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1 Uvod

Kazda osoba, kterd zacina podnikat, a to bud’ jako osoba samostatn¢ vydélecné
¢inna ¢i si zalozi svoji spolecnost, predpoklada dlouhodobé uspésné fungovani. Pro
naplnéni tohoto ocekavani si kazdy stanovi svlj cil. Mezi hlavni cile patfi zejména
generovani zisku, maximalizace obratu, rist podilu na trhu aj. Ne vzdy se vSak dostavi
ocekavany uspéch.

V piipadé, ze podminky jsou neptiznivé (ekonomickd krize, silnd konkurence,
zména legislativy atd.), se muze stat, Ze se podnik snadno dostane do finan¢nich
problémd, které pro n¢j mtizou byt az likvidacni. V tomto ptipadé je velice dilezité, aby
manazefi ¢i fidici osoby rozpoznali véas, kdy jiz nelze pokracovat v dal$im fungovani
podniku a radgji vyhlasit bankrot. V¢asnym rozpoznanim je mozné eliminovat $kody
a dle zakonnych predpisii vyfesit tento problém spojeny s neschopnosti hradit véas své
zavazky.

Bohuzel situace je v praxi odliSnd. Namisto v€asného vyhldSeni bankrotu se
manazefi €1 vlastnici snazi podnik drzet dale v provozu, i kdyz tim nariistaji neuhrazené
zavazky, a spolecnost se tak dostava do vétsi zadluzenosti. Pro banky ¢i dalsi finanéni
instituce se stavaji rizikovymi z hlediska dal§iho financovani a pfipadné uroky z dalSich
finanénich vypomoci a ptjcek jsou vyssi a vyssi. V piipad¢, ze banka vyhodnoti podnik
jako pfili§ rizikovy, jiz dal$i finanéni prostfedky neposkytne. Néasledné nastdvaji
problémy s likviditou a neuhrazené zavazky tak progresivné rostou. Vysledkem této
situace je niz8i uhrada vétitelim, nez by bylo v pfipadé, ze by byl v¢as podan navrh na
zahajeni insolvenc¢niho fizeni a dalsi fungovani podniku by bylo vedeno pod taktovkou
krizového manazera ¢i insolven¢niho sprévce.
zamérny bankrot spolecnosti. Vlastnik ¢i jind osoba, kterd ma pravo rozhodovat, vede
zamérné podnik do bankrotu za Gcelem obohatit sebe a zptsobit skodu jinym. Zde se jiz
jedna o trestni Cin, ktery je feSen dle trestniho zakona. Hospodaiska kriminalni policie
ma potom za ukol prokézat imysl zamérného bankrotu.

Kazdy vlastnik by mél postupovat jako fadny hospodar a zabyvat se finan¢ni situaci
své spolecnosti. Analyzu finan¢niho zdravi podniku lze provést na zaklad¢é ucetnich
informaci. Zakladnim pramenem jsou tak ucetni vykazy. Nejzasadn€j$i je rozvaha,
vykaz zisku a ztraty a priloha K ucetni zavérce. Dopliujici informace poskytuje prehled

o zménach vlastniho kapitdlu a vykaz cash flow. Predikci bankrotu tmyslného c¢i



neumyslného 1ze predikovat pomoci bankrotnich modeld. Jedna se o soubor vybranych
relativnich ukazatell, které se nasobi ur¢itou vahou. Tyto ukazatele 1ze dopocitat prave
Z primarnich finan¢nich ukazatel, které jsou uvedeny v Gletni zavérce, popiipadé
v dalSich finanénich vykazech.

Tato diplomova prace se vénuje upadku, insolvenénimu fizeni a bankrotnim
modelim, pomoci nichz Ize predikovat bankrot spolecnosti. Nasledn¢ vysvétli samotny
pojem upadek, podminky pro jeho splnéni, ale také existenci pojmu hrozici tpadek.
Dale se vénuje prub¢hu insolvencniho fizeni a zptusobu feseni Upadku pro jednotlivé
skupiny dluznikt. Zavérem jsou charakterizovany jednotlivé bankrotni modely, pomoci
nichz Ize predikovat, zda se dana spolecnost dostdva do bankrotu a rad¢ji by meéla
skoncCit s podnikanim ¢i zda je jeji finan¢ni zdravi bezproblémové.

V praktické casti pak budou ptedstaveny dvé skupiny spojenych osob a jejich
finan¢ni situace béhem nékolika let fungovani. Pro analyzu budou pouzity vybrané
primarni a sekundarni ukazatele hodnotici finan¢ni situaci jednotlivych spolecnosti.
Aktudlné je vétSina téchto spolecnosti jiz v insolvenénim fizeni, a proto pomoci
aplikace bankrotnich modeld bude zjiSténo, zda bylo mozné bankrot a nasledné
insolven¢ni fizeni predikovat s dostatecnym piedstihem. Dale bude analyzovano, zda na
bankrot jednotlivych spole¢nosti mély vliv vzajemné operace mezi osobami ve skuping.

Zavérem budou navrzena doporuceni pro jednotlivé spolecnosti celé skupiny.



2 Definice upadku a teorie insolvenéniho fizeni

Upadek a priibéh insolvenéniho fizeni je definovan v zakon& &. 182/2006 Sb.,
0 upadku a zplsobech jeho feSeni (insolven¢ni zakon), ve znéni pozd¢jsich predpisi
a Narizeni Rady (ES) ¢. 1346/2000 ze dne 29. kvétna 2000 o ipadkovém fizeni.

Kromé legislativy lze signalizovat upadek pomoci jistych financnich ukazateld,
které podavaji informace o financnim zdravi podniku. Naptiklad Synek, Kopkané, &
Kubalkova (2009) uvadi, ze existuji tzv. metody komplexniho hodnoceni podniku, které

tikaji, zda je dany podnik dostate¢né prosperujici €i je ohrozen finan¢nimi problémy.

2.1 Upadek dle ¢eské legislativy
Marsikova (2017) uvadi, Ze v ¢eské pravni upravé se vyskytuji dvé formy, jak se

dluznik muze ocitnout v upadku. Tyto formy jsou:

e platebni neschopnost,

e predluzeni.

2.1.1 Platebni neschopnost
V piipad¢, Ze se spolecnost nachézi v pozici dluznika, ma povinnost sledovat, zda
nesplnila podminky upadku, které uvadi vySe zminény insolvenéni zakon v § 3 takto:
sr oo (1) Dluznik je v upadku, jestlize ma
a) vice veritelii a
b) penézité zavazky po dobu delsi 30 dnii po [huté splatnosti a
C) tyto zavazky neni schopen plnit
(ddle jen "platebni neschopnost”).
(2) Ma se za to, ze dluznik neni schopen plnit své penézité zavazky, jestlize
a) zastavil platby podstatné casti svych penézitych zdvazkii, nebo
b) je nepini po dobu delsi 3 mésicii po lhité splatnosti, nebo
C) neni mozné dosahnout uspokojeni nékteré ze splatnych penézitych
pohledavek viici dluzniku vykonem rozhodnuti nebo exekuct, nebo
d) nesplnil povinnost predlozit seznamy uvedené v § 104 odst. 1, kterou mu

ulozil insolvencni soud ...~

Mezera kryti

Alexander, Havel, Kudégj, Louda, & Schonfeld (2017) ve své publikaci uvadi,
ze v souvislosti s vyse uvedenym lze platebni neschopnost ovéfit pomoci tzv. mezery

kryti. Pokud je dluznik podnikatel a vede ucetnictvi, je schopen plnit své zavazky,
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paklize rozdil mezi vysi jeho splatnych zavazka a vysi jeho disponibilnich prostfedki
(tzv. mezera kryti) je mensi nez desetina splatnych zavazkd. Mezera kryti ma za ukol
zjistit, zda se spoleCnost nachazi v systematické platebni neschopnosti ¢i se jedna
0 prechodny negativni stav finanéniho zdravi podniku, ktery lze v dohledné dobé

zménit.

2.1.2 Predluzeni

Druhou formou, jak se dostat do upadku, je pfedluzeni. PfedluZzena vSak mize byt
jen pravnicka osoba ¢i fyzicka osoba, ktera je podnikatelem. Do piedluzeni se dostane,
pokud ma vice véfiteli a hodnota jejich zavazki je vétsi, nez je trzni hodnota majetku
dluznika (Mars$ikova, 2017).

Sprinz (2019) ve své publikaci dopliiuje, Zze predluzeni je oznaceno jako ,, upadek
veriteliim skryty“. Hlavnim divodem pro toto oznaceni je fakt, Ze véfitelé nemaji
dostatecné informace o finanénim stavu dluznika. Z tohoto dlivodu je vétSina

vétitelskych navrhli na zahéjeni insolvenéniho fizeni z titulu platebni neschopnosti.

2.2 Hrozici upadek

Jak publikuje Btezinova (2009), dluznik se muze dostat také do tzv. hroziciho
upadku. Sprinz, (2019) uvadi, ze podminky pro hrozici upadek jsou splnény, paklize je
vice véfiteli a oCekava se, ze se dluznik dostane do platebni neschopnosti u vétsiny
svych zavazkii. Podminka vice véfiteld musi byt naplnéna k okamziku rozhodnuti
insolven¢niho soudu. Druhd podminka pfedpokladu platebni neschopnosti se vztahuje
jak k jiz existujicim zavazkim dluznika, tak i k t¢ém budoucim. Dle Sprinze (2019) zde
vSak existuje moZznost zneuziti o¢ekdvané platebni neschopnosti z divodu nejasného

ustanoveni.

2.3 Insolvenéni fizeni

Insolvenéni zakon uvadi, Ze insolvenéni fizeni mize byt zahajeno pouze na zékladé
navrhu dnem, kdy ndvrh dojde vécné a mistné pfisluSnému soudu. V pfipadé€, Ze se
jedna o pravnickou osobu, vécné a mistné ptislusny soud je krajsky soud v misté sidla
pravnické osoby. Pokud se jedné o fyzickou osobu, vécné a mistné piislusny je krajsky
soud v miste trvalého bydliste fyzické osoby. Insolvenéni navrh je nutné podat v listinné
podob¢ s ufedné ovefenymi podpisy podavajici osoby. Navrh miize byt podan bud’
dluznikem nebo véfitelem (Bfezinova, 2009).

Marsikova (2017) tika, ze pokud je navrh podan dluznikem, musi k nému téz

prilozit:



e seznam svého majetku spolu s pohledavkami a svymi dluzniky,
e seznam svych zavazkl véetné seznamu vériteld,
e seznam svych zaméstnancd,

e dalsi listiny dokladajici upadek ¢i hrozici tipadek.

V piipad¢, ze chce feSit upadek reorganizaci, lze soucasné podat navrh na
povoleni reorganizace. Viz nize.

