IN je lze rozdélit na jednotlivé varianty:
- veritelska varianta IN95
- vlastnicka varianta IN99
- komplexni varianta INO1

- modifikovana komplexni varianta INO5

Index IN (index diivéryhodnosti) byl navrzen pro specifika ekonomického prostiedi CR.
Vysledek, v ramci moznosti, odpovida na otazku, zda firma tvofi ekonomicky zisk
¢1 nikoli. Vychazi z pomérovych ukazateli, a to z poméru aktiv a cizich zdrojl, schopnosti
splacet ze zisku uroky z ciziho kapitdlu, ziskovosti aktiv, vynosnosti aktiv a bézné

likvidity. (Neumaierova, a dalsi, 2002)
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Kli¢ovou vyhodou indext IN je jejich tvorba v ¢eskych podminkach, ktera predpoklada
vy$si tspésnost indexi pfi jejich kalkulaci z dat ceskych podniki.

Druhou velkou vyhodou tvorby indexti v ¢eskych podminkach je jednozna¢nost vyuzitych
ukazatelli, které¢ jsou v modelu aplikovany na zdklad¢ cCeskych ucetnich standard
a na zadkladé stejnych ucetnich standardl jsou ziskany hodnoty ukazatelti za jednotlivé

podniky (Vochozka, 2011).

3.3.1 Index IN95

Z ukazatelti, jez povazovali autofi (Neumaierova, a dals$i, 2002) za nejvyznamnéjsi
a nejcasteji se objevuyjicich sestavili index, ktery nazvali IN index., resp. IN95, podle roku
svého vzniku. Tento index se fadi spiSe do bankrotnich modelt.

Tento model se skldda ze Sesti ukazateld, které vyjadiuji vynosnost, zadluzenost, likviditu
a aktivitu. Kazdému z nich je ptifazena vaha, ktera se stanovi jako podil vyznamnosti dané
Cetnosti vyskytu daného ukazatele a jeho odvétvové hodnoty v roce vzniku indexu.

V piiloze &. 1 je znazornéna tabulka s vahami indexu IN95 pro jednotlivé OKEC™2.
Vzorec pro vypocet indexu IN95 (Neumaierova, a dalsi, 2002):

IN95=0,22* X;+0,11* X, +8,33* X3+0,52* X;+0,10 * X5 —-16,8 * X,

kde:

X1 = aktiva / cizi zdroje

X, =EBIT / nakladové troky

X3 = EBIT / aktiva

X4 = vynosy / aktiva

Xs = 0b¢éZna aktiva / (kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni Gvéry a vypomoci)

X = z&vazky po splatnosti / vynosy

Kazdy ukazatel zobrazuje urcitou oblast hospodafeni firmy (Neumaierova, a dalsi, 2002):
Xi — finan¢ni paka

Xz — trokové kryti

X3 — produkendi sila

X4 — obrat aktiv

12 OKEC - Odvétvové klasifikace ekonomickych &innosti, od 1. 1.2008 nahrazena Klasifikaci
ekonomickych ¢innosti CZ-NACE
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Xs— beézna likvidita

X — doba obratu zavazki po 1huté splatnosti

Tabulka 23: Vyhodnoceni indexu IN95

IN95 > 2 Podniky jsou schopné bezproblémove plnit
zavazky

1<IN9 <2 Existuje riziko, Ze nastane problém
S placenim zavazkl

1>1N95 Podniky nemaji dostate¢nou schopnost plnit
zavazky

Zdroj: Neumaierova, a dalsi, 2002, str. 97

Specifikem pro ¢eskou ekonomiku, kde je charakteristickd vysoka platebni neschopnost
firem, je zafazeni ukazatele podilu zdvazkli po dobé& splatnosti a vynosl, jenz
charakterizuje platebni neschopnost firmy a o ktery se snizuje hodnota indexu

(Neumaierova, a dalsi, 2002).

3.3.2 Index IN99

Autofi Inka a Ivan Neumaierovi vytvofili v roce 2000 index IN99, ktery vychazi z ucetnich
dat za rok 1999. Tento index se na rozdil od indexu IN95 fadi spise mezi bonitni modely.
Neékdy byva oznacovan jako vlastnicky model, protoze z pohledu investord neni hlavnim
oborem podnikani, ale schopnost nakladat se svéfenymi finan¢nimi prostfedky
a zaroven je zhodnocovat.

Ke vzniku tohoto modelu byla vyuzita diskriminaéni analyza. Zménou u indexu IN99 je,
ze vahy jednotlivych ukazateli se neméni s ohledem na odvétvi, ve kterém se podnik
pohybuje. Jsou pro vSechny odvétvi stejné s ohledem na jejich vyznam pii tvorbé

ekonomické ptidané hodnoty.

Pro vypocet indexu slouzi rovnice:
IN99 =-0017 * X; + 4,573 * X, 0,481 * X3+ 0,015 * X4,
kde:
X3 = aktiva / cizi zdroje
X, = EBIT / aktiva
X3 = vynosy / aktiva

Xa = obézna aktiva / (kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni Gvéry a vypomoci)
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Tabulka 24: Vyhodnoceni indexu IN99

> 2,07 Kladna hodnota ekonomického zisku

1,42 — 2,07 Nerozhodna situace, spise tvorba

ekonomického zisku

1,089 - 1,42 Nerozhodna situace, podnik mé ptednosti
1 problémy

0,684 — 1,089 Podnik spisSe netvoii ekonomicky zisk

<0,684 Zaporna hodnota ekonomického zisku

Zdroj: Sedlacek, 2001, str. 112

Indexy IN95 a IN99 se navzijem doplituji a hodnoceni podniku by se pro dosazeni co
nejvyssi objektivity mélo provadét v kontextu. Pfi vyhodnocovani mohou nastat tyto

kombinace:

Tabulka 25: Kombinace hodnoceni indexu IN95 a IN 99

Varianta Index IN95 (vétitelsky) Index IN99 (vlastnicky)
1 Dobry Dobry
2 Dobry Spatny
3 Spatny Dobry
4 Spatny Spatny

Zdroj: Ruckova, 2008, str. 75

Prvni varianta, kterd mize vzniknout, je nejidealnéjsi. Pii této situaci podnik spravné
nakladd se svymi prostfedky a diky tomu se stdva bezpeCnym pro své véfitele, kterym
nepiindsi zvysené riziko. Zaroven je tato spolecnost idealni pro nové investory, protoze
zhodnocuje vlozené finan¢ni prostredky.

Druhé varianta se pro investory jevi jako neptizniva, protoze podnik nespravné umistuje
finan¢ni prostfedky, a proto nepfinadSi investorim zisky. Pro véfitele je tato situace
pfizniva. Dle Rickové (2008) je druha varianta z véfitelského hlediska ptizniva predevs§im
pfi ziskavani cizich finanénich zdrojt.

Pokud nastane tfeti varianta, stava se podnik zajimavym pro investory. Naopak pro véfitele

je takovyto podnik nevyhodny. OvSem i investofi musi byt opatrni, protoze s naristem
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rizikovosti se snizuje rentabilita vlozeného vlastniho kapitalu. Zaroven se bude zvySovat
zadluzenost.

Ctvrta situace je nevyhodna pro obé strany. Podnik nepfinasi investoriim zisky a roste jeho
zadluzenost. Pokud nastane tato varianta, podnik se stdva nepiiznivym jak pro véfitele, tak

1 pro potencialni investory.

3.3.3 Index INO1

V roce 2002 se manzelé Neumaierovi (Neumaierova, a dalsi, 2002) rozhodli zkonstruovat
index, ktery by spojoval oba piedchozi indexy. Vzali 1915 podnikl z priimyslu a rozd¢lili
je na skupinu 583 podnikl tvoticich hodnotu, skupinu 503 podnikli v bankrotu nebo tésné
pred bankrotem a 829 ostatnich podnikd.

Tento model se byl sestrojen pomoci diskriminaéni analyzy. Vysledny tvar indexu INO1

pro prumysl:
INO1=0,13* X; + 0,04 * X, + 3,92 * X5+ 0,21 * X4 + 0,09 * X5,

kde (Neumaierova, a dalsi, 2002):
X1 = aktiva / cizi zdroje

X, = EBIT / nakladové uroky

X3 = EBIT / aktiva

X4 = vynosy / aktiva

Xs = obéznd aktiva / (kratkodobé zavazky a kratkodobé bankovni uvéry a vypomoci)

Tabulka 26: Vyhodnoceni indexu IN0O1

INO1 > 1,77 podnik s pravdépodobnosti 67 % tvofi
hodnotu

0,75<IN01>1,77 Seda zona — nelze urdit, jestli podnik tvofi ¢i
netvoii hodnotu

INO1 < 0,75 podnik s pravdépodobnosti 86 % zbankrotuje

Zdroj: Neumaierova, a dalsi, 2002, str. 99
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4 Prakticka cast

4.1 Zakladni charakteristika spolecnosti

V této diplomové praci bude posouzena finan¢ni situaci spoleCnosti BAK stavebni
spolecnost, a.s. Tento podnik je vyznamnym generalnim dodavatel v oblasti pozemnich

a vodohospodaiskych staveb.

41.1 Obecné udaje o spolecnosti

Spole¢nost BAK stavebni spolecnost, a.s. je jednou z nejvétsich stavebnich spolecnosti
ve svém oboru v Ceské republice. Jejim zaméfenim je komplexni realizace primyslovych
a logistickych hal, administrativnich a obchodnich center, staveb ob¢anské vybavenosti,
bytovych a ubytovacich projekti, vodohospodaiskych a ekologickych staveb. Také se
zabyva rekonstrukcemi budov a pamétkovych objekta.

Sidlo podniku se nachazi v Trutnové ve vychodnich Cechach. V této oblasti se nachazi
velké mnozstvi staveb realizovanych touto spolecnosti. Firma ma formu akciové

spole¢nosti S dvéma akcionafi.

Obrazek 2: Logo spole¢nosti BAK stavebni spole¢nost, a.s.

Lak

stavebni spolecnost

Zdroj: www.bak.cz

BAK stavebni spolecnost, a.s. je aktivnim ¢lenem téchto profesnich organizaci:
Asociace obranného primyslu Ceské republiky
Ceska komora autorizovanych inzenyrii a techniki
Hospodatska komora Ceské republiky
Hospodatska komora Hradce Kralové

Svaz podnikatelli ve stavebnictvi
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4.1.2 Historie spolecnosti

Spolec¢nost vznikla v roce 2009 fuzi spole¢nosti BAK a.s. a BAK stavebni spolecnost, a.s.
Firma BAK a.s. vznikla vroce 1991, kdy probéhla privatizace ¢asti podniku Pozemni
stavby Hradec Kralové s.p. Tim navazala na vice nez 40leté zkuSenosti s vyznamnymi
projekty. V 90. letech se spole¢nost dokazala rychle ptizpasobit podminkdm nového
trzniho prostfedi a zménou poptavky, ktera kladla vys$si naroky na spolecnosti. Jednalo se
zejména o zmény v rychlosti zhotoveni a kvalitu stavebnich dél. Od roku 2005 realizuje
vlastni investi¢ni zaméry v oblasti developerskych projektd, zejména v severovychodnich
Cechach. V roce 2008 probé&hla ve spoleénosti zména akcionait a majitelem 100% akcii se
stala spole¢nost PSJ stavby Bohemia a.s. Diky této zméné firma patfila do silné financni
skupiny, kterd ji zajistila podminky pro UspéSny rozvoj na domécim trhu, ale i na trhu
zahrani¢nim. (Vyro¢ni zprava spole¢nosti BAK stavebni spole¢nost, a.s. rok 2008, str. 5)

Na zaklad¢ rozhodnuti predstavenstva spolecnosti BAK a.s. a BAK stavebni spole¢nost
a.s. ze dne 15.6.2009 byla schvalena fuze téchto dvou spole¢nosti. Organizace, ktera takto
vznikla, byla BAK stavebni spole¢nost a.s., kterd nabyla vSechna prava a povinnosti
zanikajici spole¢nosti. Od 1.7.2009 byla tato vnitrostatni fize zapsana do Obchodniho
rejstiiku. Takto vznikla organizace je garantem posileni finan¢ni situace a zvySeni

konkurenceschopnosti na ovladanych trzich.

4.1.3 Zakladni ekonomické udaje

Podkapitola je zaméfena na ekonomicky vyvoj spolecnosti v letech 2008 az 2013. Tyto
udaje zobrazuje Tabulka 27, kde je vidét, Ze jednotlivé poloZzky tabulky dosahuji stale
niz§ich hodnot. Divodem této skutecnosti je probihajici krize na trhu ve stavebnim
odvétvi.

Finan¢ni vysledek hospodateni dosahuje v letech 2008 az 2011 zapornych hodnot, a to
zejména diky rozdilu nakladovych a vynosovych rokti, kde ndkladové troky jsou vyssi.
V letech 2012 a 2013 se tento pomér otocCil a finan¢ni vysledek hospodaieni se dostal
do kladnych ¢isel.