Dle Marsikové (2017) muze insolvenéni navrh podat i véfitel. Ten musi
soucasn¢ k navrhu piilozit piihlaSku své pohledavky. Pokud je dluznik pravnicka osoba,
musi véfitel dolozit svoji pohledavku uznadnim dluhu, notaiskym zépisem,
exekutorskym zépisem, potvrzenim auditora, soudniho znalce ¢i dafiového poradce, Ze
je o pohledavce Gétovano. Zaroven musi oznacit jesté jednoho dal$iho véfitele, ktery ma
u tohoto dluznika neuhrazenou splatnou pohledavku.

Insolvenéni ftizeni je zahajeno podanim navrhu véfitelem ¢i dluznikem.
Soucasné¢ musi byt uhrazena zaloha na insolven¢ni fizeni. Pokud jsou splnény
podminky tupadku, soud vydd rozhodnuti o uUpadku a zéaroven stanovi, kdo bude
insolven¢nim spravcem. V pfipadé, ze nejsou splnény podminky upadku ¢i hroziciho
upadku stanovené zédkonem z diivodu napt. Sikandézniho navrhu, soud navrh zamitne.
Pokud bylo vSak rozhodnuto o upadku spolecnosti, je svolana schiize vétiteld, a to
nejpozdéji do 3 mésict od rozhodnuti o tipadku. Dale se rozhoduje o zpilisobu feseni

upadku (Kozak, 2018).

2.4 Zpusoby reseni upadku
Dle Kozaka (2018) v ptipadg, ze se dluznik ocitne v upadku, lze tuto situaci vyfesit

nasledovné:

e Kkonkurs — zde se jedna o likvida¢ni formu, mize ji vyuzit jakykoliv dluznik,

e reorganizace — sanaéni zpisob pomoci né¢hoz lze vyftesit ipadek ¢i hrozici
upadek, je urcen pro podnikatelské subjekty vétsi velikosti,

e oddluzeni — sanacni zplsob vyfeSeni upadku, plvodné urcen pro
nepodnikatele, nové od 1. 1. 2014 lze pomoci oddluzeni teSit Upadek
podnikatelt fyzickych osob,

e dalsi zplisoby stanovené zdkonem pro urcité piipady — jednd se o upadek

finan¢nich instituci.



2.4.1 Konkurs

V ptipadé, ze je upadek feSen konkursem postupuje se nasledovne. Po prohlaseni
konkursu soudem, jsou zjistény veskeré pohledavky vuéi dluznikovi. Zaroven se
zjistuje druh téchto pohledavek, podle kterého budou pohledavky poméroveé upokojeny,
a to vynosy a zpenézenim veskerého majetku dluznika (Sprinz, 2019).

Nasledujici tabulka ukazuje piehled spole¢nosti v konkurzu k1. 1. 2019 podle
jednotlivych krajii. Celkovy pocet aktivnich spole¢nosti v Ceské republice je piiblizné

458 tisic. Z celkového poctu je 0,7 % spolecnosti v konkurzu.

Tabulka 1: Spole¢nosti v konkurzu k 1. 1. 2019

Kraj @ Poéet aktivnich firem ©) Z toho firmy v konkurzu ®
Ustecky 19 271 1,00 %
Karlovarsky 9050 0,96 %
Pardubicky 14 686 0,94 %
Moravskoslezsky 35460 0,90 %
Jihomoravsky 53 955 0,89 %
JihocCesky 20 467 0,85 %
Kralovehradecky 16 454 0,84 %
Liberecky 12 634 0,75 %
Hlavni mésto Praha 169 094 0,67 %
Plzensky 18 795 0,67 %
Stredocesky 39617 0,63 %
Zlinsky 17 662 0,61 %
Olomoucky kraj 17 848 0,60 %
Vysocina 13 830 0,51 %

@ The companies in bankrupt at 1. 1. 2019; @ Region; ® Number of active companies; ® Out of

companies in bankrupt. Zdroj: Data CSU, InsolCentrum, viastni zpracovéni

Nejvice spolecnosti v upadku, které svoji situaci feSily nésledné konkurzem, je
v Usteckém kraji. Z celkového poétu aktivnich pravnickych osob Vv kraji je to p¥iblizng
1 %. Naopak nejméné spolecnosti v konkurzu k 1. 1. 2019 bylo na Vysociné s 0,51 %
na celkovém poctu aktivnich pravnickych osob. Dle dlouhodobych statistik InsolCentra

je uspokojeni véritel spolecnosti v konkurzu ptiblizné 7 % (“Konkurzy firem”, 2019).




2.4.2 Reorganizace
Pokud se teSi upadek dluznika pomoci reorganizace, znamena to uhradu
pohledavek véfitelii za stalého provozu podniku. Pro tuto variantu je nutné predlozit
reorganizacni plan schvaleny véfiteli. Reorganizace jako feSeni upadku je vSak
povolena pouze v ptipadé, ze celkovy obrat dluznika za posledni uc¢etni obdobi dosahuje
alespon 50 mil. K¢ nebo dluznik zaméstnava alespon 50 zaméstnanci (Kozak, 2018).
InsolCentrum uvadi, ze k 1. 1. 2019 je evidovano 44 piipadd reorganizace, z toho
39 reorganizaci pravnickych osob a 5 reorganizaci fyzickych osob — Zivnostnikti. Hlavni
mésto Praha eviduje nejvice reorganizaci spolecnosti k vySe uvedenému datu

(,,Reorganizace®, 2019).

2.4.3 Oddluzeni
Tato forma feSeni upadku je urCena prevazné pro nepodnikatele, popiipadé pro
podnikatele fyzické osoby (Sprinz, 2019). Z tohoto diivodu se tato prace blize nezabyva

oddluzenim.

2.5 Ruceni pri upadku

Dle zakona ¢. 90/2012, Sb. o obchodnich korporacich ma soud moznost rozhodnout
dle doporuceni insolven¢niho spravce ¢i véfitele spole¢nosti v upadku, Ze ¢len nebo
byvaly ¢len statutdrniho organu ruci za splnéni povinnosti obchodni korporace. Takto
muze rozhodnout v pifipadé€, ze bylo vydano rozhodnuti o tipadku spolecnosti a vyse
uvedeny Clen ¢i byvaly ¢len statutarniho organu veédél ¢i mohl a mél védét, ze je
spole¢nost v hrozicim tpadku dle § 3 zakona ¢&. 182/2006 Sh., o Gpadku a zptisobech
jeho feSeni. Zaroven nejednal s péci fadného hospodate tak, aby hrozici upadek odvratil.

Aby statutarni organ mohl jednat s péci fadného hospodare a neptivedl svoji
spolecnost do Upadku, musi disponovat potiebnymi znalostmi. K tomuto Nejvyssi
soud Ceské republiky v rozhodnuti ze dne 27. 3. 2008 sp. zn. Tdo 1412/2007 uvadi, ze
~péce nepochybné zahrnuje péci o majetek (...) spolecnosti nejen v tom smyslu, aby
nevznikla Skoda na majetku jeho ubytkem ¢i znehodnocenim, ale také aby byl majetek
spolecnosti zhodnocovan a rozmnoZovan v maximalni mozné mire, jakd je momentalné
dosazitelna.” Z tohoto divodu je nutné, aby si statutarni organ pravidelné zjist'oval,
jaka je finan¢ni situace podniku, tedy jeho hospodateni, zda je majetek zhodnocovéan
nebo naopak dochazi k jeho ubytku.

Dle Rickové (2019) k tomuto slouzi finan¢ni analyza, kterd hodnoti dosavadni

hospodarfeni spolecnosti a nasledné¢ piedpovida, jakda bude financni situace



V budoucnosti. Dale uvadi, Ze statutarni organ mé& moznost pouzit k hodnoceni
hospodateni své spolecnosti jednotlivé pomérové ukazatele ¢i souhrnné indexy.
Nasledujici kapitola se vénuje aplikaci pomérovych ukazateli a souhrnnych indexi

k hodnoceni finan¢niho zdravi podniki a nasledné predikci jejich bankrotu.
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3 Bankrotni modely — vybér vhodnych modelu

Mrkvicka & Kolai (2006) ve své publikaci uvadi, Ze pomoci finan¢ni analyzy se
obvykle piedpovida, zda je podnik schopny piezit a v blizké budoucnosti nezbankrotuje.
Analyza pomoci jednotlivych pomérovych ukazatelt ¢i jejich soubori neni vhodna pro
souhrnné hodnoceni finan¢niho zdravi podniku. Z tohoto diivodu byly vytvoreny tak
zvané bankrotni modely, které se snazi tento problém odstranit.

Bankrotni modely jsou pouzivany pii finan¢ni analyze podniku a patii mezi tzv.
souhrnné indexy hodnoceni podnikii. Podstatou bankrotnich modelt je vyjadieni
finan¢ni situace hodnoceného podniku a ptedpovéd’, zda tomuto podniku nehrozi
bankrot. Kazda firma, kterou ohrozuje Uipadek, vykazuje urcité ptiznaky, které jsou pro
n¢j typické. Bankrotni modely jsou charakteristické tim, ze zvice pomérovych
finan¢nich ukazatell, kterym je pfifazena urcitd véha, vznikd vysledny jednociselny
index, podle néhoz se hodnoti finan¢ni zdravi podniku (Ruckova, 2019).

Finan¢ni ukazatele, které se opakuji v bankrotnich modelech a ostatni skupiny

ukazatelll, popisuji nasledujici podkapitoly.

3.1 Finanéni ukazatele
Jak uvadi Sedlacek (2011), finanéni kondici kazdého podniku Ize analyzovat

pomoci finan¢nich ukazateltl. Zakladni rozdéleni téchto ukazateli je:

o ukazatele rentability,

o ukazatele aktivity,

e ukazatele zadluzenosti,

o ukazatele likvidity,

e ukazatele trzni hodnoty,

e provozni (vyrobni) ukazatele,

e ukazatele na bazi finan¢nich fondu a cash flow.

jejich vypocet. Peterson Drake & Fabozzi (2012) publikuji problémy, které jsou spojeny

S ucetnimi daty:

e Pouziti historickych nakladu a inflace — Gcetni data nejsou upravena o inflaci
ajsou pouzity reprezentativni historické naklady namisto aktualnich naklada

nebo nakladi nahrady pro vétSinu aktiv. Zde je pravdépodobné, Ze reportovana
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ucetni hodnota aktiv nereflektuje trzni hodnotu nebo reprodukéni hodnotu
majetku spole¢nosti.

e Ruzné metody pro vedeni ucetnictvi — uCetni jednotka si muze vybrat
z alternativnich Gcetnich metod (napt. FIFO, vazeny prumér atd.), které ztézuji
vzajemné srovnani financ¢nich ukazatell spolecnosti. Z tohoto diivodu je dilezité
sledovat, jaké metody byly v jednotlivych Gc¢etnich jednotkach pouzity.

e Zména v ucetnich metodach — jedna se o pripad, kdy ucetni jednotky zméni
jednotlivé metody pro tctovani.

e Pripady mimoradnych a specifickych polozek — analytik musi rozhodnout, zda
existuji néjaké mimotadné ¢i specifické polozky, které by mély byt brany
Vv uvahu pfi analyze.

e Odlisnad formulace — finan¢ni vykazy jsou piilezitostné opravovany diky chybam
nebo také kvili podvodim. Pokud byla opravena data ve finan¢nich vykazech,
nabizi se otdzka, ktera z dat pouzit. Pivodni nebo opravena? Pro budouci

predikce je dilezité pouzit spravna data.

Higgins (2009) dale dopliuje, Ze financ¢ni ukazatele lze pouZzit pro prvotni
hodnoceni finan¢ni situace podniku pied naslednym pouzitim bankrotnich modeli.
Uvadi, Ze lze pouzit tfi zplsoby, jak pracovat s hodnotami jednotlivych ukazatelt pro
uréeni, zda je podnik zdravy ¢i vykazuje znamky pfichazejiciho bankrotu. Prvnim
zpisobem je odhad tzv. ,,0od oka®. Autor nedoporucuje odhady pouzivat a oznacuje je za
primitivni. AvSak dale uvadi, ze spoleCnosti, které pouzivaji alespon tuto metodu,
bankrotuji méné nez ty, co nepouZzivaji zddnou. Druha moZnost je porovnani hodnoty
ukazatele s primérem ve stejném oboru. Timto management dostane informaci, jak je
na tom konkurence. Je vSak nutné zvazit ptipadné odchylky. Poslednim zpisobem je
hodnoceni vyslednych hodnot pomérovych ukazateli a jejich zmény za dané obdobi.

Tedy jejich vyvoj za delsi ¢asovou fadu.

3.1.1 Ukazatele rentability

Synek, Kopkané, & Kubalkova (2009) uvadi, ze tyto ukazatele se obecné oznacuji
jako ukazatele vynosnosti. Divodem je fakt, ze odpovidaji na otazky, zda je dosazeno
uspokojivé ziskovosti pro akciondie, zda je dostate¢na ziskovost investovaného kapitalu
a dalsi jiné.

Higgins (2012) uvadi, Ze mezi jeden z nejpouzivanéjsich ukazatelt rentability, patii

rentabilita aktiv (dale jako ,,ROA*), ktera se pocitd jako pomér zisku pied uroky
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a zdanénim (EBIT) k celkovym aktiviim nebo vynéasobenim ziskové marze a obratu
aktiv. Tento ukazatel slouzi jako zakladni méfitko efektivnosti, se kterou spolecnost
rozdéluje a tidi své zdroje. ROA tedy poméiuje Cisty zisk z finan¢nich prostiedk, které
vlozili do spole¢nosti vlastnici i véfitelé. Vzorec pro rentabilitu aktiv je nasledujici:

EBIT
celkovi aktiva

1)

Rentabilita aktiv (ROA) = ziskova marze = obrat aktiv =

Dle Vochozky (2011) rentabilita aktiv uvadi, jakym zpasobem jsou vyuzita aktiva
Kk vytvareni zisku pred uroky a zdanénim. Zaroven hodnoti, jak efektivné byl vyuzit
kratkodoby a dlouhodoby majetek. Pokud hodnoty ukazatel jsou nizké, tedy smétuji

k nule, podnik ma nevyuzité zdroje ¢i nizkou produktivitu podniku.

3.1.2 Ukazatele aktivity

Jak Synek, Kopkané, & Kubalkova (2009) publikuji ve své knize, ukazatele
aktivity hodnoti, jakym zplsobem pracuji aktiva nebo ¢ast aktiv na vytvareni trzeb.
Jinak fec¢eno tento ukazatel uvadi, kolikrat se objevi aktiva v trzbach celého podniku za
urcité obdobi. Obvykle je pro vypocet tohoto ukazatele pouzivan interval jednoho roku.
Déle 1ze analyzovat, za jak dlouho se aktiva pfeméni na trzby. Z této definice vyplyva,
ze nejvyznamnéjSi ukazatel je obrat aktiv vypocitany jako pomér trzeb a celkovych

aktiv.

Obrat aktiv = ———2 ___ (2)

celkovia aktiva

3.1.3 Ukazatele zadluzenosti

Dle Sedlacka (2011) ukazatele zadluzenosti analyzuji vztah mezi cizim a vlastnim
kapitalem. Jinak feceno uvadi, jaka ¢ast majetku je financovana vlastnimi zdroji a jaka
cizimi. Je dulezité podotknout, ze se zde nejedna o pouhy negativni ukazatel. Pokud
roste v urcité urovni, mize znacné prispét k ristu podniku, soucasné vSak zvySuje
riziko, Ze podnik se v budoucnu stane financn& nestabilni. Jednim z ukazatell je
zadluzenost. Vypocte se jako podil celkového dluhu (ciziho kapitalu) k celkovym
aktivim. VSichni véfitelé upfednostiuji nizkou hodnotu tohoto ukazatele. Pokud je
ukazatel vys$i, nez je prumér v daném oboru, ma podnik problém ziskat dalsi cizi
zdroje. Vzorec pro vypocet je:
cizi kapital 3)

Celkova zadluzenost = ——————
celkova aktiva
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Dopliujici ukazatel k celkové zadluzenosti je kvota vlastniho kapitalu, nebo-li
finan¢ni nezévislost, kterd informuje o finan¢ni struktufe daného podniku spole¢né
s celkovou zadluzenosti (jejich soucet je roven nule).

Vzorec je nasledujici:

7 ; "y vlastni kapital
Kvéta vlastniho kapitalu = ————2— 4)
celkova aktiva

Synek, Kopkéan¢, & Kubalkova (2009) dopliuji dalsi ukazatele, které poskytuji
informace jak pro véfitele, tak i pro samotné podniky. Jedna se o tirokové kryti, které je
standardn& po¢itano ve dvou stupnich. Urokové kryti I se vypodte jako zisk pred turoky
a zdanénim (EBIT) k nédkladovym urokiim. Vzorec je nasledujici:

EBIT
nakladové uroky

()

Urokové kryti I =

Tento ukazatel fika, zda podnik muze splacet tiroky véfitelim (vétsinou bankam).
Optimalni vysledek by mél byt vyssi nez 1.

Dale existuje ukazatel urokové kryti II, ktery do svého vypoctu zahrnuje i odpisy.
Z tohoto ditvodu je finan¢ni pozice podniku o néco horsi. Vzorec je:

EBIT+odpisy
nakladové uroky

(6)

Urokové kryti Il =

3.1.4 Ukazatele likvidity

Synek, Kopkané, & Kubalkova (2009) uvadi, ze likvidita urCuje, jak je podnik
schopny hradit své zavazky. Definice likvidity je schopnost majetku pfemeénit se na
penize. Obecné lze fici, Ze nejméné likvidni je dlouhodoby majetek a nejvice likvidni je
kratkodoby finanéni majetek, ktery lze okamzité preménit na penize. Pro vyjadieni
likvidity se pouziva &isty pracovni kapitdl k aktivim. Cisty pracovni kapital lze
vypocitat jako rozdil obéZného majetku a kratkodobych zavazkli. VySe uvedeny

pomérovy ukazatel vypocteme:

M L. ; .y . obéznéa aktiva — kratkodobé zavazky
Cisty pracovni kapital na aktiva = 7
ty p p celkova aktiva ( )

Dale Sedlacek (2011) doplituje dalsi ukazatel likvidity, kterym je bézna likvidita.
Tento ukazatel tikd, kolikrat pokryvd obézny majetek kratkodobd aktiva. Bézna
likvidita je citliva na struktute zasob a zptsobu jejich ocenéni. Pokud podnik drzi velké
mnozstvi zasob, mize se velice snadno ocitnout ve finan¢nich problémech. Zarovei je

tento ukazatel oznaCovan jako kritérium pro solventnost podniku v budoucnosti.
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Zadouci je, aby hodnota ukazatele byla minimalnd 1,5. Vzorec pro vypoéet je
nasledujici:

obézna aktiva

BéZzna likvidita = (8)

kratkodobé zavazky

3.1.5 Ukazatele na bazi finanénich fonda a cash flow

Podle Sedlacka (2011) se ukazatele na bazi financnich fondd a cash flow
pouzivaji pro hlubsi analyzy finan¢niho zdravi podniku. Pfi pouziti cash flow misto
zisku jsou odstranény vlivy ucetnich principt a postupt, které se mtizou lisit v riznych
podnicich. Zaroven neni tolik citlivy na inflaci. Jednim z ukazatell je cash flow stupeni
oddluzeni, ktery udava schopnost podnikti vyrovnavat vzniklé zavazky. Vzorec je:

v v cash flow
Stupen oddluZeni =

©)

cizi kapital
3.1.6 Ukazatele trzni hodnoty
Od ptedchozich ukazatelti se ukazatele trzni hodnoty lisi tim, Ze se zde pocita
S trznimi hodnotami. Pro hodnoceni se pouzivaji burzovni ukazatele, které jsou dilezité
zejména pro stavajici a potencialni investory, ktefi se rozhoduji, kam investuji své

finan¢ni prosttedky (Rackova, 2019).

3.1.7 Provozni (vyrobni) ukazatele

Tyto ukazatele analyzuji vnitini prostfedi podniku a pouzivaji se pro interni
rozhodovani. Ukazatele slouZi managementu, ktery pomoci nich sleduje vyvoj aktivity
podniku. Sleduji se pfevazné tokové veli€iny, tedy veli¢iny za urcité obdobi. Nejcasteji

se sleduji naklady a vynosy (Sedlacek, 2011).

3.2 Bankrotni modely

Vochozka (2011) uvadi, Ze mezi bankrotni modely patii zejména:

e Beaverova profilova analyza,
e Altmanova analyza,

e Indexy IN,

e Taffleruv index,

e Beermanova diskriminac¢ni funkce.

Kalouda (2019) vSak mezi bankrotni modely fadi i takzvany Quick test (Kralickav
Q-test). Kubickova & Jindfichovska (2015) dale dopliuji dalsi bankrotni model, kterym

je Ohlsontv bankrotni model.
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3.2.1 Beaverova profilova analyza

Sedlacek (2011) ve své publikaci uvadi, ze W. H. Beavere, podle kterého se
analyza nazyva, postupoval nasledovné. Bylo zvoleno 158 firem, u kterych vybral
30 pomérovych ukazateld. Nasledné byly firmy rozdéleny do dvou skupin, a to
problémové (ty, které ohlasily béhem rokt 1954-1964 tupadek, ptesahly limit pro
cerpani z bankovniho konta, nevyplacely dividendy z prioritnich akcii ¢i neplnily
zavazky tykajici se obligaci) a bezproblémové. Dale byla kazdé problémové firmeé
pridélena jedna bezproblémova, kterd byla pfiblizn¢ stejné velka a predmét podnikani
byl ve stejném oboru. Kazdy rok po dobu 5 let pied zafazenim firmy mezi problémové
Beaver spocital aritmetické priméry pro vybranych 30 ukazatell. Pfedmétem zkoumani
bylo zjisténi, zda se jednotlivé priméry v obou skupinach lisi.