V roce 2012 a 2013 dosahoval finan¢ni vysledek hospodateni kladnych hodnot. To je
z dlouhodobého finanéniho majetku. V roce 2013 ¢inila tato ¢ast vysledku hospodateni

46 %.
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Tabulka 27: Vyvoj a struktura vysledku hospodateni spole¢nosti BAK, a.s.

(v tis. K¢) 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | Vertikalni
Vyvoj a struktura analyza roku
vysledku hospoda¥eni 2013
Provozni vysledek 139572| 75938 | 33144 | 28302 | 13956 | 7 458 54%
hospodareni

Finan¢ni vysledek 21616 |-13948| -2203 | -7208 | 994 | 6241 46%
hospodareni

Mimotadny vysledek X X X X 367 X X
hospodareni

Vysledek hospodafeni | 103 000 | 51 442 | 20547 | 12 013 | 13002 | 11 770 X

za ucetni obdobi

Vysledek hospodateni 100%
pied zdan&nim 137956 | 61990 | 30941 | 21094 | 14497 | 13699

Zdroj: Vykazy zisku a ztraty za rok 2008-2013. Vlastni zpracovani

Nejlépe se spolecnosti dafilo v roce 2008, diky svému vysokému obratu se zatfadila mezi

10 nejvétsich stavebnich spole¢nosti v Ceské republice. Na podzim roku 2008 zasahla

stavebnictvi krize, jeji plny dopad je ale patrny az v roce 2010. V roce 2009 se jeste

realizovaly projekty zapocaté v roce 2008. Rok 2010 byl pro stavebni sektor rokem plného

dopadu jiz zmifiované Kkrize. Pozemni stavitelstvi, na které je tato spolenost zaméfena,

v roce 2010 kleslo pod urovenn 96% vykonu v roce 2005. I ptes stale klesajici poptavku

na trhu se spole¢nosti BAK stavebni spole¢nost, a.s. podafilo v roce 2011 meziro¢né zvysit

obrat témér o 10%.

V roce 2010 poklesla hodnota celkovych aktiv a to zejména sniZenim obéZznych aktiv, ktera

oproti minulému roku klesla o 37%. I pies snizeni dlouhodobého majetku v roce 2011

dosahla spole¢nost vyssiho souctu celkovych aktiv, protoze obéznéd aktiva opét vzrostla

a to o témér 49%.
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Tabulka 28: Vyvoj a struktura aktiv a pasiv spole¢nosti BAK, a.s.

Vertikalni
analyza
(v tis. K¢&) 2008 2009 2010 2011 2012 2013 | roku 2013
Struktura aktiv
Aktiva celkem 2086 787|2071160|1564 779|1 770568 |1 665288 |1668912| 100%
Dlouhodoby
] 736656 |735900 |730518 |[599589 |655924 |627 405

majetek 38%
Obézna aktiva |1 343552 |1 329462|829795 |1163384|1006221|1 038307 62%
Struktura pasiv
Pasiva celkem |2086 787 |2071160|1564 7791770568 |1 665288|1668912| 100%
Vlastni kapital |705898 |513745 |537221 |478121 |504139 |507 704 30%
Cizi zdroje 1213350|1388778|914390 |1159470(974861 |1086 797 70%

Zdroj: Rozvahy spole¢nosti BAK stavebni spole¢nost a.s. za obdobi 2008-2013, Vlastni zpracovani

V Tabulce 29 je zobrazen vyvoj celkového objemu realizovanych zakazek na ¢eském trhu.

Za velkym propadem v mnozstvi realizovanych zakazek v roce 2010 stoji pfedevsim plny

dopad negativniho ekonomického vyvoje a recese. Pro mnoho firem se tento rok stal bojem

o preziti na trhu. Velmi vyraznym a negativnim signdlem pro obor stavitelstvi bylo

pozastaveni téméf viech infrastrukturnich projektéi na uzemi Ceské republiky. Nejvétsi

zmény nastaly ve vystavbé bytovych domi a rezidencnich komplext, kterd oproti roku

2009 klesla 0 47,5 %.

Pii porovnani roku 2008 a posledniho analyzovaného roku 2013 je vidét, Ze objem

realizovanych zakazek v prubéhu let klesl o 70%.

Tabulka 29: Celkovy objem realizovanych zakazek na trhu

2008

2009

2010

2011

2012

2013

Objem zakézek na trhu

(v mil. K&)

536 570

534 000

194 300

173 000

146 100

145 200

Zdroj: Vyroéni zpravy spole¢nosti BAK, a.s 2008 - 2013. Vlastni zpracovani

V Grafu 1 jsou podrobnéji zobrazeny vynosy za jednotlivé obory vystavby, ve kterych

spole¢nost BAK stavebni spole¢nost, a.s. realizuje své zakazky. Nejvice jich je v oblasti

nebytové vyrobni budovy a nebytové nevyrobni budovy. Do téchto kategorii je mozno

zatadit napiiklad skladové a vyrobni haly.
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Graf 1: Vynosy spole¢nosti BAK stavebni spole¢nosti, a.s. ze stavebni ¢innosti dle oborii vystavby
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Zdroj: Vyroéni zprava BAK stavebni spole¢nost, a.s. za rok 2013, s. 10. Vlastni zpracovani

V roce 2008 tvofily nebytové vyrobni budovy 55% z celkovych vynost a v roce 2013 to
bylo 45%.

Nejvice bytovych domi bylo realizovano v letech 2011 a 2012 a to zejména v Praze.
V roce 2011 i 2012 byl podil vynost z oblasti vystavby bytovych domil na celkovych
vynosech témét 35%. Vroce 2012 to byl napiiklad Rezidenéni projekt Na Radosti,
Rezidence Nad Rokytkou.

Nejvice inzenyrskych, vodohospodarskych a ostatnich staveb bylo postaveno v roce 2010
a 2013, kdy piedstavovaly vynosy z této oblasti v roce 2010 16,92% a v roce 2013 to bylo
17,27% z celkovych vynosi. Do této oblasti je mozno zafadit naptiklad Vodovod

Bernatice a protipovodnova opatieni v Jaroméfi.

Tabulka 30: Vyvoj kratkodobych pohledavek spole¢nosti BAK stavebni spole¢nost, a.s.

(v tis.K&) 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Kratkodobé
1105807 | 1177552 | 682917 917 236 850 248 895 593

pohledavky

Zdroj: Ugetni vykazy spoleénosti BAK, a.s., Vlastni zpracovani

V Tabulce 30 je zobrazen vyvoj kratkodobych pohledavek spolecnosti. Celkové hodnoty
maji kolisavy trend. V roce 2008 poskytla spolecnost BAK stavebni spole¢nost, a.s. méstu

Trutnov zalohu 180 313 000 K¢ v souvislosti s vystavbou méstského divadla. V roce 2010
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doslo k vyraznému poklesu kratkodobych pohledavek diky splaceni ¢asti této zalohy, kdy
kratkodobé poskytnuté zalohy klesly o 91%. Dale za pokles muze vyrazné snizeni
vystavby, kdy nevznikaly pohledavky z obchodnich vztaht, které klesly témét 48%.

Hodnota kratkodobych pohledavek v roce 2011 stoupla téméf o tfetinu. Za touto zménou

stoji pfedevsim nartst kratkodobych pohleddvek z obchodnich vztahii 0 17%.

Tabulka 31: Vyvoj kratkodobych zavazki spole¢nosti BAK stavebni spolecnost, a.s.
(v tis. K<) 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Kratkodobé zavazky | 926 400 | 854 995 | 624 714 | 831 059 | 665721 | 847 090

Zdroj: Ugetni vykazy spole¢nosti BAK a.s., Vlastni zpracovani

Nejvétsi zmeény jsou videét v roce 2010 a 2012. V roce 2010 zaznamenaly nejvetsi pokles
kratkodobé zavazky z obchodnich vztahli 0 21%. Tento rok také spole¢nost propustila 10%
svych zaméstnanct, proto klesly i zavazky k zaméstnanctim o 13%.

Zmény kratkodobych zavazkli v roce 2012 mély podobny pribéh jako v roce 2010,

propusténo bylo dokonce 25% zaméstnanctl.
Majetkova spoluticast spolecnosti BAK stavebni spolecnost, a.s.

Spolecnost BAK stavebni spole¢nost, a.s. je majoritnim akciondfem v n€kolika firmach,

ve kterych maji 100% tcast na zadkladnim kapitalu.

Mezi tyto firmy patii:
ISP Hradec Kralové, a.s. — provozovatel parkovacich sluzeb v Hradci Kralové
DBT, s.r.o. — poskytovatel developerské ¢innosti pti vystavbé byti
INGSERVIS, s.r.0. — poskytovatel developerské ¢innosti pii vystavbé domi
ONSET, a.s. — pronajimatel nemovitosti, bytl a nebytovych prostor
BAK -RW, as.

S témito spole¢nostmi ma BAK stavebni spole¢nost, a.s. uzavieny ovladaci smlouvy.

4.1.4 Organizacni struktura

BAK stavebni spolec¢nost, a.s. je fizena anglosaskym modelem, u kterého ma
predstavenstvo spolecnosti kontrolni funkci a schvaluje celkovou strategii spolecnosti.

Vykonnym fizenim spolecnosti je pak povérena rada fediteli, kterou tvoti generalni feditel
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spolu s obchodnim, finan¢nim, vyrobnim feditelem a feditelem nakupu, ktefi maji
na starosti usek financi, usek vyroby a usek ndkupu. Generalni teditelstvi, které sidli

v Trutnové, ma obchodni, technologickou, rozpoctovou a podptrnou funkci.

Obrazek 3: Organizacni struktura spolecnosti BAK, stavebni spole¢nost a.s.

BAK stavebni

spole¢nost, a.s.

Usek nakupu Usek vyroby Usek financi

Zdroj: Vyro¢ni zprava spole¢nosti BAK a.s. za rok 2008

Tato spolecnost se d€li na tii divize, kterymi jsou Divize pozemnich staveb, Divize
vodohospodaiskych staveb a Divize hlavni stavebni vyroby.

Divize pozemnich staveb a divize hlavni stavebni vyroby zajistuji dodavani pozemnich
staveb a jejich stavby.

Divize vodohospodaiskych staveb provadi vystavbu objektti v oblasti vodohospodarskych

staveb a také zajiStovani zemnich praci.

415 Vize, mise a hodnoty spole¢nosti

Jako kazda spolecnost 1 tato ma své predstavy, hodnoty a poslani, které se snazi dodrzovat
a naplnovat. Ty také urcuji styl chovani a zplisob jednani spole¢nosti vici jejimu vnéjsimu,
ale 1 vnitinimu okoli. Hlavni vizi spolecnosti BAK je byt pro své zaméstnance, obchodni
partnery a investory nejlepsi stavebni firmou.

Vsechny podniky by si mély stanovit svd poslani, kterd chtéji v pribéhu své cCinnosti

napliiovat.
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BAK stavebni spole¢nost a.s. si stanovila tato predsevzeti (Vyro¢ni zprava, 2008):

1) Byt spolehlivym dodavatelem stavebnich praci pro soukromé a statni investory

2) Optimalnim vyuzitim kapacit dosahovat nadprimérné ziskovosti a udrzitelného
rozvoje spolecnosti

3) Ke kazdé stavebni zakazce pristupovat S co nejvyS$$im nasazenim a odbornou
zpusobilosti s cilem uspokojit potieby zakazniki

4) Rozvijet kreativni potencial zaméstnanct spoleénosti pro nalezeni nejlepsich feSeni
pro zékazniky

5) Vzdy klast na prvni misto partnerstvi, divéru a dosazeni spole¢nych cilt

6) Stat se vzorem spolecenské odpovédnosti a ohleduplnosti k Zivotnimu prostiedi

Hodnoty jsou zdkladem kazdé kultury ve spoleCnosti. Vyjadiuji styl prace a lze je
pozorovat ve zpusobu jednani s investory, spolupracovniky, obchodnimi partnery
a vefejnosti. Mezi vyznavajici hodnoty této firmy patii pfredevsim pravda, odvaha, loajalita

a aktivita.

41.6 Zaméstnanci

vvvvvv

zamé&stnancu postupné klesa (viz. Tabulka 32). V roce 2009 to bylo zptsobeno oddélovani
¢innosti, které nesouvisely se stavebnictvim, zménami fidicich procest a zjednodusovanim
organiza¢ni struktury spolecnosti. Od roku 2010 klesal pocet zaméstnanci z divodu
dopadu krize na stavebni odvétvi, ktera znamenala mensi objem realizovanych staveb,
a tim se zmensSilo potfebné mnoZstvi délnikii na stavbach.