Synek, Kopkéané, & Kubdlkova (2009) uvadéji negativa tohoto modelu. Jak sam
autor modelu poukazuje, ne vSechny ukazatele pifedpovidaji ipadek spolecnosti stejnou
mérou. Spolehlivym ukazatelem je pomérovy ukazatel cash flow na celkovy dluh, ktery
predikuje, ze se blizi upadek spolecnosti. Naproti tomu likvidni aktiva vykazuji
mnohem niZ§i spolehlivost pro pfedpovéd’ nastavajiciho upadku. Zaroven autor tohoto
modelu vybiral pouze stfedni a velké podniky, tedy nebyly zde zatazeny malé
spolecnosti.

Dale Vochozka (2011) dopliuje, ze Beaver timto zjistil nejvétsi rozdily

v pomérovych ukazatelich, kterymi jsou:

e cash flow/cizi kapital,

e (isty zisk/aktiva (rentabilita aktiv),

e (isty pracovni kapital/aktiva,

e 0béZna aktiva/kratkodobé zavazky (bézna likvidita),

e cizi kapital/aktiva,

Aktudlné se jiz Beaverova profilova analyza nepouZiva jako hlavni zdroj pro
rozhodovéni o finanénim zdravi podniku. Vysledkem tohoto modelu totiZ neni pouze
jeden ukazatel, podle kterého by se mohlo rozhodovat, zda je podnik bonitni ¢i
bankrotni, ale tyto vySe uvedené ukazatele se analyzuji kazdy samostatné. AvsSak jiné

metody z tohoto modelu vychazeji (Vochozka, 2011).
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3.2.2 Altmanova analyza

Dle Ruckové (2019) se mezi dalsi bankrotni modely tadi tzv. Altmanova analyza
nebo-li Altmaniv model. V Ceské republice je tento model znaéné pouzivany z diivodu
jeho jednoduchosti. Podstatou této Altmanovy analyzy je soucet hodnot péti ukazateli,
kterym je pfifazena urcitd vaha. Nejvétsi vdhu méa pomérovy ukazatel ziskovost
celkového kapitalu.

Tento bankrotni model vytvofil profesor Edward I. Altman v 60. letech, kdy
vychazel z diskriminac¢ni analyzy. V 80. letech 20. stoleti nasledné ud¢lal revizi
a rozsitil ptivodni model (Sedlacek, 2011).

Doucha (1996) uvadi, ze Altmantiv index je vhodné pouZzivat pro sledovani
vysledkll hospodafeni v ¢ase a poukazuje na spolehlivost tohoto modelu zejména pii
predikci Spatného finan¢niho zdravi podniku, tedy bankrotu.

Véchal & Vochozka (2013) zde dopliuji, Ze Altmanova analyza byla upravena do

Ctyf variant, a to dle charakteristiky analyzovanych spole¢nosti, kterymi jsou:

e vefejné obchodovatelné akciové spolecnosti,
e neobchodovatelné spole¢nosti na finan¢nich trzich,
e nevyrobni spolecnosti,

e cCeské spolecnosti.

Vochozka (2011) uvadi: ,,Pro realizaci Altmanovy analyzy je potreba zndat

nasledujici:

e zisk pred uroky a zdanénim (tzv. EBIT),

e aktiva (resp. pasiva),

e trzby (pro vypocet prvni, druhé a ctvrté varianty),

e trzni hodnota viastniho kapitalu (pro vypocet prvni a ctvrté varianty),

e ucetni hodnota akcii (pro vypocet druhé a treti varianty),

e ucetni hodnota celkovych zavazkii (pro vypocet prvmi, druhé a Cctvrté
varianty),

e nerozdéleny zisk minulych let (tzv. zadrzené vydelky),

e Cisty pracovni kapitdl,

e zavazky po lhiité splatnosti (pro vypocet ctvrté varianty),

® vnosy (pro vypocet ctvrté varianty).
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Véchal & Vochozka (2013) uvadi vzorec pro vypocet Altmanova modelu pro ¢eské
spoleCnosti. Ten vychazi z modelu, ktery se pouziva pro vefejné obchodovatelné

akciové spolecnosti. Vzorec je nasledujici:

EBIT
aktiva

ZCZ = 3,3 * + 1,0 *

Cisty pracovni kapital

1,2 =

aktiva

1 %

trzby vlastni kapital nerozdéleny zisk

+ 0,6 * + 1,4 *

aktiva celkové zavazky aktiva

zavazKky po splatnosti

(10)

vynosy

Hodnoceni varianty zamétené na ¢eské podniky je totozné jako varianta urcena pro

nevyrobni podniky (Vachal & Vochozka, 2013).

Tabulka 2: Hodnoceni &eskych spole¢nosti dle Altmanova modelu

Vysledna hodnota

Hodnoceni ®

Zcz€(2,99; o)

Bonitni podnik, uspokojiva situace ¢

Zcz € (1,8;2,99)

Seda zona nevyhranénych vysledki ©

Zcz € (—o0; 1,8)

Bankrotni podnik, ohroZeni finanénimi problémy ©

@ Zones of discrimination for Czech companies according to Altman’s formula; @ Resulting value; ©
Classification; ® Good financial condition; © Gray zone; © Financial distress. Zdroj: Kislingerova

(2005), viastni uprava

Rickova (2019) doplityje, Ze Altmantv model 1ze uspéSné€ pouzit u stfedné velkych
podnikii, protoze malé podniky neposkytuji dostatecné mnozstvi informaci a velké
nebankrotuji pfili§ Casto. Zaroven uvadi druhou variantu, kterou lze pouzit v ceskych
podminkach. Jednd se o modifikaci modelu, kde neni nutno znat, jaka je trzni hodnota
spolec¢nosti. Vzorec pro modifikovany Altmanliv model je uveden v metodice této

prace.

Tabulka 3: Hodnoceni spolecnosti dle modifikovaného Altmanova modelu 9

Vysledna hodnota @ Hodnoceni ©®

Z-skore € (2,6; 00) Uspokojiva finanéni situace )

Z-skore € (1,1; 2,6) Seda zona nevyhranénych podnika ©

Z-skore € (—oo; 1,1) Firma je ohroZena vaznymi finanénimi problémy ©

O Zones of discrimination according to modified Altman’s formula; @ Resulting value; @ Classification;
@ Good financial condition; ® Gray zone; ©® Financial distress. Zdroj: Riickova (2019), viastni

zpracovani
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Altman & Hotchkiss (2006) doplnuji k jednotlivym ukazatelim nasledujici.
Pomér cistého pracovniho kapitalu k celkovym aktiviim vyjadiuje Cista likvidni aktiva
ve vztahu k celkové kapitalizaci. Cisty pracovni kapital lze spoéitat jako rozdil mezi
obé¢znymi aktivy a kratkodobymi zavazky. Nerozd€leny zisk nebo také zadrzeny zisk je
celkova Castka reinvestovaného zisku a/nebo ztraty podniku za dobu jeho Zivotnosti.
Pomérovy ukazatel zadrzené zisky/celkova aktiva tedy méfi pakovy efekt firmy
a ukazuje, zda byl majetek financovan z vlastnich zdroji ¢i byly vyuzity spiSe dluhy.
Ukazatel EBIT/celkova aktiva méfi produktivitu aktiv firmy bez ohledu na jakékoliv
danové ¢i pakové faktory. Tento ukazatel je proto vhodny pro analyzu, kterd se zabyva
predevsim tvérovym rizikem. Dalsi ukazatel ucetni hodnota vlastniho kapitalu/ucetni
hodnota celkovych zévazkl ukazuje, jak moc mohou aktiva firmy klesnout pted tim,

nez zavazky prevysi hodnotu aktiv a podnik se tak stane insolventni.

3.2.3 Indexy IN
Sedlacek (2011) ve své publikaci uvadi, Ze autory indext IN jsou manzelé Inka
a lvan Neumaierovi. Tyto modely byly vytvofeny postupné béhem let 1995 az 2005

a lze pomoci nich predikovat bankrot ¢eskych spole¢nosti. Mezi tyto indexy patii:

o INO95 (veftitelsky model),
e IN99 (vlastnicky model),
e INO1 (komplexni model),
e INOS5 (modifikovany komplexni model).

Vyhodou bankrotnich modeli IN je aplikovatelnost na ceské podniky, coz
predstavuje vysokou uspéSnost predikce bankrotu. Protoze modely byly tvofeny
vyhradné¢ v Ceském prosttedi, pomérové ukazatele byly pouzity v jednotlivych
modelech na zékladé ¢eskych ucetnich standardi. Hodnoty za jednotlivé podniky, které
byly pouzZity pro analyzu, jsou ziskavany téz podle vySe uvedenych standardi
(Vochozka, 2011).

3.2.3.1 IN95 (véritelsky model)

Tento model manzelé Neumaierovi vytvoftili jako vysledek analyzy 24 empiricko-
induktivnich ukazatelovych systéma. Ty byly vytvofeny podle ratingovych modeli
a analyzou finanéni situace podniku. Model IN95 vykazuje az 70 % spolehlivost

a obsahuje ukazatele aktivity, vykonosti, zadluzenosti a likvidity (Sedlacek, 2011).

Vzorec pro vypocet indexu IN95 je nésledujici:
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INO5 = 0,022  —=T¥@_ 4 011+ — 2K 1833« 25 4 0524 B0V 4 14
cizi zdroje nakladové uroky aktiva aktiva
obézna aktiva zavazky po splatnosti
kratkodoby cizi kapital — 168+ vynosy (11)
Tabulka 4: Hodnoceni podle bankrotniho modelu IN95 ()
Vysledna hodnota @ Hodnoceni ©®
IN95 € (2,6; ) Uspokojiva finan¢ni situace @)
IN95 € (1,1; 2,6) Seda zona nevyhranénych podnika ©
IN95 € (—o0; 1,1) Firma je ohrozena vaznymi finanénimi problémy ©

@ Zones of discrimination according to IN95 index; @ Resulting value; @ Classification; ® Good

financial condition; ® Gray zone; © Financial distress. Zdroj: Vochozka (2011), viastni zpracovaini

3.2.3.2 IN99 (vlastnicky model)

Dle Vachala & Vochozky (2013) index IN99 je proti indexu IN95 rozdilny
V hodnoceni vysledkli. Vyslednd hodnota nepredikuje, zda pfijde ¢i nepfijde
Vv nasledujicich letech upadek spole¢nosti, ale fikd, zda podnik tvofi ¢i netvoii hodnotu.

Vzorec pro index IN99 je nésledujici:

IN99 = — 0,017 + —=¥a_ | 4573+ EBIT | 481 « @ 40,015 *

cizi zdroje aktiva aktiva

obézna aktiva (l 2)
kratkodoby cizi kapital

Tabulka 5: Hodnoceni podle bankrotniho modelu IN99

Vysledna hodnota Hodnoceni @

IN99 € (2,070; o) Podnik vytvatejici hodnotu

IN99 € (1,590; 2,070) Podnik spise vytvaiejici hodnotu ®
IN99 € (1,220; 1,590) Seda zona ©

IN99 € (0,684;1,220) Podnik spiSe nevytvatejici hodnotu ("
IN99 € (—o0; 0,684) Podnik nevytvaiejici hodnotu ®

@ Zones of discrimination according to IN99 index; @ Resulting value; ©® Classification; ® Company
creates value; ® Company likely creates value; ©® Gray zone; () Company does not likely create value;

® Company does not create value. Zdroj: Vachal & Vochozka (2013), viastni zpracovéni

Jak Vochozka (2011) uvadi, ukazatel s nejvétsi vahou v tomto indexu je ukazatel

ziskovosti aktiv. Vahy vSech ostatni ukazatell jsou vyrazné nizsi.
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3.2.3.3 IN01 (komplexni model)

Rackova (2019) dopliuje dalsi model, ktery vytvofili manzelé Neumaierovi. Ten
byl vytvoien v roce 2002 a spojil dohromady piechozi dva modely, model véfitelsky
s modelem vlastnickym. Autofi indexu INO1 zde analyzovali 1 915 podnikt z oblasti
prumyslu. Tyto podniky byly rozdéleny na podniky, které vytvarely hodnotu (583
podnikil), na podniky, které zbankrotovaly (503) a na ostatni (829). VVzorec pro tento

model je nasledujici:

INO1 = 0,13 % —XVa_ 4 004+ — BT 4 3994 EBIT 4 (g 9q 4 VROSY

cizi zdroje nakladové uroky aktiva

aktiva

0’09 " obézna aktiva (13)

krat. bankovni vypomoci+krat.zavazky

Tabulka 6: Hodnoceni podniki dle indexu IN01(®)

Vysledna hodnota @ | Hodnoceni ©

INOL1 €(1,77; ) Uspokojiva finanéni situace, bonitni spole¢nost )

INO1 € (0,75;1,77) | Seda zona nevyhranénych podniki ©

INO1 € (—o0; 0,75) OhroZeni finanénimi problémy, bankrotni spole¢nost ©

@ Zones of discrimination according to INO1 index; @ Resulting value; ® Classification; ® Good
financial condition; ® Gray zone; © Financial distress. Zdroj: Vichal & Vochozka (2013), viastni
Zpracovani
3.2.3.4 INO5 (modifikovany komplexni model)

Vochozka (2011) uvadi posledni modifikaci indexu IN, ktera byla provedena na
zakladé analyzy podnikd zoboru primyslu vroce 2004. Jedna se o Upravu vahy
ukazatele ziskovosti celkového kapitalu a intervalli pro hodnoceni vyslednych hodnot.

Vzorec pro tento modifikovany komplexni model INO5 uvadi metodika této prace.

Tabulka 7: Hodnoceni podniki dle indexu IN05 @

Vysledna hodnota @ | Hodnoceni ©

INO5 € (1,66; ) Uspokojiva finanéni situace, bonitni spole¢nost )

INO5 € (0,9; 1,66) Seda zona nevyhranénych podnikia ©

INO5 € (—o0; 0,9) OhroZeni finanénimi problémy, bankrotni spole¢nost ©

@ Zones of discrimination according to INO5 index; @ Resulting value; @ Classification; ® Good

financial condition; ®) Gray zone; © Financial distress. Zdroj: Vochozka (2011), viastni uprava

Vochozka (2011) dale dopliuje, ze Gisp€snost tohoto modelu je priblizné 80 %.
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3.2.3.5 Kilasifikace modelt IN

U vysSe uvedenych modeli manzelit Neumaierovych dochdzi k odlisné klasifikaci.
Vybrani autofi klasifikuji nékteré z modelit mezi bonitni.

Mezi tyto autory patii Sedlacek (2011), ktery uvadi, ze index IN99 analyzuje podnik
ptevazné z pohledu vlastnika a hodnoti kvalitu (bonitu) podniku dle jeho vykonnosti.
Dale dopliuje, Ze index INO1 je kombinace bankrotniho indexu IN95 a bonitniho IN99.
Nasledujici index INOS je pouze aktualizace modelu INOI.

Rackova (2019) nerozdéluje jednotlivé indexy, které wvytvofili Inka a Ivan
Neumaierovi mezi bankrotni a bonitni, ale dava jim piivlastky véfitelsky (IN9S5)
a vlastnicky (IN99).

Knapkova, Pavelkova, Remes, & Steker (2017) ve své klasifikuji index IN95 jako
bankrotni, avSak IN99 je spiSe bonitniho charakteru. Nazorové se tedy shoduji se
Sedlackem (2011).

Vochozka (2011) naopak fadi veskeré indexy Inky a Ivana Neumaierovych mezi
bankrotni. Dale dopliiuje, ze IN95 je index oznaCovany jako véfitelsky, IN99 jako
vlastnicky. Dalsi indexy klasifikuje jiz stejné jako ostatni autofi, a to index INOI jako

komplexni a INOS jako modifikovany komplexni.

3.2.4 Tafflerav index

Tafflerdv index je dal$i z modell, pomoci kterého lze predikovat bankrot podniku.
Jeho prvni publikace se datuje do roku 1977, kdy vznikl zékladni model, ktery byl
V budoucnosti modifikovan (Riickova, 2019).

Vochozka (2011) uvadi ze, tento model byl vytvoten britskymi ekonomy Tafflerem
a Tisshawem. Ti analyzovali vybrané ukazatele na souboru podnikd ve Velké Britanii.
Z analyzovanych pomérovych ukazateli vybrali Ctyfi podstatné, které ohodnotili
ur¢itymi vahami. Z tohoto poté vznikl tzv. Taffleriv index. Vzorec pro néj je uveden
Vv metodice této prace.

Pro Taffleriv model neni typické rozdéleni na bonitni podniky, Sedou zoénu
a bankrotni podniky, ale pouze na bankrotni a bonitni, kdy kritickou hodnotou je nulova

hodnota Tafflerova indexu (Vochozka, 2011).

Tabulka 8: Hodnoceni podniki dle zakladniho Tafflerova indexu @

Vysledna hodnota @ | Hodnoceni ©

T,€(0; ) Nizk4 pravdépodobnost bankrotu spoleénosti
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Vysledna hodnota @ | Hodnoceni ®

Tz € (—o0;0) Vysoka pravdépodobnost bankrotu spoleénosti

@ Zones of discrimination according to Taffler’s index; @ Resulting value; @ Classification; ® Low
probability of financial disress; ® High probability of the upcoming financial distress. Zdroj: Riickova,

2019, vlastni uprava

Rickova (2019) dale doplituje modifikovany Tafflerv index, ktery se lisi
V poslednim pomérovém ukazateli. Divodem je piedpoklad, Zze nejsou k dispozici
detailni udaje. Vzorec pro tento model je uveden v metodice této prace.

Jak uvadi Vachal & Vochozka (2013), pro vyhodnoceni se opét uziva interval Sedé

z6ny. Dalsi odlisnosti jsou rozdilné intervaly pro jednotlivé vysledky.

Tabulka 9: Hodnoceni podnikii dle modifikovaného Tafflerova indexu @)

Vysledna hodnota ® | Hodnoceni ©

Tm€ (0,3; ) Dobré finanéni zdravi podniku, bonitni podnik *
Tm€(0,2;0,3) Sedé zona ©

Tm€(—;0,2) Spatné finanéni zdravi podniku, bankrotni podnik ©

@ Zones of discrimination according to modified Taffler's index; @ Resulting value; @ Classification;
® Good financial condition; ® Gray zone; © Financial distress. Zdroj: Vichal & Vochozka (2013),

viastni uprava

3.2.5 Beermanova diskriminaéni funkce

Tato diskriminacni funkce je pouzivana pii hodnoceni vyrobnich a femeslnych
podnikid. Dle Beermana se pro tento model vyuZzivaji ukazatele ziskovosti, cash flow,
ukazatele rastu aktiv, obratu a pakovy efekt (Sedlacek, 2011).

Vochozka (2011) uvadi, Ze s prodluzujici se dobou predikce bankrotu se predikéni
chyba Beermanovy diskrimina¢ni funkce zvétSuje. Zaroven uvadi vzorec pro vypocet

tohoto modelu, ktery je:

odpis Firistek DHM zisk
2B 0,063« BN 10,012 +

DHM odpisy trzby

B=0,217 * +0,077 *

zavazky vici bankam zasoby cash flow zavazky

- 0,105 x———-0,813 x ——— + 0,165 *

zavazky celkem trzb zavazky celkem aktiva

zisk + 0,268 trzby

zisk pted zdanénim

+ 0,124 *

aktiva zavaky celkem

0,161 = (14)

aktiva

Tabulka 10: Hodnoceni podnikii dle Beermanovy diskriminaéni funkce @

Vysledna hodnota @ | Hodnoceni ©

B €(0,35;00) Velmi $patné finanéni zdravi podniku, bankrotni podnik ¥
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Vysledna hodnota @ | Hodnoceni ®

B €(0,3;0,35) Spatné finanéni zdravi podniku, bankrotni podnik ©

B € (0,25;0,3) Primérné finanéni zdravi podniku, bonitni podnik ©

B € (0,2;0,25) Dobré finanéni zdravi podniku, bonitni podnik ™

B € (—;0,2) Velmi dobré finanéni zdravi podniku, bonitni podnik ©

@ Zones of discrimination according to Beerman’s discriminatory function; @ Resulting value; ©
Classification; ® Very bad financial soundness; ® Bad financial soundness; © Average financial
soundness; @ Good financial soundness; © Very good financial soundness. Zdroj: Vochozka (2011),

viastni zpracovani

3.2.6 Quick test (Kralicktiv Q-test)

Kalouda (2019) uvadi, ze tato metoda byla piivodné vytvoiena pro bankovni sektor
vV SRN v 50. a 60. letech 20. stoleti. Nasledn¢ se zacala pouzivat i pro primyslova
odvétvi. Tato informace je vSak neoficidlni a datum vzniku je uvadéno az rok 1990.
Nize uvedené hodnoty ukazatelti se znamkuji jednotlivymi znamKky, ze kterych se poté

udéla aritmeticky pramér. Schéma hodnoceni je nasledujici:

Tabulka 11: Hodnoceni Quick testu @

Ukazatel @ d:)/slr)?gg) D(ngry S‘f'(ﬁ)“ ni gpfgny ilcl)sl:%:ﬁlcli

Znamka © 1 2 3 4 5
VK/A © >30% | >20% | >10% | <10% | negativni
(CF/T) * 100 (0 >10 % >8 % >5% | <5% | negativni
ROA @D >15% | >12% | >8% | <8% | negativni
Doba splaceni dluhu v letech @2 | <3roky> | <5let | <12let | >12let | >30 let

@ Zones of discrimination according to Quick test; @ Financial ratio; ©® Very good; ¥ Good; ® Average;
® Bad; ) Endengered of insolvency; ® Note; ® Equity/asset; 9 (Cash flow/revenue)*100; @V Return on

assets; 2 Period of debt repayment in years. Zdroj: Kralicek (1993), viastni tiprava

Poznamka:
VK: vlastni kapital CF: cash flow
A: aktiva T: trzby

CK: cizi kapital
ROA: (¢Cisty zisk po zdanéni + iroky z ciziho kapitalu) / aktiva
doba splaceni v letech: (cizi kapital — likvidni prostiedky) /cash flow
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3.3 Zdroje dat pro bankrotni modely
Kubickovd & Jindfichovska (2015) uvadi, ze hlavnim zdrojem dat pro vypocet
bankrotnich modell je Gcetnictvi a konkrétné ucetni zaveérka, poptipadé vyrocni zprava.
Ucetni zavérka obsahuje rozvahu, vykaz zisku a ztraty. Dale mtizou byt souéasti i vykaz
cash flow a vykaz o zménach vlastniho kapitalu. VSechny tcetni zavérky vSak maji

pfilohu, kterd uvadi doplnujici informace k vySe uvedenym vykazim.

3.3.1 Rozvaha

Rozvaha nebo-li bilance zobrazuje stav majetku a zavazki podniku ke stanovenému
dni. VétSinou se jedna o posledni den ucetniho obdobi. Strukturu aktiv, pasiv a dalsi
pozadavky na rozvahu upravuje zakon ¢. 563/1991 Sb., o tucetnictvi, ve znéni
pozdégjsich predpisi. Rozvahu lze sestavovat ve zkracené ¢&i plné podobé. Rozsah
sestaveni opét definuje zédkon o ucetnictvi (Kubickova & Jindtichovska, 2015).

Na levé stran€é rozvahy se nachdzeji aktiva spolecnosti. Aktiva jsou rozd¢lena na
dlouhodoby majetek, kratkodoby majetek a financni majetek. Zarovein jsou zde
zobrazeny aktiva brutto, korekce, hodnota netto, popfipadé hodnota netto minulého
obdobi. Na pravé stran¢ se nachazi pasiva, tedy zdroje majetku. Pasiva se d¢€li na vlastni
a cizi (Blaha & Jindfichovska, 2006).

Blaha & Jindfichovska (2006) dale uvadéji slabé stranky rozvahy. Prvni z nich je, Ze
hodnoty v rozvaze nejsou v soucasné hodnoté, ale aktiva a pasiva jsou ocefiovana
V historické hodnoté. I presto, ze se UCtuje o odpisech, ty urCuji starnuti majetku
nepfesné. Dale autofi uvadéji, Ze pro ocenéni nékterych polozek rozvahy je pouZit
odhad. Ptikladem jsou pohledavky, které¢ byly upraveny o opravné polozky z diivodu
jejich ndvratnosti. Dal$im minusem udaji uvedenych v rozvaze je nepfecenéni majetku,
ktery se postupem ¢asu zhodnocuje. Jedna se pievazné o nemovitosti. Zde jejich ucetni

hodnota klesa, avsak jejich trzni hodnota vétSinou roste.

3.3.2 Vykaz zisku a ztraty

Jak publikuje Kubickova & Jindfichovska (2015), vykaz zisku a ztraty zobrazuje
piehled o tom, jak je tvofen zisk. Konkrétné o nakladech a vynosech za dané obdobi.
Vétsinou se jednd o obdobi jednoho roku. Tento vykaz mize mit formu vertikalni ¢i
horizontalni. Horizontalni zobrazuje néklady a vynosy oddélené. Vertikdlni k sobé
pfifazuje naklady, které se k sob& vazi urcitou Cinnosti. Opét je zde mozné vykaz

sestavit v plné nebo zkracené podobg.
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Blaha & Jindtichovska (2006) doplnuji néktera negativa spojena s vykazem zisku
a ztraty. Jedna se predevsim o zobrazeni ucetniho zisku, ktery neni roven finan¢nim

prostiedktim, které byly podnikem vytvofeny.

3.3.3 Vykaz cash flow

Tento vykaz sumarizuje, jaké piijmy a jaké vydaje méla ucetni jednotka béhem
ucetniho obdobi. Nasledné se spocte rozdil a tento tidaj pak tvoii vysledny udaj o cash
flow. Tim muze byt ptirtstek ¢i naopak ubytek finan¢nich prosttedki. Vykaz cash flow
se d€li na provozni, investicni a financni. Provozni cash flow je spojen s béznym
fungovanim podniku. Jedna se napiiklad o inkasa od odbératelt, piijmy z prodeje
vlastnich vyrobki, ¢i za poskytnuté sluzby. Naproti tomu vydaje, které jsou spojené
S provoznim cash flow jsou uhrady za nakoupené zbozi ¢i uhrazené mzdy apod.
V investi¢nim cash flow se promitaji ptijmy a vydaje spojené s pofizenim a prodejem
dlouhodobého majetku. Finan¢ni cash flow zobrazuje piijmy a vydaje spojené
S pfijatymi uvery, emisi akcii, uhradou splatek ¢i vyplatou dividend aj. (Kubic¢kova

& Jindfichovska, 2015).

3.3.4 Vykaz o zménach ve vlastnim kapitalu
Kubickova & Jindtichovska (2015) zde dopliiuji, ze vykaz o zménach ve vlastnim
kapitalu zobrazuji druhy a objem zmén. Forma pro tento vykaz neni upravena tcetnimi

predpisy.

3.4 Spojené osoby
Zakon €. 586/1992 Sh., o danich z ptijmi (dale jen ,,ZDP*) rozdéluje spojené osoby
do dvou kategorii. Jedna se o:
e kapitaloveé spojené osoby,

e jinak spojené osoby.

Kapitaloveé spojené osoby

Dle § 23 odst. 7 pism. a) ZDP je kapitalové spojena osoba definovana takto:

., 1. jestlize se jedna osoba primo podili na kapitalu nebo hlasovacich pravech druhé
osoby, anebo se jedna osoba primo podili na kapitalu nebo hlasovacich pravech vice
osob, a pritom tento podil predstavuje alespon 25 % zakladniho kapitdilu nebo 25 %
hlasovacich prav téchto osob, jsou vSechny tyto osoby vzdjemné osobami primo

kapitalové spojenymi,
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2. jestlize se jedna osoba neprimo podili na kapitalu nebo hlasovacich pravech

druhé osoby, anebo se jedna osoba primo nebo neprimo podili na kapitalu nebo

hlasovacich pravech vice osob; a pritom tento podil predstavuje alespon 25 %

zdkladniho kapitalu nebo 25 % hlasovacich prav téchto osob, jsou vSechny tyto osoby

vzdjemné osobami kapitalové spojenymi. “

Jinak spojené osoby

ZDP v § 23 odst. 7 pism. b) povazuje za jinak spojené osoby:

ptipad, kdy se jedna osoba podili na vedeni ¢i kontrole jiné osoby,

ptipad, kdy se totozné osoby ¢i osoby blizké podileji na vedeni nebo
kontrole jinych osob (jinak spojené osoby nejsou osoby, kdy jedna osoba je
¢lenem dozorcich rad obou osob),

pokud ma ovladdand, ovladajici a také osoby ovladané stejnou ovladajici
0sobu. Zakon ¢. 90/2012 Sb., o obchodnich spole¢nostech a druzstvech (dale
jen ,,ZOK*) uvadi, ze ovladajici osoba je ta osoba, kterd miize v obchodni
korporaci uplatitovat rozhodujici vliv, a to pfimo ¢i nepfimo. Ovladajici
osoba je osoba, ktera je opravnéna jmenovat nebo odvolat vétSinu osob,
které jsou Cleny statutarniho organu obchodni korporace, osoby v podobném
postaveni ¢i ¢leny kontrolniho organu. § 75 ZOK uvadi, ze ovladajici osoba
je téZ osoba, kterd naklada s podilem na hlasovacich pravech predstavujici
alespont 40 % vsech hlasti v obchodni korporaci, pokud totoznym ¢i vyS$Sim
podilem nenaklada osoba jind. Tuto definici uvadi 1 zdkon ¢. 235/2004 Sb.,
o0 dani z ptidané hodnoty. Ovladana osoba je obchodni korporace, ktera je
ovladana ovladajici osobou. ZOK dale dopliiuje, Ze ovladajici osoba se jinak
nazyva matetskd obchodni korporace a ovlddana osoba dcefind obchodni
korporace,

pfipad, kdy jsou osoby blizké. Zakon ¢. 89/2012 Sb., obcansky zikonik
dodava, ze osoba blizka je pfibuzny v pfimé fad€, sourozenec, manzel ¢i
partner. Déle osoby v rodinném poméru se pokladaji za blizké osoby
Vv piipad¢, ze pokud by jedna z osob utrpéla Gjmu, druhd osoba by pocitovala

tuto iymu jako vlastni,
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e pripad, kdy osoby vytvofily pravni vztah tak, aby si Gcelné snizili zaklad

dané ¢i zvysily danovou ztratu.

Obrazek 1: Znazornéni primého a nepiimého vlivu spojenych osob

spolecnost

A

B

spolecnost

spolecnost

C

spolecnost

D

spolecnost
E

spolecnost
F

Zdroj: viastni zpracovani

Matetska spolecnost A je 100% vlastnikem dcefinych spole¢nosti B, C a D,
uplatiuyje tedy piimy vliv. Spolecnost C je 100% vlastnikem spole¢nosti E a F. Z toho
plyne, ze spolecnost A vlastni nepiimo spolecnosti E a F ptes spole¢nost C, kde ma

100% podil, uplatiiuje zde neptimy vliv. VSechny tyto subjekty (spole¢nosti A, B, C, D,

E, F) jsou skupinou spojenych osob.
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4 Metodika

Cilem této prace je analyzovat tipadek spolecnosti, zhodnotit vybrané bankrotni
modely ptedpovidajici upadek, tyto nasledné aplikovat na vybranou skupinu spojenych
osob a na zavér stanovit doporuceni pro jednotlivé spolecnosti. Dale prace odpovida na
vyzkumnou otazku, zda pomoci vybranych bankrotnich modelt 1ze predikovat vstup do
insolvence u skupiny spojenych osob. Pro odpovéd na tuto otazku byly vybrany dvé
skupiny spojenych osob, kde vétsina spolecnosti je v insolven¢nim fizeni €1 fizeni jiz
skoncilo a spole¢nost byla vymazana z obchodniho rejstiiku. Zaroven byla provedena
rekognoskace jednotlivych spole¢nosti, jejich vysledkti hospodafeni a propojeni ve
skuping.