Nejvyraznéjsi zmény v poctu zameéstnancti spolecnosti probéhly v roce 2010 a 2012.
V roce 2010 klesl stav zaméstnancti o 10% a v roce 2012 o0 25%. Za timto propousténim
stoji pfedevsim pokles mnozstvi realizovanych zakazek.

Nejveétsi ubytek pracovnikii na pozici délnik byl v roce 2011, kdy se zmensil jejich pocet
54,46 %. Naopak v tomto roce vzrostl pocet technickohospodaiskych pracovnik oproti
roku 2010 téméf o 2%.
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Tabulka 32: Pramérné evidenéni pocty a struktura zaméstnanci BAK stavebni spole¢nost, a.s.

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Technickohospodarsti
pracovnici (THP) 227 226 224 199 203 202
Z toho:
Vedeni 18 18 19 19 18 17
Rizeni staveb 102 102 91 95 92 88
Technici 59 50 49 49 49 48
Ostatni THP 47 54 40 40 43 43
Délnici 352 290 264 224 122 112
Celkem zaméstnanci 578 514 463 427 324 308

Zdroj: Vyro¢ni zprava spole¢nosti BAK, a.s. za rok 2013, Vlastni zpracovani

4.1.6.1 Mzdové naklady

Celkové naklady na zaméstnance V prubéhu let klesaji, coz souvisi s propousténim

zameéstnanc spolecnosti. Mnozstvi zakazek na trhu od roku 2009 klesa. Na praci je

potieba méné pracovniki, proto spolecnost postupné snizuje pocet zaméstnanci. Z tohoto

diavodu klesaji i ndklady na mzdy zaméstnancil.

Tabulka 33: Mzdové naklady spole¢nosti BAK stavebni spolecnost, a.s.

(v tis. K¢) 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Pocet zaméstnancti 578 514 463 427 324 308
Mzdové naklady 183 162 | 186 925 | 151 457 | 146 675 | 120 127 | 113 117
Odmény ¢lentim orgdniim

spole¢nosti 2583 | 3480 | 9591 | 9627 | 3480 | 4140
Naklady na sociélni

zabezpeceni 61968 | 53311 | 51305 | 47815 | 39184 | 38 009
Socialni naklady 2940 | 2449 | 2581 | 2864 | 2140 | 2032
Naklady celkem 250 653 | 246 165 | 214 934 | 206 621 | 164 931 | 157 298

Zdroj: Vyroéni zpravy spole¢nosti BAK stavebni spolecnost, a.s. za roky 2008 — 2013. Vlastni zpracovani

4.1.6.2 Systém vzdélavani

KaZzda spolecnost se snazi mit schopné, vzdélané a kvalifikované zaméstnance, ktefi jsou

zarukou vysoké kvality sluzeb a rozvoje spolecnosti. Proto i tato firma pribézné zajistuje

svym zamé&stnancim Skoleni a seminaie, které vedou k prohlubovani jejich kvalifikace.

Zamgéstnanci jsou podporovany ve zvySovani a prohlubovani kvalifikace pii studiu, at’ uz

se to tyka titulu MBA, bakalafského nebo magisterského stupné vysoké Skoly. Dal§im

53




oborem je jazykové vzdélani, které potfebuji tyto znalosti k vykonu své prace. Tyto
jazykové kurzy mohou samoziejmé navStévovat i zameéstnanci, kteti maji 0 studium
dobrovolny zijem. Skoleni a seminafe jsou potiebné i pro délnické profese, protoze
neustale vznikaji nové technologie, do vyroby se zavadéji nové stroje.

Od roku 2008 az do roku 2010 tvofi nejvetsi pocet zaméstnanct v této spolecnosti ti, ktefi
vystudovali stfedni odborné ucilisté. Ve vsech Ctyfech letech tvoii tito pracovnici témér
polovinu z celkového poc¢tu zaméstnancti. Naopak v letech 2012 a 2013 je ve spole¢nosti
BAK, stavebni spolecnost a.s. zaméstnano nejvice pracovnikli s Uplnym stfednim

vzdélanim s maturitou, ktefi tvofi ptiblizné tfetinu v§ech zaméstnanct.

Tabulka 34: Kvalifika¢ni struktura zaméstnanci BAK stavebni spole¢nost, a.s.

2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
Vysokoskolské vzdélani 59 58 63 69 75 68
Vyssi vzdélani
(p}(])maturitni) S 4 ! 4 5 3
USO s maturitou 156 | 148 | 124 | 119 | 121 | 113
Vseobecné s maturitou 4 6 6 5 6 5
SOU s maturitou 12 14 8 7 7 7
SOou 306 | 254 | 228 | 213 | 101 99
Ukondené zakladni vzdélani | 36 30 27 10 9 11
Celkem 578 | 514 | 463 | 427 | 324 | 308

Zdroj: Vyroéni zprava spole¢nosti BAK stavebni spoleénost za rok 2013, s. 20, Vlastni zpracovani

4.1.7 Ocenéni spolecnosti

V pribéhu let, kdy tato firma ptsobi na trhu, byla za zhotoveni staveb mnohokrat
nominovana do rtznych soutézi. Jednou z nejvyznamnéjSich je STAVBA ROKU. Titul
V této soutéZi ziskala celkem dvakrat a to diky stavbam:

- Rekonstrukce a ptestavbé Méstského tfadu v Semilech — rok 2006

- Spolecenské centrum Trutnovska pro kulturu a volny ¢as v Trutnové - rok 2011

Dalsi soutézi, ve které ziskala titul, byla Stavba roku Kréalovehradeckého kraje 2008
za projekt — Bytovy diim Ji¢in a Rybi prechod v Prkenném dole. Dalsi byla Cena primatora
hlavniho mésta Prahy za projekt — Rekonstrukce ateliéru Ladislava Salouna Praha,

Vinohrady.
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4.2 Aplikace bankrotnich modeli

421 Altmanuv model

V kapitole Metodika v tabulce 1 je uveden postup, jak se vypocitaji jednotlivé ukazatele
tohoto modelu a zaroven ke kterému tadku se vazi v ucetnich vykazech. Jak je vidét
z Tabulky 35 podnik BAK, stavebni spolecnost a.s. vykazuje ve vSech 6 letech hodnoty,
které spadaji do pasma tzv. Sedé ekonomiky. U téchto hodnot nelze jednoznacné posuzovat
finan¢ni situaci podniku. VSechny hodnoty se ale blizi ke spodni hranici rozmezi, kdy uz
zacinaji finan¢ni problémy, a hrozi riziko bankrotu.

Ukazatel X4 ktery zjistime jako podil vlastniho kapitalu a celkovych dluhti v roce 2010

wrwe

Tabulka 35: Vysledné hodnoty ukazatelii Altmanova modelu
Vaha Definice ukazatele 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013

X, | 0,717 |istY pracovni kapital

0,143 | 0,078 |0,076| 0,089 | 0,088 | 0,036
celkova aktiva

nerozdéleny zisk

X, | 0,847 | minulého obdobi 0,015 0,076 |0,128| 0,123 | 0,116 | 0,123
celkova aktiva
EBIT (Zisk pted uroky

X3 | 3,107 | a zdanénim) 0,218 0,117 | 0,082 | 0,050 | 0,037 | 0,034

celkova aktiva

%, | 0.420 vlastni kapital
4|0,

0,244 | 0,155 |0,247| 0,173 | 0,217 | 0,196
celkové dluhy

celkové trzby

Xs | 0,998 1,507 | 1,288 |1,191| 1,152 | 1,145 | 1,298

celkova aktiva
Z-skore 2,127 | 1,714 {1,723 | 1,587 | 1,603 | 1,687
Seda | Seda |Seda | Seda | Seda | Seda
I zona Zona | zona | Zzona | zona | zona
Zdroj: Ucetni vykazy spole¢nosti BAK, a.s., vlastni vypocty

Hodnoceni

Z Tabulky 35 je vidét, ze ukazatel X2 (nerozdéleny zisk min. obdobi/celkova aktiva) je

jedinym, ktery ma rostouci vyvoj. To je zapfi¢inéno kumulaci nerozdéleného

hospodaiského vysledku v prubéhu let 2008-2013.

V Grafu 2 je zobrazen vyvoj finan¢ni situace spole¢nosti BAK stavebni spole¢nost, a.s.,
ktera se od roku 2009 zacala postupné zhorSovat. Za tento pokles miize zejména nizsi po-

et realizovanych zakazek. V roce 2012 se situace v oboru stavebnictvi zacala zlepSovat.
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V tomto roce nastalo snizeni cizich zdroji o 16%. Vyrazny pokles je vidét u dlouhodobych

bankovnich tvéri, které klesly témét o polovinu.

Graf 2:Vyvoj Altmanova modelu

3,50

3,00

i

2,50

2,127

o
2,00
. 1,714 1,723
, 1587 1,603 1,687

1,50

== Altmandv model

Pasmo prosperity

Pasmo bankrotu

1,00

r

0,50 T T T T T 1
2008 2009 2010 2011 2012 2013

Zdroj: Ucetni vykazy spole¢nosti BAK, a.s., vlastni vypodty

Nejvetsi procentualni podil ma ukazatel aktivity (Xs), ktery tvoii ve vSech analyzovanych
letech ptes 69%. Ukazatel X3 dosahuje v prabéhu let postupné stale nizsich hodnot, coz je
zapficinéno zejména stale mensim vysledkem hospodateni pied troky a zdanénim. Diky
této skutecnosti stale klesa i ukazatel EBIT/celkova aktiva, ktery dosahuje ve vSech letech

nejnizsich hodnot, které neptesahuji 10%.

Graf 3: Procentualni zastoupeni dil¢ich ukazateli Altmanova modelu
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Zdroj: Ugetni vykazy spolecnosti BAK, a.s., vlastni vypoéty
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4.2.2 Taffleriuv model

Tafflerv model vychazi z Altmanova bankrotniho modelu, proto jsou vysledné hodnoty
obdobné. Vysledné hodnoceni poskytuji ukazatelé X; az X4, jejichz vahy, zptsob vypoctu
a vazbu na tadky ucetnich vykazi zobrazuje Tabulka 3 v druhé kapitole této diplomové

prace.

Tabulka 36: Vysledné hodnoty ukazateli Tafflerova modelu

Vaha| Definice ukazatele 2008| 2009| 2010| 2011| 2012| 2013
EBIT (zisk pied uroky
X: | 0,53 |a zdanénim) 0,080 | 0,036 | 0,026 | 0016 | 0,009 | 0,004
kratkodobé zavazky
X, | 0,13 [ob&znd aktiva 0,144 | 0124 | 0,118 | 0,130 | 0,134 | 0,124
celkové zavazky

X; | 0.18 kratkodobé zavazky

0,080 0,096 0,076 0,098 0,087 0,103
celkova aktiva

X, | 0,16 trzby - 0,242 0,207 0,191 0,185 0,184 0,208
celkova aktiva
Hodnota 0545 | 0,463 | 0,412 | 0,429 | 0,414 | 0,439
modelu
, Bonitni | Bonitni | Bonitni | Bonitni | Bonitni | Bonitni
Hodnoceni

podnik | podnik | podnik | podnik | podnik | podnik
Zdroj: Ugetni vykazy spole¢nosti BAK, a.s., vlastni vypodty

Z Tabulky 36 jsou vidét hodnoty a jejich vyvoj v prub&hu Sesti analyzovanych let. V celém
tomto obdobi dosahuje podnik hodnot, diky kterym se fadi do skupiny bonitnich podniki.
Vsechny ukazatele vykazuji kolisavé hodnoty a to pfedevS§im z divodu snizovani
a zvySovani zavazkid spoleCnosti. Nejvetsi rozdily jsou patrné u ukazatele X
(EBIT/kratkodobé zavazky), ktery v roce 2009 klesl o 41% a i nadale se jeho hodnoty
sniZuji.

Z divodu zvySeni trzeb za vlastni vyrobky a sluzby zaznamenal vroce 2013 nejvétsi

zménu ukazatel aktivity (trzby / celkova aktiva). Trzby v tomto roce vzrostly o 11%.

Finan¢ni situace spole¢nosti BAK stavebni spole¢nost a.s. se 0d roku 2009 zacala postupné
zhorSovat. Z Grafu 4 je vidét, Ze nejnizsich hodnot Tafflerova modelu dosahoval podnik
Vv roce 2010, ktery byl pro spolecnosti nepiiznivy. Z Tabulky 29 v kapitole 3.4 je vidét, jak
klesal celkovy objem realizovanych zakazek na trhu a tim se zhorsila i celkova situace této

spolecnosti. I ptesto se ale podnik udrzel ve skupin€ bonitnich podnik.
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Graf 4: Vyvoj Tafflerova modelu
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Zdroj: Ugetni vykazy spole¢nosti BAK, a.s., vlastni vypodty

V prubéhu let tvoril nejvétsi ¢ast celkové hodnoty ukazatel X4, ktery se zjistuje jako podil
trzeb a celkovych aktiv, jeho hodnoty neklesly pod 43%. Hodnota celkovych aktiv
ve spole€nosti od roku 2008 pribézné klesd. Nejvetsi rozdily lze spatfit u mnoZstvi
dlouhodobych pohledavek.

Druhy nejvétsi podil na celkovych hodnotach ma ukazatel X, ktery se vypocita jako
obézna aktiva/celkové zavazky. Ve vsech zkoumanych letech dosahuje minimalné 26%.
Obé&zna aktiva 1 kratkodobé zavazky maji kolisavé tempo. ObéZna aktiva vykazuji nejnizsi

hodnoty v roce 2010 a 2012. Dlouhodobé zavazky spolec¢nosti prubézné klesaji.

Graf 5: Procentualni zastoupeni dil¢ich ukazateli Tafflerova modelu
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Zdroj: Uetni vykazy spolecnosti BAK, a.s., vlastni vypoéty
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4.2.3 Springate model

U tohoto modelu plati, ze ¢im vyssi je vysledné skore tohoto modelu, tim je finanéni
situace podniku lepsi. Z toho vyplyva, Ze nejlépe se podniku dafilo v roce 2008.

Hodnota ukazatele X; v roce 2011 stoupla piedev§im z diivodu zvySeni po¢tu ob&znych
aktiv a naristem kratkodobych zavazki. Ukazatele X; a X3 maji béhem sledovaného

obdobi z dliivodu snizujiciho se objemu zisku stale klesajici tendenci.

Tabulka 37: Vysledné hodnoty ukazateli Springate modelu
Vaha | Definice ukazatele | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013

X, | 1,03 Cisty pracovni kapital

0,206 0,236 | 0,135 0,193 (0,211 {0,118
celkova aktiva

EBIT (Zisk pted
Xz | 3,07 |Groky a zdanénim) 0,205|0,113| 0,065 | 0,049 0,026 | 0,014

celkova aktiva

EBT (Zisk pred
uroky)

X; | 0,66 (kratkodobé zavazky 0,098|0,037| 0,031 |0,014 0,012 (0,009
+ kratkodobé
bankovni Gvery)

X 0,4 trzby : 0,604 0,516 0,477 | 0,462 | 0,459 | 0,520
celkova aktiva

Hodnota

modelu 1,114{0,902 | 0,708 | 0,718 | 0,707 | 0,662

Zdroj: Uetni vykazy spole¢nosti BAK, a.s., vlastni vypoéty

V Grafu 6 je vidét, ze v roce 2009 a 2010 doslo k rychlému poklesu celkové finanéni
situace. V roce 2011 se situace na trhu zacala zlepSovat a to se odrazi i ve vysledcich
spolecnosti. V roce 2013 opét hodnoty klesaji a dochazi k opétovnému zhorseni finan¢niho
stavu spolecnosti.

Nejvétsi snizeni vyslednych hodnot modelu nastalo v roce 2010, které dosahlo témér 22%.
Ale uz vroce 2009 zaznamenala spole¢nost pokles o 19% oproti predeslému roku.
Nejvyraznéj$i zménu zaznamenal ukazatel X3 (EBT/kratkodobé zavazky), jehoz hodnoty
se vroce 2009 snizily o 62%. Za tuto zménu muize vyrazny narast kratkodobych

bankovnich avéru.
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Graf 6:Vyvoj Springate modelu
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Zdroj: Ugetni vykazy spole¢nosti BAK, a.s., vlastni vypodty

V prubé¢hu sledovaného obdobi stile klesa hospodatsky vysledek spolecnosti. To se
projevuje ve vyslednych hodnotach ukazatelt EBIT/celkova aktiva a EBT/(kratkodobé
zavazky + kratkodobé bankovni Givéry), které dosahuji stale niz§ich vysledki jak je vidét
v Grafu 7.

Nejvétsi zastoupeni maji ukazatelé, které se vypocitaji zahrnutim celkovych aktiv. Jedna se
o ukazatele Trzby/Celkova aktiva a Cisty prac.kapitl/Celkova aktiva. Oba maji kolisavou

tendenci, coz odrazi stav celkovych aktiv v prub&hu analyzovaného obdobi.

Graf 7: Procentualni zastoupeni dil¢ich ukazateli Springate modelu
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Zdroj: Uetni vykazy spolecnosti BAK, a.s., vlastni vypoéty
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4.3 Aplikace bonitnich modela

4.3.1 Index bonity

U tohoto modelu ma nejvétsi vahu ukazatel rentability, ktery se vypocita jako podil Zisku
pted zdanénim a celkovych aktiv. Z Tabulky 38 je vidét, ze hodnoty tohoto ukazatele
postupné¢ klesaji. To je zpisobeno stale se snizujicim vysledkem hospodateni
pied zdanénim. Z tohoto diivodu v pribéhu Sesti analyzovanych let klesd 1 ukazatel X4
(EBT/Celkové vynosy). Celkové vynosy maji nerovnomérny vyvoj, kromé¢ vynosi

z prodeje dlouhodobého majetku a materialu, u kterych se stale snizuje jejich hodnota.

V roce 2009 byl finanéni stav spole¢nosti BAK stavebni spolec¢nost, a.S. V rozmezi hodnot,
které zna¢i dobrou situaci. Od roku 2010 se zacaly vysledky spolecnosti zhorSovat
a nastaly tak urcit¢ financni problémy. V tomto roce dolehla na obor podnikani
stavebnictvi zminovand krize, kterd pfinesla predev§im mensSi pocet realizovanych

zakazek.

Tabulka 38: Vysledné hodnoty ukazatele Indexu bonity

Definice

Viha ukazatele

2008 | 2009 |2010|2011| 2012 | 2013

(Cisty zisk +
X1 | 1,5 |odpisy) 0,145| 0,106 |0,1090,076|0,091| 0,077
cizi zdroje

celkova aktiva

X, | 0,08 — - 0,138 0,119 |0,137(0,122|0,137| 0,123
cizi zdroje
EBT(Zisk pted

X3 | 10 |zdan&nim) 0,661| 0,299 |0,198|0,119|0,087| 0,082
celkova aktiva
EBT(Zisk pted

X4 5 |zdanénim) 0,219| 0,116 |0,083|0,052|0,038| 0,032

celkové vykony

Xs | 05 zasoby

0,005| 0,011 |0,005|0,024|0,013| 0,012
celkové vykony

celkové vykony

Xs | 0,1 - 0,149| 0,128 |0,118|0,115|0,112| 0,129
celkova aktiva

Vysledna

hodnota 1,317| 0,779 |0,650(0,579(0,478| 0,455

Zdroj: Ugetni vykazy spole¢nosti BAK, a.s., vlastni vypodty
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Z Grafu 8 je vidét, ze krom¢ prvniho zkoumaného roku se vysledné hodnoty pohybuji
vV rozmezi hranic, které vymezuji dobrou situaci podniku a hrozici urcité problémy. Vyvoj
indexu bonity u této spolecnosti postupné klesa, coz mize znamenat vznik finan¢nich

problému.

Graf 8: Vyvoj Indexu bonity
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Zdroj: Ugetni vykazy spole¢nosti BAK, a.s., vlastni vypodty

V roce 2008 dosahuje BAK stavebni spolecnost, a.s. hodnoty 1,32. Nejvétsi vahu na tomto
vysledku ma ukazatel EBT/celkova aktiva, ktery v roce 2009 klesl 0 12%. Za tento pokles
mize predevsim snizeni hospodaiského vysledku pied zdanénim v roce 2009 oproti roku
2008 a to témet o 45%.

Graf 9 vyjadiuje procentualni vyjadieni jednotlivych ukazateld. Z celého grafu je nejvice
patrny rozdil v roce 2008 a 2009, kdy ukazatel EBT/celkova aktiva v roce 2008 dosahoval
66%, ale v roce 2009 uz pouhych 30%. To je zplGsobeno dvojnasobnym hospodarskym
vysledkem v roce 2008.

Diky hodnotam cizich zdroji maji ukazatelé¢ celkova aktiva/cizi zdroje a (Cisty zisk
+ odpisy)/cizi zdroje pomérné vyrovnany i kdyZ kolisavy vyvoj, coz piesné odrazi jejich

skutecnost v prub¢hu let.
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Graf 9: Procentualni zastoupeni dil¢ich ukazateli Indexu bonity
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Zdroj: Ugetni vykazy spole¢nosti BAK, a.s., vlastni vypodty

4.3.2 Kiralickuv Quckitest

Tento model je jednou z oblibengjSich a také nejrozsitenéjSich metod posuzovani finanéni

situace podniku. Hodnotam jednotlivych ukazatell jsou pfifazovany znamky, kdy nejmensi

znamka, znaci nejlepsi situaci.

Doba splaceni dluhu vykazuje u této spole¢nosti opravdu dlouhé ¢asové tidaje. Nejkratsi

doba, za kterou je spole¢nost schopna splatit své dluhy je v roce 2008. Tento ¢asovy udaj

2013

H Celkové vynosy/Celkova
aktiva

m Zasoby/Celkové vynosy

B EBT/Celkové vynosy

W EBT/Celkova aktiva

B Celkovéa aktiva/Cizi zdroje

m (Cisty zisk+odpisy)/Cizi

zdroje

by nemél presdhnout 3 roky, coZ nespliiuje ani jeden rok.

Tabulka 39: Hodnoty ukazateli Kralickova Quicktestu

Definice ukazatele 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Kvota L,
vlastniho |_¥1astni kapital 33,83% | 24,80% | 34,33% | 27,00% | 30,27% | 30,42%
kapitdlu | Aktiva
Doba | Cizi zdroje - kratkodoby
splaceni | finanéni majetek 1013 | 1334 | 12,08 | 17,35 | 1475 | 17,80
dluhu | cash - flow
Cash-
flow | Cash - flow 377% | 3.71% | 3,60% | 2,90% | 3,18% | 2,60%
trzeb V}'/kony

EBIT
ROA 6.69% | 3.67% | 2.12% | 1,60% | 0.84% | 0.45%

Aktiva

Zdroj: Uetni vykazy spole¢nosti BAK, a.s., vlastni vypoéty
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Neprtiznivé vysledky pfinasi ukazatelé Cash-flow trzeb a Rentabilita aktiv, oba znaci

Spatnou finan¢ni situaci podniku.

Tabulka 40: Vysledné hodnoty Kralickova Quicktestu

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Kvota vlastniho kapitalu 1 2 1 2 1 1
Doba spliceni dluhu 3 4 4 4 4 4
Financni stabilita 2 3 2,5 3 2,5 25
Cash-flow trzeb 4 4 4 4 4 4
ROA 4 4 4 4 4 4
Vynosova situace 4 4 4 4 4 4
Pramér 3 3,5 3,25 3,5 3,25 3,25

Zdroj: Ugetni vykazy spole¢nosti BAK, a.s., vlastni vypodty

Z Tabulky 40, ktera obsahuje vysledné hodnoty Kralickova Quicktestu, je vidét, Ze
finan¢ni stabilita se pohybuje v hodnotach Sedé zony. Vynosova situace podniku ve vSech
letech vykazuje hodnotu 4, kterd oznacuje finan¢ni problémy podniku.

Nejhor$i hodnoty dosahuji ukazatele Cash-flow trzeb a Rentability aktiv, pfedevSim

z diivodu koliséani trzeb a zisku spolecnosti.

Graf 10:Vyvoj Kralickova Quicktestu
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Zdroj: Ugetni vykazy spolecnosti BAK, a.s., vlastni vypodty

U tohoto modelu plati, ze ¢im vys$ich hodnot vysledné hodnoceni dosahuje, tim vice se
spolecnost blizi hranici, ktera zna¢i bankrotni podniky. Graf 10 zobrazuje vyvoj vysledné

hodnoty Kralickova Quicktestu. Vysledny primér se ve vSech letech pohybuje v rozmezi

Sedé zony. Nelze tedy presné uréit finanéni situaci spolec¢nosti. V roce 2009 a 2011 je
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primér roven 3,5, kdy tento vysledek uz se blizi hrani¢ni hodnoté 4, kterd oznacuje
bankrotni podniky. Naopak nejlepsi hodnoty 3,0 dosahuje podnik v roce 2008, a to
predevsim diky ukazateli doby splaceni dluhu.

4.3.3 Bilanéni analyza I.

Tato analyza byla vytvofena pro podminky Ceské republiky, tudiz neni zkreslena jinym
ekonomickym prostfedim. Poskytuje spolehlivé vysledky, které ale nejsou pfili§ vhodné
pro velka a zasadni rozhodnuti spolecnosti.

Z Tabulky 41, ktera zachycuje vysledné hodnoty tohoto modelu, je patrné, Ze nejvéEtsi
zména nastala u ukazatele (8*EAT)/vlastni kapital. V roce 2009 klesl 0 31% a v roce 2010
oproti roku 2009 dokonce témét o 62%. Tyto velké zmény nastaly v roce 2009 z diivodu
poklesu vlastniho kapitdlu skoro o tietinu a vysledku hospodafeni za ucetni obdobi
o0 polovinu. V roce 2010 to bylo zpisobeno piedevsim snizenim vysledku hospodateni

0 60%.