Na tyto spole¢nosti budou aplikovany vybrané bankrotni modely a nasledné bude
zjisténo, zda modely klasifikovaly spole¢nosti mezi bonitni podniky, bankrotni podniky
¢i mezi nevyhranéné podniky v ,Sedé zon&“. Dale tato prace analyzuje, Sjakym
piedstihem modely klasifikovaly spole¢nosti jako bankrotni, a to ve vztahu k datu, kdy
skute¢né splnovaly podminky pro upadek a meély tak podat navrh na zahjeni
insolvenéniho fizeni tak i k datu, kdy skuteéné byl vyhlasen upadek soudem.

K vypracovani diplomové prace budou pouzity nasledujici metody: prizkum,
analyza, komparace a syntéza.

Analyza dat
Pro analyzu finan¢niho zdravi jednotlivych spole¢nosti budou pouZzity nasledujici

bankrotni modely:
1) Altmanovo Z-skére

Cisty pracovni kapital zadrzené zisky

Z — skore = 6,56 * + 3,26 * + 6,72 *

celkova aktiva celkova aktiva

EBIT ucetni hodnota vlastniho kapitalu
—+1 * 1
celkové aktiva + '05 ucetni hodnota zavazki ( 5)
2) Modifikovany komplexni index IN05
aktiva EBIT EBIT vynos
INO5 = 0,13 ¥ ———— 4 0,04 ——————+3,97 % ——+ 0,2 % 22
cizi zdroje nakladové uroky aktiva aktiva

0,09 * obézna aktiva (16)

krat. bankovni vypomoci+krat.zavazky
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3) Taffleriv klasicky index

zisk pred zdanénim obézna aktiva kratkodobé zavazky
T, = * 13 ¥ —m8M88 — 18 *
z = 0,53 kratkodobé zavazky +013 cizi kapital +0,18 aktiva
fina¢ni majetek—kratkodobé zavazk
0,16 M 2 (17)
provozni naklady
4) Modifikovany Tafflertv index
zisk pred zdanénim obézna aktiva kratkodobé zavazky
Ty, = 0,53 % 0,13 x —————+ 0,18
m ! kratkodobé zavazky + 0, cizi kapital +0, aktiva
trzby
0,16 * —— 18
’ aktiva (18)

Vyse uvedené modely byly vybrany s ohledem na analyzované spolec¢nosti, které
pfedevsim poskytuji sluzby, tzn. jsou nevyrobnimi podniky. Dal§i modely musely byt
eliminovany z divodu nedostatecnych finan¢nich idaji o téchto korporacich. Jedna se
0 zévazky po splatnosti, které jsou potiebné pro bankrotni model IN95 ¢i Altmantv
model modifikovany pro ¢eské spolecnosti. Pfi vybéru byla také dulezita spolehlivost
jednotlivych modelt. Nasledné¢ bude provedena klasifikace vysledkit jednotlivych

bankrotnich modelt dle kapitoly 3.2.

Sbér dat
Tyto vybrané bankrotni modely budou pouzity na datech zucetnich zavérek
a vyro¢nich zprav, které jednotlivé spolecnosti zvetejnily ve sbirce listin. Tyto finanéni

vykazy vétSinou neposkytuji informace o velikosti zavazkil po splatnosti.

Komparace

Dil¢im cilem bude zhodnoceni finan¢niho zdravi jednotlivych spolecnosti ve
skupiné pomoci analyzy pomérovych ukazatell a jejich nasledné porovnani s vysledky

bankrotnich modelt. Pro tuto komparaci byly vybrany nasledujici ukazatele:

celkové zavazky

ZadluZenost = 19
celkova aktiva ( )
MR T T kratkodoby finan¢ni majetek
Okamzita likvidita = ooy et ) (20)
kratkodobé zavazky
obézna aktiva
Bézna likvidita = 21
kratkodobé zavazky ( )
0. , v rovoni vysledek hospodareni
Rentabilita provoznich trzeb = P . Y N_p , (22)
trzby z provozni ¢innosti
0. . vysledek hospodareni
Rentabilita aktiv = = o°p (23)
celkova aktiva
s , C s vysledek hospodateni po zdanéni
Rentabilita vlastniho kapitalu = = P P (24)

vlastni kapital

30



Cisty pracovni kapital = obéZna aktiva — kratkodobé zavazky (25)

Nasledujicim dil¢im cilem bude analyza piihlaSenych pohleddvek u podniki,
které jsou v insolvencnim fizeni. Dale bude urceno datum, od kterého spolec¢nost
spliiovala podminky pro platebni neschopnost. Toto datum bude porovnano se
skutecnosti dle udajii z insolvenéniho rejstiiku.

Syntéza

Dalsim krokem bude komplexni klasifikace finan¢niho zdravi spolecnosti dle
sumarizace jednotlivych vysledkti bankrotnich modeld a pomérovych ukazatelt.
V zavislosti na vysledcich bude predikovan blizici se bankrot. Vysledky ptedpovédi
budou porovnany se skutec¢nosti. Zavérem budou navrzena doporuceni pro jednotlivé

korporace ve skupiné a vyhodnoceni spolehlivosti jednotlivych modela.
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5 Prakticka cast

5.1 Popis 1. skupiny spojenych osob

Prvni zvolena skupina spojenych osob patii mezi kapitalové spojené osoby. Jedna se

o jednu mateiskou spolecnost a dale 5 dcefinych spolecnosti. Matetskou spolecnosti je

Jihomoravska akciova a. s., ktera své vlastnické vztahy k dcefinym spole¢nostem

meénila Vv pribéhu analyzovaného obdobi. Jednalo se pievazné o uplnou zménu

vlastnictvi ¢i zménu velikosti podilu. Béhem analyzovaného obdobi existovaly vyjimky,

kdy Jihomoravska akciova a. s. nevlastnila nize uvedené spolecnosti, avSak tyto byly

propojeny jinak nez kapitalové (dle ZDP § 23 odst. 7 pism.). Nasledujici schéma

ukazuje vztahy mezi spojenymi osobami.

Obrazek 2: Schéma 1. skupiny spojenych osob

Jihomoravska
akciova a. s.

ELBOD
ELEKTRO S s. r. 0.

PBATECH s. r. 0.

Rezidence Bozi JMA stavebni,
Horas. r. o. spol.sr. o.

. STAVBY
SPACEK s. r. 0.

Zdroj: www.justice.cz, vlastni zpracovani

Tabulka 12 shrnuje veskeré ovladané spole¢nosti Jihomoravskou akciovou a. s., které

béhem analyzovaného obdobi patfily do této skupiny spojenych osob.

Tabulka 12: DceFiné spoleénosti Jihomoravské akciové a. s. )

Nézev ovladané osoby @ Obdobi ve vlastnictvi Podil materské
y Jihomoravska akciova a. s. © spole¢nosti )
20. 3. 2006 — 19. 12. 2012 100 %
ELBOD ELEKTROs.r. 0.
13.8.2015 — soucasnost 100 %
PBATECHSs. r. 0. 6. 4. 2007 — 25. 2. 2017 100 %
23.5.2008 — 1. 2. 2010 100 %
Rezidence Bozi Horas. r.o. | 1. 2. 2010 — 30. 9. 2015 50 %
30.9. 2015 - 20. 2. 2018 100 %
6.1. 2006 — 9. 8. 2006 90 %
JMA stavebni, spol. sr. 0.
9. 8. 2006 — soucasnost 100 %
. . 10. 11. 2008 — 11. 9. 2014 100 %
STAVBY SPACEK s. r. o.
18.11. 2015 -19, 6. 2017 100 %
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() The subsidiaries of Jihomoravskd akciova a. s.; @ Name of controlled person; © Period owned by

Jihomoravskad akciova a. s.; ® Share of parent company. Zdroj: www.justice.cz, viastni zpracovani

Z vyse uvedené tabulky vyplyva, ze jedinymi spole¢nostmi, které jsou stale pod
kontrolou Jihomoravské akciové a. s. je JMA stavebni, spol. sr. 0. a ELBOD
ELEKTRO s. r. 0. Nasledujici podkapitoly budou popisovat a analyzovat jednotlivé

korporace ze skupiny.

5.1.1 Jihomoravska akciova a. s.
Jak jiz bylo vyse uvedeno, mateiskou spole¢nosti celé skupiny je Jihomoravska

akciova a. s. Zékladni informace o této spolecnosti uvadi nasledujici tabulka.

Tabulka 13: Zakladni informace o mateiské spole¢nosti

Obchodni firma @ Jihomoravska akciova a. s.

Datum vzniku spoleénosti @ | 23. 5. 2005

Pravni forma @ akciova spole¢nost
Z:AKladni kapital © 2 000 000,- K&
Akcie © 20 ks akcie na jméno v listinné podobé& s jmenovitou

hodnotou 100 000,- K¢&

Uketni obdobi ) hospodafsky rok kongici 31. 3.

@ The background information on parent company; @ Business name; @ Incorporation date; “ Type of

business entity; ® Share capital; ® Stock; (7 Accounting period. Zdroj: www.justice.cz, viastni zpracovani

Od zaloZeni spole¢nosti se ménil jeji predmét podnikéni. Dle zivnostenského
rejstiiku zacala Jihomoravska akciova a. s. podnikat dne 23. 5. 2005 v oblastech realitni
¢innost soucasné se spravou a udrZzbou nemovitosti, které byly koncem roku 2010
vymazany. Zaroven méla zivnostenské opravnéni na ¢innost Gcetnich poradct, vedeni
ucetnictvi a vedeni daflové evidence.

Na konci roku 2010 ptibyla zivnost obchod a sluzby neuvedené v ptilohach 1 az 3
zivnostenského zakona, kterd nahradila vySe uvedené vymazané ¢innosti.

V roce 2013 tyto ¢innosti doplnily jesté projektova ¢innost ve vystavbé, provadéni
staveb, jejich zmén a odstranovani. V roce 2014 spole€nost rozsifila obor podnikani
a spolecné¢ se stavitelstvim se zacala vénovat hostinské ¢innosti a prodeji kvasného lihu,
konzumniho lihu a lihovin.