Tabulka 41: Vysledné hodnoty ukazatele Bilanéni analyza 1.

Vaha | Definice ukazatele | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013

Ukazatel |, | vlastni kapitdl 0,677 | 0,496 | 0,687 | 0,540 | 0,605 | 0,680
stability (S) vlastni aktiva
oz | | (T ek
likvidity | 4 2,655 2,241 | 2,532 | 2,220 | 2,446 | 2,147

L) (2,17 * kratkodobé

dluhy)

Ukazatel |, |vykony 0,744 /0,640 0,591 | 0,573 | 0,559 | 0,647
aktivity (A) (2 * pasiva celkem)
Ukazatel (8 * EAT)
rentability | 5 5,837 | 4,005 | 1,530 | 1,005 | 1,032 | 0,927

(R) vlastni kapital

Hodnoceni 0,826 | 0,615 | 0,445 | 0,362 | 0,387 | 0,361

Zdroj: Ugetni vykazy spole¢nosti BAK, a.s., vlastni vypodty

V roce 2012 témet vSechny ukazatele bilan¢ni analyzy vzrostly. Divodem této zmény je

zlepSeni situace v roce 2011 na ¢eském trhu, kdy jeji disledky byly patrné v roce 2012,
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Graf 11: Vyvoj modelu Bilan¢ni analyza 1.
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Zdroj: Ucetni vykazy spole¢nosti BAK, a.s., vlastni vypodty
Jak jiz bylo feceno, nejvétsi zmeény u tohoto modelu nastaly v roce 2009 a 2010. I ptes
tento velky pokles se podnik stidle nachdzi zhruba uprostied Vrozmezi Sedé¢ zony.

Spolec¢nosti v tomto ptipadé nehrozi velké finan¢ni problémy, ale 1 pfesto by se méla snazit

alespon pfiblizit k horni hranici modelu, kterd vymezuje bonitni podniky.

Graf 12: Procentualni zastoupeni dil¢ich ukazateli Bilan¢ni analyzy L.
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Zdroj: Ugetni vykazy spole¢nosti BAK, a.s., vlastni vypodty

V prvnich dvou letech maji nejvétsi procentudlni zastoupeni ukazatelé rentability. V obou

ptipadech vykazuji vice nez 50%. Rentabilita se vtomto modelu vypocita jako
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EAT/Vlastni kapital. Hodnoty téchto polozek v roce 2009 vyrazné klesly, i pfesto ale ma
jeiich vysledek nejvétsi zastoupeni v daném roce.

NejnizSich procentudlni podil vykazuji ukazatele, které pomeétuji stabilitu spolecnosti.
Aktivita, ktera se u Bilan¢ni analyzy 1. zjisti jako podil vlastniho kapitalu a celkovych
aktiv, udava jak je spolecnost BAK stavebni spolecnost, a.s. schopna kryt aktiva

z vlastnich zdroji.

4.4 Aplikace indexa IN

441 Index IN95

Spole¢nost BAK stavebni spole¢nost, a.s. v letech 2008 - 2011 nema zadné zavazky
po lhité splatnosti. Tabulka 42 ukazuje, Ze vroce 2012 tyto zavazky jiz spolecnosti

vznikaji a jejich vyse v roce 2013 dokonce vzrostla o 83%.

I ptes vznik kratkodobych bankovnich uvérid, kratkodobé zéavazky klesly a to mélo
za disledek snizeni vyslednych hodnot ukazatele likvidity v roce 2009. V roce 2013 tento

ukazatel opét vyrazné klesl a to o 13%.

Tabulka 42: Vysledné hodnoty Indexu IN95

Vaha | Definice ukazatele | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
X, | 0,22 Aktlva .
Cizi zdroje 0,378| 0,328 | 0,376 | 0,336 | 0,376 | 0,338
EBIT
Nakladové troky 1951| 0,459 | 0,359 | 0,368 | 0,455 | 0,508
EBIT
Aktiva 0,583| 0,267 | 0,177 | 0,113 | 0,108 | 0,107
Vynosy
Aktiva 0,785| 0,671 | 0,621 | 0,600 | 0,597 | 0,676
Obézna aktiva
Kratkodobé zavazky
Xs | 0,1 |+ Kratk.bankovni
uvery a krat. finan¢ni

X; 1011

X; | 8,33

X4 | 0,52

vypomoci 0,145| 0,120 | 0,125 | 0,123 | 0,125 | 0,109
Zavazky po
Xs | -16,8 | splatnosti
Vynosy 0,000| 0,000 | 0,000 | 0,000 | -0,022 | -0,119
Hodnoceni 3,843| 1,846 | 1,659 | 1,540 | 1,683 | 1,858

Zdroj: Ugetni vykazy spoleénosti BAK, a.s., vlastni vypodty
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Nejvétsi zména je vidét na ukazateli, ktery oznacuje urokové kryti. V roce 2009 klesl
0 76%, divodem této zmény bylo velké snizeni hodnoty EBIT a naopak zvyseni hodnoty
nakladovych urokti. Oba tyto ukazatele zménily své hodnoty témér o polovinu oproti roku
2008.

Graf 13 zachycuje vyvoj Indexu IN95. Jak je vidét, v roce 2009 se vyrazné¢ zménily
vysledné hodnoty a podnik klesl pod hranici, kterd urcuje podniky, které jsou schopné

bezproblémové splacet své zdvazky.

Graf 13: Vyvoj Indexu IN95
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Zdroj: Ugetni vykazy spolecnosti BAK, a.s., vlastni vypodty

Ve vSech letech se vysledné hodnoty pohybuji nad hranici 1,5, nachazi se tedy v rozmezi
Sedé zony, kde je podnik spi§ schopen spliiovat své zavazky. V roce 2013 se finan¢ni
situace spolecnosti lepsi a vyslednd hodnota indexu IN95 1,858 uz témét dosahuje hranice

urcujici bezproblémové podniky.

Nejvyssi procentualni zastoupeni od roku 2009 ma ukazatel doby obratu aktiv, ktery
neklesl pod 35%. Klesajici a vzrustajici tendence hodnot aktiv a EBIT, se promita

do ukazatelti analyzujici Grokové kryti, produkéni silu podniku a doby obratu aktiv.
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Graf 14: Procentualni zastoupeni dil¢ich ukazateli Indexu IN95
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Zdroj: Ugetni vykazy spole¢nosti BAK, a.s., vlastni vypodty

4.4.2 Index IN99

Nejvétsi vahu o tohoto modelu ma ukazatel X,, ktery oznacuje dobu obratu aktiv. I pfesto
dosahuje nejvyssich hodnot ukazatel Xs, ktery se zjisti jako podil vynost a aktiv. Za tuto
situaci mlze vyrazné vysS$i vynosy neZz vysledek hospodatfeni pfed uroky a zdanénim

(EBIT).

Tabulka 43: Vysledné hodnoty ukazatele Index IN99

Vaha | Definice ukazatele | 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Aktiva

X, | -0,017 = . 20,029 | -0,025 | -0,029 | -0,026 | -0,029 | -0.026
Cizi zdroje
EBIT

X, | 4573 : 0,018 | 0,010 | 0,007 | 0,008 | 0,020 | 0,021
Aktiva
W

Xs | 0481 RO 0726 | 0621 | 0574 | 0555 | 0,552 | 0,626

Aktiva
Obézna aktiva

Kratkodobé zavazky
X4 | 0,015 |+ Kratk.bankovni 0,022 | 0,018 | 0,019 | 0,019 | 0,019 | 0,016

uvery a krat.finanéni
vypomoci

Hodnoceni 0,737 | 0,624 | 0,634 | 0,556 | 0,562 | 0,637
Zdroj: Ucetni vykazy spole¢nosti BAK, a.s., vlastni vypodty

V letech 2008 — 2010 a v roce 2013 se hodnoty indexu IN99 pohybuji okolo hranice, ktera
vymezuje podniky, které spise netvoii ekonomicky zisk. V letech 2011 a 2012 se finan¢ni

situace zhor$ila a podnik zacal tvofit zapornou hodnotu ekonomického zisku.
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Graf 15:Vyvoj ukazatele Index IN99
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Zdroj: Ugetni vykazy spole¢nosti BAK, a.s., vlastni vypodty

Vzhledem k malym hodnotam jednotlivych ukazateli jsou procenta v Grafu 16, ktery
zobrazuje procentdlni vyjadieni dil¢ich ukazateli Indexu IN99, zaokrouhlena na dvé
desetinna mista. Ukazatelé¢ likvidity a rentability maji v grafu velmi malé zastoupeni.
Vzhledem K velikosti vynosi ma v Grafu 18 nejvétsi procentudlni zastoupeni ukazatel

obratu aktiv (Vynosy/Aktiva), ktery ve vSech letech presahuje 89%.

Graf 16:Procentualni vyjadieni dilé¢ich ukazateli Indexu IN99
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Zdroj: Uetni vykazy spolecnosti BAK, a.s., vlastni vypoéty

4.4.3 Index INO1

Vsechny hodnoty postupné béhem analyzovanych let klesaji, kromé& roku 2012, kdy se

zlepsila situace na trhu a tim 1 finan¢ni situace spolecnost. Nejvetsi propad byl v roce 2009,
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kdy se finan¢ni situace spolecnost vyrazné zhorsila. Nejvice klesli ukazatelé, které pocitaji

S hodnotami EBIT, pravé ten zaznamenal nejvétsi zménu v roce 20009.

Tabulka 44: Vysledné hodnoty indexu IN01

Vaha| Definice ukazatele | 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Aktiva

x1 | 013 2 . 0224 | 0194 | 0222 | 0199 | 0,222 | 0,200
Cizi zdroje
EBIT

X2 | 0,04 0,709 | 0,167 | 0131 | 0134 | 0,165 | 0,185
Nékladové troky
EBIT

X3 | 3,02 =2~ 0274 | 0,126 | 0083 | 0053 | 0,051 | 0,050
Aktiva
o

Xa | 0,21 YOS 0312 | 0,266 | 0253 | 0231 | 0,241 | 0,270
Aktiva

Obézna aktiva

Kratkodobé zavazky
X5 | 0,09 | 4 xratk bankovni 0,131 | 0,108 | 0,112 | 0,111 | 0,113 | 0,098

uvery a krat.finanéni
vypomoci
Hodnoceni 1,650 | 0,861 | 0,802 | 0,728 | 0,793 | 0,803
Zdroj: Uetni vykazy spole¢nosti BAK, a.s., vlastni vypolty

Graf 17 zobrazuje vyvoj indexu INO1.V roce 2011 klesla vysledna hodnota 0,728 tésné
pod hranici, ktery vymezuje podniky netvoiici hodnotu. V tomto roce na tom byla

spole¢nost ekonomicky nejhtite.

Graf 17: Vyvoj indexu INO1
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Zdroj: Ugetni vykazy spole¢nosti BAK, a.s., vlastni vypodty
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Od roku 2009 tvoti ukazatel aktiva/cizi zdroje témét tfetinové hodnoty z celych 100%.
Diivodem tohoto stavu je skutecnost, ze velka ¢ast aktiv je kryta ptevazné z cizich zdroju.
Nejvetsi €ast tvori hodnoty obratu aktiv, to je zplisobeno jiz zmifiovanou vysi vynosu.
Nejnizs$i hodnoty vykazuje ukazatel rentability aktiv, z ¢ehoz vyplyva, Ze spolecnost

netvori efektivné zisk.

Graf 18: Procentualni zastoupeni dil¢ich ukazatel indexu INO1
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Zdroj: Ugetni vykazy spole¢nosti BAK, a.s., vlastni vypodty
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5 Zhodnoceni vysledki

Tato kapitola poskytuje celkové zhodnoceni zjisténych vysledki jednotlivych bankrotnich

a bonitni modeld, které byly v diplomové praci aplikovany.

Z Tabulky 45 je na prvni pohled vidét, ze na zakladé vysledkid u vétSiny modeld se

analyzovana spole¢nost nachazi v pasmu Sedé zony, u které nelze s jistotou fici, zda

podniku hrozi finan¢ni problémy nebo se naopak blizi spiSe k hranici pdsma prosperity.

Tabulka 45: Shrnuti vysledki aplikovanych modeli

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Bankrotni
modely
Altmanuv model Sedéd zona | Seda zona | Seda zéna | Seda zona | Seda zona | Seda zéna
o Pasmo Pasmo Pasmo Pasmo Pasmo Pasmo
Tafflerav model . . . : : :
prosperity | prosperity | prosperity | prosperity | prosperity | prosperity
Springate model | Seda zéna | Seda zéna | Seda zéna | Seda zéna | Seda zéna | Seda zéna
Bonitni modely
situace
Kralickuv
Quicktest Seda zona | Seda zona | Seda zona | Seda zona | Seda zona | Seda zona
Fllancnl analyza Sedéd zona | Seda zona | Seda zéna | Seda zona | Seda zona | Seda zéna
Indexy IN
Index IN95 Pasmc_) Sedéd zona | Seda zona | Seda zoéna | Seda zona | Seda zona
prosperity
Index IN99 Sed4 zona | Seda zona | Seda zona | Sedé zéna | Seda zona | Seda zéna
Index INO1 Sed4 zona | Seda zéna | Seda zona - Sedd zona | Seda zona

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé pfedchozich vypocta

U Altmanova modelu byla pouzita verze, kterd je urCena pro podniky, které nejsou
obchodovatelné na burze. Nejvétsi podil na vysledku mé ukazatel aktivity, ktery vzdy

ptesahuje 69% celkové hodnoty.
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Pouze Taffleriv model fadi tuto spole¢nost ve vSech letech mezi bonitni podniky. To je
zptisobeno zejména ukazatelem aktivity a likvidity. 1 pfesto, Ze nejvétsi vaha je kladena
na rentabilitu kratkodobych cizich zdroji, u tohoto podniku dosahuje tento ukazatel
nejnizsich hodnot a tim 1 nejméné ovliviiuje celkovy vysledek. To je zptusobeno nizkymi

vysledky ukazatele EBIT (zisk pfed zdanénim a troky).

Springate model, ktery je v této praci poslednim aplikovanym bankrotnim modelem, ma
stanovenou pouze dolni hranici, ktera oznacuje bankrotni podniky. Ve vSech analy-

zovanych letech se nachazeji vysledné hodnoty nad touto hranici.

Vysledky indexu bonity vykazuji od roku 2009 hrozici urcité problémy pro spolecnosti. To
je zpusobeno zejména nizkym vysledkem hospodateni, ktery v roce 2009 klesl o vice
nez polovinu a v dal§im roce opét o polovinu oproti pfedchozimu roku. Diky nizkému
objemu zéasob v podniku mé nejmensi podil na vysledné hodnot€ u tohoto modelu ukazatel

zasoby/celkové vykony.

Kralickuv Quicktest posuzuje finan¢ni stabilitu a vynosovou situaci podniku. NejlepSich
hodnot dosahl ukazatel zadluzenosti, ktery posuzuje, jak jsou celkovd aktiva kryta
z vlastniho kapitdlu. Z divodu nizkého vysledku hospodafeni dopadli nejhlife oba

ukazatelé vynosové situace spolecnosti.

Poslednim bonitnim modelem v praktické ¢asti této diplomové prace je Bilan¢ni analyza I.
Vysledné hodnoty opét zatazuji podnik do Sedé zony. Od roku 2009 nastal u tohoto
modelu velky pokles, ktery trval az do roku 2011. Tento rok se zlepsila finan¢ni situace

spolecnosti a to se odrazilo i na vysledcich Bilan¢ni analyzy I.

Poslednimi modely, pomoci kterych je posuzovan finan¢ni stav spolecnosti BAK stavebni
spolecnost a.s. jsou indexy IN. Tyto indexy nahliZeji na spole¢nost z vétitelského
a vlastnického pohledu. V roce 2008 dosahoval index IN95 hodnoty 3,843, ktera zarazuje
podnik do prosperujici skupiny podnikii. V roce 2009 nésledoval rychly pokles vyslednych
hodnot a od tohoto roku se spolecnost pohybuje v Sedé zong. Vypocty indexu IN99 se
ve vSech letech pohybuji okolo hranice, ktera oznacuje podniky, které spiSe netvofi
ekonomicky zisk. U tohoto modelu ma nejvétsi podil ukazatel obratu aktiv, ostatni
ukazatele maji velmi malé zastoupeni. Index INO1 se krom¢ roku 2011 vzdy pohybuje
v Sedé zon€. V roce 2009 klesla vyslednd hodnota modelu o polovinu oproti pfedchozimu

roku. Za touto zmeénou stoji predevsim pokles ukazatele EBIT/nédkladové uroky.
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Zavér

Cilem této diplomové prace bylo zhodnotit finanéni situaci spole¢nosti BAK, stavebni
spoleCnost a.s. v obdobi let 2008 — 2013 a to pomoci bonitnich a bankrotnich model
a nasledn¢ vyhodnotit zda spolecnosti hrozi v budoucnu vazné financni potize, ptipadné

bankrot.

V praktické Casti byla popsana analyzovana spole¢nost BAK, stavebni spole¢nost a.s. Dale
byly aplikovany tyto modely: z bankrotnich Altmantiv model, Taffleriv model, Springate
model, z bonitnich modelti Index bonity, Kralickuv Quicktest a Bilan¢ni analyza 1.,
poslednimi modely byly Indexy IN, konkrétné Index IN95, Index IN98 a Index INO1.
Stru¢ny piehled vysledku je v predchozi kapitole shrnut v Tabulce 45, ktera je doplnéna

komentarem.

Altmantv model zatadil spolecnost ve vSech letech do Sedé zony, kdy nelze pfesné urcit,
zda spole¢nost prosperuje nebo ji naopak hrozi n&jaké finan¢ni problémy. Od roku 2009
maji vysledné hodnoty pomérné vyrovnané hodnoty, které maji kolisavy trend. V roce
2009 se zacala zhorSovat situace na trhu a to se projevilo i na vysledcich u vsech
aplikovanych modelll v této diplomové praci. Nejvétsi vahu na vysledku mé u tohoto
modelu ukazatel aktivity (obratu aktiv), ktery posuzuje, jak dokaze firma efektivné
vyuzivat sva aktiva. Ve vSech letech ukazatel zaujima podil okolo 70%. Diky kumulaci
nerozdéleného zisku z minulych let ma ukazatel Nerozdéleny zisk/celkova aktiva
vzrustajici vyvoj, coz napomaha pomalejSimu klesani vyslednych hodnot. Z tohoto diivodu

je vhodné, kdyzZ spolecnosti sviij zisk kumuluji.

Taffleriv model vykazuje vysledky, které znaci bonitni podniky. Z Grafu 5 na strané 58 je
vidét, Ze nejveétsi podil na vysledku ma ve vSech letech ukazatel aktivity (obrat aktiv), ktery
zaujima podil okolo 45% z celkové hodnoty. Nejstalej$i vyvoj ma ukazatel zadluzenosti,
ktery se kromé& roku 2008 pohybuje vzZdy okolo 20%. V roce 2008 vykézala spole€nost
nejvyssi hospodatsky vysledek za analyzované obdobi, proto ukazatel rentability
dosahoval vtomto roce nejvysSich hodnot a ukazatel zadluzenosti naopak nejnizSich

hodnot viéi ostatnim roktm.

Posledni bankrotni model, ktery je v praci aplikovan je Springate model. Zde plati, Ze ¢im
vyssich hodnot podnik dosahuje, tim 1épe se mu dafi. Nejsou zde pevné stanovené hranice,

které rozdéluji podniky na bankrotni a bonitni. Nejlépe se podniku dafilo v roce 2008, kdy
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vysledky tohoto modelu dosahuji 1,114. Z Grafu 6 na stran¢ 60 je patrny prudky pokles
z hodnoty 1,114 na 0,902 v roce 2009 a v roce 2010 na hodnotu 0,708. To bylo zptisobeno
Spatnou ekonomickou situaci a malym poctem zakéazek na trhu. V roce 2009 spolecnost
vyrazné navysila objem svych kratkodobych bankovnich Gvért, coz se odrazilo v poklesu

hodnot ukazatele EBT/kratkodobé zavazky, ktery tak klesl o 62%.

Ve vSech bankrotnich modelech se vyskytuje ukazatel aktivity, konkrétné ukazatel obratu
aktiv. U vSech ma tento ukazatel nejvétsi procentualni zastoupeni ve vysledné hodnoté.
Nejvyssi zastoupeni ma u Altmanova modelu, kdy se vzdy pohybuje okolo 70%.
U Tafflerova modelu tvoii obrat aktiv vzdy témet 50%. I ptesto ze je u Springate modelu
pfisuzovana tomuto ukazateli nejniz$i dulezitost z hlediska velikosti vahy dosahuje

nejvyssiho podilu na celkové hodnoté. Ve vSech letech tvoii vzdy minimalné 55%.

Prvnim analyzovanym bonitnim modelem v této praci je Index bonity. Vyvoj tohoto
modelu postupné klesa, coz mize pro spolecnost znamenat finanéni problémy. Z Grafu 8
na strané 62 je patrné, ze nejlepSich vysledkt dosahuje v roce 2008, kdy hodnota 1,27
znaci dobrou situaci. Od nasledujiciho roku uZ hodnoty pouze klesaji a to znamena pro
spole¢nost moznost vyskytu finan¢nich problému. V roce 2008 a 2009 dosahuji nejvyssi
procentudlni zastoupeni ukazatelé, kter¢ ke svému vypoctu vyuzivaji hospodaisky
vysledek pied zdanénim. Od roku 2010 ale navySuje svij podil ukazatel Celkova
aktiva/cizi zdroje. Déje se tak predevsim proto, ze celkova aktiva postupem Casu klesaji

a cizi zdroje od tohoto roku rostou.

Velmi oblibenym pifi posuzovéani finan¢ni situace podniku je Kralickuv Quicktest.
Na zéklad¢ vysledki, jsou u tohoto modelu pfifazovany znamky, kdy nejniz§i oznacuje
nejlepsi vysledek. I u této spolec¢nosti byl Kralickuv Quicktest vyuzit. Celkové vysledky se
ve vSech letech nachazeji v Sedé zoné, ktera je vymezena hodnotami od 2 do 4, ale bliZi se
spiSe k hodnoté&, kterd oznacuje bankrotni podniky. Doba splaceni dluhu u této spolecnosti
vzdy ptesahuje 10 let, tento ukazatel by nemél presahnout dobu tii let. To bohuzel
nespliiuje ani jeden analyzovany rok. Tuto skutecnost potvrzuje Tabulka 39 na strané 63.
Kralickuv Quicktest posuzuje dvé stranky podniku a to finan¢ni stabilitu a vynosovou
situaci. Bohuzel vysledky ukazateld hodnotici vynosovou situaci, spadaji do rozmezi, které

znaci Spatnou situaci. Tento stav 1ze pozorovat i ze stale nizSiho vysledku hospodateni.
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Poslednim bonitnim modelem je Bilan¢ni analyza 1. Tato analyza je stvofena pro prostiedi
¢eského trhu, tudiz neni nijak zkreslena. Nejvétsi vaha je zde kladena na ukazatel
rentability. Tento ukazatel dosahuje nejvyssich hodnot v roce 2008 a 2009, v roce 2010
ovSem velice prudce klesl, t¢émét o 62%. I pies tento velky pokles se podnik stale udrzel
v sedé zong. Od roku 2010 mél nejveétsi procentualni zastoupeni (vice nez 47%) ukazatel

likvidity, ktery ma celé analyzované obdobi rovhomérny vyvoj.

Indexy IN zakoncuji praktickou cast této diplomové prace. Byly zde vyuzity indexy IN95,
IN99 a INO1. Vsechny tyto modely zafazuji podnik do Sedé zony, kromé roku 2008, kdy
index IN95 vysel v pasmu prosperity a naopak v roce 2011 index INO1 dosahuje hodnot,
které oznacuji pasmo bankrotu. Diky tomu, Ze podnik BAK, stavebni spolecnost, a.s. nema
vroce 2008 az 2011 zadné zavazky po lhaté splatnosti, tak ukazatel Zavazky
po splatnosti/vynosy v téchto letech nijak neovliviiuje celkovy vysledek indexu IN95.
I ptesto ze u tohoto modelu je kladena nejvyssi vaha na ukazatel EBIT/aktiva, nejvétsi
procentudlni zastoupeni mé zde ukazatel aktivity. To znaci, ze firma je schopna efektivné
vyuzivat sva aktiva. V roce 2009 nastala velkd zména u ukazatele arokové kryti, ktery klesl
0o 76%. To bylo zplsobeno velkym sniZzenim hodnoty EBITu a naopak navySenim
nakladovych urokd. Oba tyto ukazatele zménily své hodnoty témét o polovinu oproti
minulému roku. Na zaklad¢ vysledkd indexu IN99 spadd podnik vzdy do Sedé zony.
U tohoto podniku ma nejvétsi procentudlni zastoupeni ukazatel aktivity, ktery vzdy tvofi
ptes 89%. Z tohoto divodu velice zkresluje celkovy vysledek. Ostatni ukazatele mayji
velmi malé zastoupeni. Nejvice je z nich zastoupen ukazatel Aktiva/cizi zdroje, ktery
poskytuje informaci o tom, jak velké ¢ast aktiv je kryta z cizich zdroji. U tohoto podniku
jsou bohuzel cizi zdroje oproti vlastnimu kapitdlu téméf vzdy o polovinu vyssi.
Po celkovém zhodnoceni indexu IN99, vyplynulo zjisténi, Ze tento model neni moc vhodny
ke zjiStovani financni situace spole€nosti, protoZe je velmi zkresleny ukazatelem aktivity.
U indexu INO1 jsou nejvice patrné zmény u ukazatelt, které ovliviiuje EBIT. Ukazatel
urokového kryti (EBIT/nakladové uroky) klesl v roce 2009 o 76%. To souvisi s poklesem
vysledku hospodareni témét o polovinu, ktery jiz neni schopen kryt tak velké mnozstvi
nakladovych uroki jako v roce 2008. Index INO1 dosahuje niz§ich vyslednych hodnot
1 diky velmi nizkému ukazateli rentability aktiv, ktery od roku 2010 nema vétsi
procentualni zastoupeni nez 10%. Celkovy vysledek nejvice ovliviiuje ukazatel aktivity

a ukazatel Aktiva/cizi zdroje.
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U vsech indext aplikovanych v této praci se vyskytuje ukazatel Aktiva/cizi zdroje. Ten
udava jak velka ¢ast aktiv spolecnosti je kryta z cizich zdroji. U indexu IN95 ma témér
vzdy Ctvrtinovy podil na celkové hodnoté, od roku 2009 dosahuje minimalné 18%. Index
IN99 ma malou vypovidaci schopnost u této spolecnosti, ale tento ukazatel zde dosahuje
druhy nejvétsi podil, ktery dosahuje vzdy hodnoty okolo 4%. U posledniho indexu INO1

tvoti také témet vzdy ctvrtinovy podil, kromé roku 2008.

Vypocéty vSech modeld, které byly v této diplomové praci aplikovany, smétuji k zavéru, ze
spolecnost se témet vzdy fadi do Sedé zony, ktera spolecnost siln€ neohrozuje. I pfesto by

snahou podnik mélo byt dostat se do pasma prosperity.

Spolecnost BAK, stavebni spole¢nost a.s. by se méla snazit snizit své naklady, které
ovlivituji hospodarsky vysledek a tim padem i ukazatele rentability. U téchto ukazateli je
zadouci, aby méli vzrustajici vyvoj. Jak je vidét z Altmanova i Tafflerova modelu tyto
ukazatele klesaji a to z diivodu stale klesajiciho hospodatského vysledku. U obou modelii

ma ukazatel rentability nejmensi procentudlni zastoupeni ve vysledné hodnoté modelt.

Cast nakladi je vazana na zasoby ve skladech, proto neni vhodné mit na skladé nadbyteéné
mnozstvi zasob a radg&ji vyuzit metody just in time, kdy jsou zasoby dodavany v dobé
potieby. Dale je mozné snizit naklady vyuzitim outsourcingu, kdy na urcité Cinnosti
ve spolecnosti, napiiklad spravu IT, ma podnik externi pracovniky. Dalsi néklady lze

uSetiit spravnou volbou dodavatelll, ktefi nabizeji nizsi ceny.

U vSech ukazateld, které vyuzivaji k vypoctu hodnoty vysledku hospodateni je znat v roce
2009 velky propad. To je zplsobeno jiZ zminovanou krizi na trhu a celkovym poklesem
objemu realizovanych zakéazek. Dale by se spoleCnost méla snazit snizovat mnozstvi cizich
zdrojt, které od roku 2010 rostou. Nejjednodussim zptisobem jak toho dosahnout, je
vydani novych akcii spolecnosti, které po odkoupeni akcionafi zajisti spolecnosti nové
vlastni zdroje.

Z Kralickova Quicktestu je patrné, ze by se spole¢nost BAK, stavebni spole¢nost a.s. méla
snazit zkratit dobu splatnosti zadvazki. V minulosti byl na spole¢nost podan insolvencni

navrh, pravé z divodu nesplaceni svych zavazkl. Této skuteCnosti by se méla snazit

do budoucna vyhnout.
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Piiloha 1: Vahy Indexu IN95 pro jednotlivé OKEC

Tabulka 46: Vahy Indexu IN95 pro jednotlivé OKEC

OKEC Nizev A|B| C |D]|E F
A Zemédélstvi 0,240,111 21,35|0,76 | 0,1 | 14,57
B Rybolov 0,05011}10,76 | 0,9 |0,1| 84,11
C Dobyvani nerostnych surovin 0,14 10,11 |17,7410,72 10,2 | 16,89

CA | Dobyvani energetickych zdrojt 014 | 0,11 |21,83|0,74 (0,1 | 16,31
CB Dobyvéani ostatnich surovin 0,16 | 0,11 | 5,39 | 0,56 | 0,1 | 25,39
D Zpracovatelsky primysl 0,241 0,11| 761 {048 0,1 | 11,92
DA Potravinatsky prumysl 0,26 10,11 499 0,330,212 17,38
DB Textilni a odévni pramysl 0,2310,11| 6,08 | 0,430,121 12,73
DC | Kozedélny pramysl 0,24 011 7,95 |043|0,1| 8,79
DD | Dievatsky pramysl 0,24 0,11 18,73 |0,41|0,1| 11,57
DE Papirensky a plastikatsky pramysl 0,2310,11| 6,08 | 0,440,121 | 16,99
DF Koksovani a rafinérie 0,19 10,11 | 4,09 | 0,32 | 0,1 | 2026,93
DG | Vyroba chemickych vyrobku 0,21 /011 | 481 |057|0,1| 17,06
DH Gumarensky a plastikarsky pramysl | 0,22 | 0,11 | 5,87 | 0,38 | 0,1 | 43,01
DI Stavebni hmoty 0,200,211 | 528 [0,55|0,1| 28,05
DJ | Vyroba kovl 0,24 0111055046 |0,1| 9,74
DK | Vyroba stroja a ptistroju 0,28 10,11 | 13,07 | 0,64 | 01 6,36
DL | Elektrotechnika a elektronika 027|011| 950 [051|01| 827
DM Vyroba dopravnich prostiedki 0,230,111 29,29 0,71 |0,1 7,46
DN Jinde nezatazeny prumysl 0,26 10,11| 391 (0,380,121 17,62
E Elektfina, voda, plyn 0,15/011| 461 |0,72|0,1| 55,89
F Stavebnictvi 0,34 011| 574 [0,35|0,1| 16,54
G Obchod, opravy motorovych vozidel | 0,33 | 0,11 | 9,70 | 9,70 | 0,1 | 28,32
H Pohostinstvi a ubytovani 0,35|0,11| 12,57 ,0,88 | 0,1 | 15,97
I Doprava, skladovani, spoje 0,0710,11|1435|0,75|0,1| 60,61
Ekonomika CR 0,22 011 833 [052|0,1| 16,80

Zdroj: Neumaierova a dalsi, 2002
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Priloha 2: Rozvaha spolecnosti BAK stavebni spole¢nost, a.s. 2008-2013 -

aktiva

Tabulka 47: Rozvaha spole¢nosti BAK stavebni spole¢nost, a.s. 2008 - 2013 - aktiva

v tis. K¢

2008

2009

2010

2011

2012

2013

nabytému majetku

Pohledavky za upsany
A zakladni kapital 0 0 0 0 0 0
B. | Dlouhodoby majetek 736 656 | 735900 | 730518 | 599589 | 655924 | 627 405
B. Dlo_uhodoby nehmotny 74 23 76 107 45 20
I. | majetek
B.
I. | Ztizovaci vydaje 0 0 0 0 0 0
1.
2, | Nehmotné vistedicy 0 0 0 0 0 0
vyzkumu a vyvoje
3. | Software 74 23 76 107 45 20
4. | Ocenitelna prava 0 0 0 0 0 0
5. | Goodwill 0 0 0 0 0 0
. | /iny dlouhodoby 0 0 0 0 0 0
nehmotny majetek
Nedokonceny
7. | dlouhodoby nehmotny 0 0 0 0 0 0
majetek
Poskytnuté zalohy na
8. | dlouhodoby nehmotny 0 0 0 0 0 0
majetek
B.1| Dlouhodoby hmotny | 7,5 763 | 665481 | 628627 | 588656 | 546651 | 502 126
I. | majetek
B.1
l. | Pozemky 26 626 23038 22 830 23175 23175 23176
1.
2. | Stavby 183616 | 177920 | 172694 | 167218 | 162025 | 156 798
3| Samostatné mOvité veci | 3449 | 35490 | 33150 | 20011 | 22900 | 14922
a soubory movitych véci
Pé&stitelské celky
4 trvalych porostt 0 0 0 0 0 0
5 Dosp_ela zvitata a jejich 0 0 0 0 0 0
skupiny
g, | /10y dlouhodoby hmotny | = 64 223 223 223 223 223
majetek
Nedokonceny
7. | dlouhodoby hmotny 1592 0 0 0 0 0
majetek
Poskytnuté zalohy na
8. | dlouhodoby hmotny 0 0 620 620 620 0
majetek
g, | Ocefiovaci rozdil k 460511 | 429810 | 399110 | 368409 | 337708 | 307 007
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B. | Dlouhodoby finanéni | 5,819 | 9396 | 101815 | 100826 | 109228 | 125259
111. | majetek
B. , g
i | Podily vovlddanyeha 55 819 | 9395 | 101815 | 100826 | 109228 | 125259
1 tizenych osobach
Podily v ucetnich
2. | jednotkach pod 0 0 0 0 0 0
podstatnym vlivem
3 Ostat’nl dl(r)uhodobe' 0 0 0 0 0 0
cenné papiry a podily
Pijcky a tvéry -
4. | ovladajici a tidici osoba, 0 0 0 0 0 0
podstatny vliv
5, | Jiny dlouhodoby 0 0 0 0 0 0
finan¢ni majetek
6. Por1zs)v’any Filouhodoby 0 0 0 0 0 0
finan¢ni majetek
Poskytnuté zalohy na
7. | dlouhodoby finanéni 0 0 0 0 0 0
majetek
C. | Obézna aktiva 1343552|1329462| 829 795 |1163384|1 0062211038 307
CI:' Zasoby 30 098 56 389 18 099 99 270 49 986 51921
C.
l. | Material 7 306 4590 4243 2870 3083 2 863
1.
o |Nedokonlend vyrobaa | 4 407 | 33138 | 196 | 82740 | 32890 | 30167
polotovary
3. | Vyrobky 18 363 13 661 13 660 13 660 11561 11561
4 M_l_adé a osf[atni zvitata a 0 0 0 0 0 0
jejich skupiny
5. Zbozi 0 0 0 0 0 0
6. | Poskytnuté zdlohy na 22 0 0 0 2452 | 7330
zasoby
C.1| Dlouhodobé 181078 | 18751 | 18691 | 9611 | 5720 | 2130
I. | pohledavky
C.
Pohledavky z
Ill. obchodnich vztahit 765 720 660 595 520 470
2 P(V)hlfz(%zivky - ovladajici 0 0 0 0 0 0
a fidici osoba
3 thledavky - podstatny 0 0 0 0 0 0
vliv
Pohledavky za
4, | spolecniky, Cleny 0 0 0 0 0 0
druzstva a za i¢astniky
sdruzeni
5, | Dlouhodobé poskytnuté | 4104213 | 18031 | 18031 | 9016 0 0
zalohy
6. | Dohadné tucty aktivni 0 0 0 0 0 0
7. | Jiné pohledavky 0 0 0 0 5200 1660
8 Odlozena danova 0 0 0 0 0 0

pohledavka
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C.I' Kritkodobé 1105807 |1177552| 682917 | 917236 | 850248 | 895593
1. | pohledavky
C. Pohledavky z
I, |Fonedavky . 941393 | 909460 | 564 754 | 769925 | 724 744 | 787 353
1 obchodnich vztahu
o, | Pohledavky - ovlddajici | 1,5 955 | 65400 | 63400 | 56538 | 55338 | 52948
a fidici osoba
3 thledavky - podstatny 0 0 0 0 0 0
vliv
Pohledavky za
4. | spolecniky, Cleny 8451 | 16520 | 22837 | 14404 | 5687 | 19822
druzstva a za i¢astniky
sdruzeni
5 Socialni ’zabe.:.zvp?c?m a 0 0 0 0 0 0
zdravotni pojisténi
g, | Stat - daiiove 11 229 0 9055 | 28926 | 12170 | 5558
pohledavky
7. ZKérlflg;’d"be poskymuté | g eas | 181014 | 15911 | 19624 | 20219 | 3447
8. | Dohadné tiéty aktivni 1488 4163 2897 1579 | 11267 | 4831
9. | Jiné pohledavky 350 995 4063 | 26240 | 20823 | 21634
C. | Kratkodoby finantni | ¢ o0 | 76770 | 110088 | 137267 | 100267 | 88663
IV. | majetek
C.
IV. | Penize 834 1728 1726 2 954 3366 2126
1.
2. | Uty v bankach 25735 | 75042 | 108362 | 134313 | 96901 | 86537
3 Krétkf)dobé cenné papiry 0 0 0 0 0 0
a podily
4 Porlz?v?ny }(ratkodoby 0 0 0 0 0 0
finan¢ni majetek
||3. Casové rozliSeni 6579 5798 4 466 7595 3143 3200
D.| ., e
. | Naklady pristich 5814 5785 4 466 5243 2 869 3153
1 obdobi
Komplexni néklady
2 pristich obdobi 0 0 0 0 0 0
3. | Prijmy pistich obdobi 765 13 0 2352 274 47

Zdroj: Ugetni vykazy BAK stavebni spole¢nost, a.s. 2008 - 2013
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Priloha 3: Rozvaha spolecnosti BAK stavebni spole¢nost, a.s. 2008-2013 -

pasiva

Tabulka 48: Rozvaha spole¢nosti BAK stavebni spole¢nost, a.s. 2008-2013 - pasiva

A. | Vlastni kapital 705898 | 513745 | 537221 | 478121 | 504 139 | 507 704
'IA' Zakladni kapital 215654 | 285000 | 285000 | 285000 | 285000 | 285000
A.
I. | Zakladni kapital 215654 | 285000 | 285000 | 285000 | 285000 | 285000
1.
Vlastni akcie a vlastni
2. obchodni podily (-) 0 0 0 0 0 0
3 Zme'znly zékladniho 0 0 0 0 0 0
kapitalu
ﬁ' Kapitalové fondy 350964 | -7638 -4 709 -796 -23261 | -6604
Al
I. | Emisni azio 0 0 0 0 0 0
1.
2. | Ostatni kapitalové fondy 0 0 0 0 0 0
Ocenovaci rozdily z
3. | pfecenéni majetku a -17 445 -7 638 -4 709 -796 -23 261 -6 604
zévazkl
Ocenovaci rozdily z
4. | pfecenéni pii preménach | 368 409 0 0 0 0 0
spole¢nosti
5 Rozdlvly z pfemén 0 0 0 0 0 0
spole¢nosti
A Rezervni fondy,
II.I nedélitelny fond a 8704 57 000 57 000 57 000 57 000 57 000
ostatni fondy ze zisku
A. Zakonny i fond /
[, | Zaonny rezervit fon 8704 | 57000 | 57000 | 57000 | 57000 | 57000
1 Nedélitelny fond
2. | Statutarni a ostatni fondy 0 0 0 0 0 0
A. | Vysledek hospodafeni | ;576 | 157941 | 179383 | 199930 | 171840 | 184 842
1V. | minulych let
A N deleny zisk
v, | orozte ehy ZIs 27576 | 127941 | 179383 | 199930 | 171840 | 184 842
1 minulych let
5 N-euhr,azené ztrata 0 0 0 0 0 0
minulych let
A Vysledek hospodateni
V. bézného ucetniho 103000 | 51442 20547 | -63013 | 13560 | -12534
" | obdobi (+/-)
B. | Cizi zdroje 12133501388 778 | 914390 |1159470| 974861 |1086 797
?' Rezervy 23 890 14 533 23 246 31773 27 994 34190
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Rezervy podle zvlastnich

B
L 6 872 4674 9 293 4 946 4203 1208
1 pravnich predpist
5 Rezervar na dichody a 0 0 0 0 0 0
podobné zavazky
3. | Rezerva na dan z pfijmt | 14 560 2119 993 3064 0 0
4. | Ostatni rezervy 2 458 7740 12 960 23 763 23791 32982
2! Dlouhodobé zdvazky | 101060 | 90510 | 83890 | 79951 | 76006 | 67577
B.l|., ,
| Zavazcky z obchodnich 0 0 0 0 0 0
1 vztahi
2 %e’t\'ra’zky - ovladajici a 0 0 0 0 0 0
fidici osoba
3. | Zavazky - podstatny vliv 0 0 0 0 0 0
Zavazky ke
spole¢niklim, ¢leniim
4. druzstva a k ucastnikim 0 0 0 0 0 0
sdruzeni
5 D,Iouhodobe piijaté 0 0 0 0 0 0
zalohy
6. | Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0 0
7 I’)louhvodobé sménky k 0 0 0 0 0 0
uhradé
8. | Dohadné ucty pasivni 0 0 0 0 0 0
9. | Jiné zavazky 0 0 0 0 2 065 838
10, | OdloZeny dafiovy 101060 | 90510 | 83890 | 79951 | 73941 | 66739
zavazek
B. , L
1), | Kratkodobé zivazky | 956 400 | 854995 | 624 714 | 831059 | 665721 | 847 090
ﬁl Zavazky z obchodnich
1, |v#ahd 798679 | 722101 | 503976 | 741329 | 592018 | 617 846
2 Zavazky - ovladajici
"| a fidici osoba 0 0 0 0 0 0
3. | Zavazky - podstatny vliv 0 0 0 0 0 0
Zavazky ke spolecni-
4. | kim, ¢lenim druzstva a
k udastniklim sdruzeni 16 568 32 882 45 738 25 481 5585 5 054
5 Zavazky
" | k zaméstnancim 46 271 56 256 37 757 27 328 21775 21 479
Zavazky ze socialniho
6. | zabezpeceni
a zdravotniho pojisténi 5559 4 553 4 848 4674 3916 3764
7 Stat - danové zavazky
"| adotace 2 383 7 024 1342 1985 1215 1153
8 Kratkodobé piijaté
" | zalohy 22 494 4163 3772 5073 1520 84 417
9. | Vydané dluhopisy
10. | Dohadn¢ u¢ty pasivni 34446 | 21572 | 27281 | 25189 | 39692 | 106 252
11. | Jiné zavazky 6 444 7125
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Bankovni uvéry

. | a vypomoci 162000 | 428740 | 182540 | 241283 | 205140 | 137 940
B.I o
v Bankovni tuvéry dlou-
7, | hodobé 162000 | 179540 | 142340 | 105140 | 67940 | 30740
2 Kratkodobé bankovni
" avéry 249200 | 40200 | 136143 | 137200 | 107 200
3 Kratkodobé finan¢ni
" | vypomoci 0 0 0 0 0 0
C.olu o
[R(Gasexcirozliseni 167539 | 168637 | 113168 | 132977 | 186288 | 74411
C.
I. | Vydaje ptistich obdobi
1. 16226 | 11158 | 13439 2 361 5209 3127
2.| Vynosy piistich obdobi | 151313 | 157479 | 99729 | 130616 | 181079 | 71284

Zdroj: Ugetni vykazy spole¢nosti BAK stavebni spole¢nost, a.s. 2008 — 2013
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Priloha 4: Vykaz zisku a ztraty spole¢nosti BAK stavebni spoleCnost, a.s.

2008-2013
Tabulka 49: Vykaz zisku a ztraty spole¢nosti BAK stavebni spole¢nost, a.s. 2008-2013
I. | Trzby za prodej zbozi 897 0 0 0 0 2327
A, |Niklady vynalozené na| g4 0 0 0 0 2327
prodané zbozi
+ | Obchodni marze -16 0 0 0 0 0
Il. | Vykony 3104879 |2651415| 1848889 | 2029 127 | 1 863 036 | 2 158 359
I Trzby za prodej
1 " | vlastnich vyrobku 3099049 |2619961 | 1886628 | 1946583 (1914985 |2 146 773
’ a sluzeb
o, |#mena stavu  zisob|  j1g10 | 98576 | -37943 | 82544 | -51049 | 11147
vlastni ¢innosti
3. Aktivace 7 640 2878 204 0 0 439
B. | Vykonova spotieba 2694228 |2262687 | 1541155|1772724 | 1639286 | 1983 232
B. | Spotfeba materidlu 209804 | 168508 | 119127 | 139100 | 83882 | 98372
1. a energie
ZB ' Sluzby 2484 42412094179 | 1422 028 | 1633 624 | 1 555 404 | 1 884 860
+ | P¥idana hodnota 410635 | 388728 | 307734 | 256403 | 223750 | 175127
C. Osobni naklady 250653 | 246165 | 214934 | 206621 | 164931 | 157 298
Z(L:. Mzdové naklady 183 162 186 925 151 457 146 675 120 127 113 117
€. |Odmény Clenim organli| a3 | 3450 | 9591 | 9267 | 3480 | 4140
2. spolec¢nosti a druzstva
c Naklady na socidlni
3 ' zabezpeCeni a zdravotni | 61 968 53311 51 305 47 815 39184 38 009
' pojisténi
2" Socialni ndklady 2940 2 449 2581 2 864 2 140 2032
D. |Dang a poplatky 2 817 2772 3652 5223 4770 2578
Odpisy  dlouhodobého
E. nehmotného a hmotného| 14 125 46 862 45 985 46 892 46 282 44 277
majetku
Trzby z prodeje dlouho-
m dobého majetku 45731 22 076 18 798 14 118 11 326 10 206
" | a materidlu
i, | Tr7by z prodeje dlouho- | og 755 | g 499 3879 8712 2 833 551
1 dobého majetku
Trzby z prodeje mate-
Il. . 16 995 13 655 14 919 5 406 8493 9 655
2 rialu
Zustatkova cena
p. |prodancho 42999 | 24479 | 16314 | 6469 | 8281 | 10093

dlouhodobého majetku a
materialu
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Zustatkovd cena pro-
dan¢ho  dlouhodobého
majetku

24162

14 685

2 387

1647

142

536

NmEm

Prodany material

18 837

9794

13 927

4 822

8139

9 557

Zména stavu rezerv

a opravnych polozek

v provozni  oblasti
a komplexnich nakladi
pfistich obdobi

17 461

13 506

-16 625

10 404

2582

-3 529

Ostatni provozni vynosy

28 566

13775

49 658

44 992

30538

63 035

Ostatni provozni ndkla-
dy

17 305

14 857

78 786

11 602

24 812

30 193

Ptevod provoznich vy-
nost

0

Ptrevod provoznich nak-
ladt

0

Provozni vysledek hos-
podareni

139 572

75938

13 956

VI.

Trzby z prodeje cennych
papirt a podilt

225

100

36 893

Prodané cenné papiry
a podily

450

250

30510

VII.

Vynosy z dlouhodobého
finan¢niho majetku

0

2187

2187

5883

VII.

Vynosy z podila

v ovladanych a fizenych
osobach a v ucetnich
jednotkdch pod pod-
statnym vlivem

2187

2187

5883

VI

Vynosy z  ostatnich
dlouhodobych cennych
papirt a podili

VI

Vynosy z ostatniho
dlouhodobého

finan¢niho majetku

VIII.

Vynosy z kratkodobého
financniho majetku

Naklady z finan¢niho
majetku

Vynosy z pfecenéni cen-
nych papirt
a derivatl

3940

469

506

Naklady z precenéni ce-
nnych papirti
a derivatl

2131

2 205

1997

1120

Zména stavu rezerv
a opravnych polozek
ve finan¢ni oblasti

X

Vynosové uroky

8 159

4 458

2 382

3020

7192

7763

Nakladové uroky

8239

15913

10 204

7216

5248

4 644

Ostatni finanéni vynosy

1520

12 691

21392

7589

1392

8 863
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Xl

O. | Ostatni finan¢ni naklady 2881 12 903 19713 11 052 8915 11010
Prevod

XIl. | finan¢nich vynosii 0 0 0 0 0 0
Ptevod

P. finan¢nich nakladi 0 0 0 0 0 0

» | Financnl . | -1616 | -13948 | 2203 | -7208 | 994 6 241

vysledek hospodareni

Q. |Dahz pfijmd za béZnou| 5/ 056 | 19548 | 10394 | 9081 1581 1929
¢innost

Q.1.| - splatna 32421 21 098 17014 13 020 7591 9132

Q. 2.| - odloZena 2535 -10 550 -6 620 -3939 -6 010 -7 203

v, | V¥sledek hospodafent| n3000 | 51442 | 20547 | 12013 | 13369 | 11770
za béznou ¢innost

Xl Mimotadné vynosy 0 0 0 0 0 0

R. Mimotadné naklady 0 0 0 0 453 0

g, |Danzpryma =~ 0 0 0 0 86 0
z mimotadné ¢innosti

S.1. | -splatna 0 0 0 0 -86 0

S. 2. | - odloZena 0 0 0 0 0 0
Mimoradny

* =

vysledek hospodareni e . . ¢ e v
Ptevod podilu

T. na vysledku hospodateni 0 0 0 0 0 0
spole¢niktim (+/-)
Vysledek  hospodateni

sx% | 72 ietni obdobi (+/-) 103 000 51 442 20 547 12 013 13 002 11770

soww | Vysledek —hospodafeni| 137956 | §1990 | 30041 | 21004 | 14497 | 13699

*

pred zdanénim (+/-)

Zdroj: Ugetni vykazy spole¢nosti BAK stavebni spole¢nost, a.s. 2008 — 2013
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