Nasledujici tabulka zobrazuje vybrané polozky z rozvahy a vykazu zisku a ztraty
matefské spole¢nosti Jihomoravska akciova a. s. za obdobi od roku 2006 do 2014.

Z nize uvedené tabulky vyplyva, ze az do roku 2013 spolecnosti rostly trzby.

Spolecné s nimi rostly i kratkodobé zavazky. Zaroven rostla hodnota pohledavek, a to
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kratkodobych i1 dlouhodobych. Z tohoto ditivodu byla spole¢nost ohrozena druhotnou
platebni neschopnosti. Vyjma roku 2007 spolecnost vykazovala kladny vysledek
hospodatreni. Finanéni vysledek hospodafeni vSak byl po celou dobu zaporny vlivem

piijatych ptjcek a nakladovych trokd, které spoleCnost musela hradit.

Tabulka 14: Vybrané polozKy z rozvahy a VZZ Jihomoravské akciové a. s. @)

w w w w w w w w w
= = = = = = = = =
Polozka (v tis. K& /Rok @ | & © © Y Y ~ < < -
o o o o o o o o o
o o o o = = = = =
(o7} ~ oo (T} o [l N w >
Aktiva celkem @) 3586 | 12290 | 12901 | 16 414 | 25218 | 26 518 | 28 256 | 40 946 | 40 557
Dlouhodoby majetek @ 3267 | 10672 | 10577 | 13471 | 12153 | 10582 | 9606 | 18043 | 17 760
Obézna aktiva @ 302| 1569| 2238| 2855| 12962 | 15868 | 18624 | 22 870 | 22 764
Dlouhodobé pohledavky © 0 0 0 0 0 0| 3945| 4495| 14851
Kréatkodobé pohledavky @ 289| 1011| 2187| 2766| 12898 | 15766 | 14593 | 18298 | 7 852
Kratkodoby finan¢ni majetek (©) 13 558 51 89 64 102 86 77 61
Casové rozligeni © 17 49 86 88 103 68 26 33 33
Vlastni kapita] 10 2007| 1260| 1737| 1898| 1880| 2187| 2215| 2370| 2275
Vysledek hospodateni minulych
let 01 0 5| -741| -288| -136| -153 139 165 312
Cizi zdroje 12 1579 | 10952 | 11148 | 14499 | 23308 | 24174 | 25085 | 38367 | 38173
Dlouhodobé zavazky @3) 0 0 0 0 0 0 0 0| 1224
Kréatkodobé zavazky @4 944| 9682| 9994 | 14499 | 23308 | 20174 | 24631 | 37 158 | 34 814
Bankovni Gvéry a vypomoci 15 0 0 0 0 0 0 454 | 1209| 2135
Casové rozligeni 19) 0 78 16 17 30 157 956 209 109

Trzby za prodej vlastnich

virobki a sluzeb (47 283 | 2841| 3837| 4589| 5067| 5342| 5230| 11374 10336

Vykonna spotteba (8) 125 965| 1419| 2216| 2550| 4198| 3402| 5954| 5517

Osobni naklady 9 0| 1003 760| 1459 | 1400| 1674| 1778 3629| 2746

Odpisy dlouhodobého hmotného
i . @0) 1 402 507 210 186 205 192 131 187
a nehmotného majetku

Trzby z prodeje dlouhodobého
. N 0 0 0 0 0| 8000 0 0 0
majetku a materialu

Zustatkova cena prodaného

dlouhodobého majetku 22 0 0 0 0 0] 2413 0 0 0
Provozni vysledek hospodateni
@3) 7 -630 899 827 630 694 | 1758| 1544| 1306

Finan¢ni vysledek hospodateni
@4) 2 -116 -422 -604 -555 -287 | -1446| -1383| -1259

Vysledek hospodaieni pied

sdanénim @5 9 -746 477 223 75 407 312 161 47

@ Selected items of Bilance sheet and Profit and Loss statement Jihomoravska akciovd a. s.; @ ltem (in
thousand Czech crown) / year; @ Total assets; ¥ Non-Current Assets; ® Current Assets; © Long term
receivables; ) Short term receivables; ® Cash and cash equivalents; ® Asset accruals; @9 Capital;

(D Retained earnings and loss; ®? Liabilities; ®® Long term liabilities; ¥ Short term liabilities;
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(5 Borrowings; ®® Acccrued expenses; ) Revenue and sales; @ Consumption of power supplies and
services; @ Personnel costs; ?® Amortization; @9 Sales of long-term assets and material; ?® Residual
price of sold long-term assets; ?® Operating profit and loss; ?¥ Financial profit and loss; @® Earning

before tax. Zdroj: Ucetni zavérky spolecnosti Jihomoravska akciova a. s., vlastni viprava

5.1.2 ELBOD ELEKTRO s.r. 0.

Spolecnost ELBOD ELEKTRO s. r. o. je jednou zdcefinych spole¢nosti
Jihomoravské akciové a. s. Tato korporace v roce 2015 zménila svoji obchodni firmu
z JMA elektro s. r. 0. na vyse uvedené ELBOD ELEKTRO s. 1. o.

Tabulka 15: Zakladni informace o spole¢nosti ELBOD ELEKTRO s. r. 0. ()

Obchodni firma @ ELBOD ELEKTROs. r. 0.

Datum vzniku spole¢nosti ® | 20. 3. 2006

Pravni forma @ spole¢nost s ruenim omezenym

ZKkladni kapital © 200 000 K¢

Obdobi ve vlastnictvi JA* © | 20. 3. 2006 — 19. 12. 2012, od 13. 8. 2015 do soucasnosti

Uketni obdobi ) hospodafsky rok kongici 31. 3.

@ The background information on ELBOD ELEKTRO s. r. 0.; @ Business name; © Incorporation date;
@ Type of business entity; ® Share capital; ©® Period of ownership of JA; () Accounting period. Zdroj:

www.justice.cz, viastni zpracovani

Hlavni pfedmét podnikani této spolec¢nosti byly realitni ¢innost, sprava a udrzba
nemovitosti, Vyroba, instalace, opravy elektrickych stroji a pfistrojt, elektronickych
a telekomunikaénich zatizeni. Béhem let 2006 az 2008 méla ELBOD ELEKTRO s. r. o.
téz zivnost na revize a zkousky elektrickych zafizeni. Vybrané polozky zrozvahy
a vykazu zisku a ztraty zobrazuje Tabulka 16.

Béhem analyzovaného obdobi rostla hodnota dlouhodobého majetku. Soucasné
vSak rostly cizi zdroje, ze kterych byla stald aktiva potfizena. Rust aktiv mél pozitivni
vliv na vyvoj trzeb, které se béhem obdobi zvySovaly. Zarovein po celou dobu

spolecnost vykazovala kladny vysledek hospodateni.

Tabulka 16: Vybrané polozky z rozvahy a VZZ ELBOD ELEKTRO . r.0. @

w w w w w w w

e - - e s s -

Polozka (v tis. K¢&) / Rok @ e % % 9 < < <

S S S S S S o

S ) o = = = =

~ oo O o [ N w
Aktiva celkem © 2313 6 366 9783| 13525| 28345| 34818| 38206
Dlouhodoby majetek ) 20 20 6 296 2208 4227 6617

1 Jihomoravska akciova a. s.
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Polozka (v tis. K&) / Rok @

L00C'E'TE
800C°€'TE
600C°€'TE
0TOC’E'TE
TT0C’E'TE
C¢T0C’E'TE
ET0C’E'TE

Obé&zna aktiva © 2084 6 133 9583| 13087| 26032 30545| 31533
Dlouhodobé pohledavky © 0 0 866 1386 2987 3129 2 106
Kratkodobé pohledavky ) 1848 6 075 8416| 11378 20555| 26153| 26573
Kratkodoby finan¢ni majetek © 236 58 301 323| 1080 285| 2220
Casové rozliseni © 37 35 1 822 346 169 18
Vlastni kapital % 236 436 1214 2005 2900 3015 3674
Vysledek hospodateni minulych

let 4D 0 34 222 994 1785 2679 2795
Cizi zdroje *? 2 040 5895 8568 | 10698| 25099| 31634| 34516
Dlouhodobé zavazky % 0 0 0 0 0 2 449 7167
Kratkodobé zavazky 4 2 040 5895 8568| 10698| 21627| 27658| 25547
Bankovni uvéry a vypomoci % 0 0 0 0| 3472 1527| 1802
Casové rozliseni 9 37 35 1 822 346 169 18

Trzby za prodej vlastnich

v{robk a sluzeb 7 8338| 16532| 18554 23645| 58939| 57960| 64926

Vykonna spotteba 19 7722 15323| 16560| 21790| S51119| 45233| 51415

Osobni naklady 9 513 808 998 956 6413| 11079| 11528

Odpisy dlouhodobého hmotného

a nehmotného majetku @ 20 40 26 76 588 1042 1167
Trzby z prodeje dlouhodobého

. 1 @) 0 0 0 0 151 32 0
majetku a materialu
Zustatkova cena prodaného 0 0 0 0 4 0 0
dlouhodobého majetku ??
Provozni vysledek hospodareni
23) 63 279 936 848 1026 219 1043
Finanéni vysledek hospodareni
2) -16 -14 49 146 82 -63 -263

Vysledek hospodateni pied

danénin @9 47| 265 985 994 1108 780 156

@ Selected items of Bilance sheet and Profit and Loss statement ELBOD ELEKTRO s. r. 0.; @ Item (in
thousand Czech crown) / year; @ Total assets; ¥ Non-Current Assets; ® Current Assets; © Long term
receivables;  Short term receivables; ® Cash and cash equivalents; ® Asset accruals; @9 Capital;
(D Retained earnings and loss; @2 Liabilities; ®® Long term liabilities; @4 Short term liabilities;
(5 Borrowings; @8 Acccrued expenses; @” Revenue and sales; ®® Consumption of power supplies and
services; 19 Personnel costs; % Amortization; % Sales of long-term assets and material; ?? Residual
price of sold long-term assets; ?® Operating profit and loss; @¥ Financial profit and loss; ®® Earning
before tax. Zdroj: UZ za jednotlivd icetni obdobi spolecnosti ELBOD ELEKTRO s. r. o., viastni

zpracovani
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5.1.3 STAVBY SPACEKs.r. o.

Dalsi propojend osoba vyse uvedené skupiny je dcefina spolecnost STAVBY
SPACEK s. r. 0. Tato spole¢nost zvefejnila uéetni zavérku pouze za tii uéetni obdobi.
Pti analyze jednotlivych vykazii bylo zjisténo, Ze rozvaha za prvni ucCetni obdobi
existence spole¢nosti vykazovala zistatky v minulém ucetnim obdobi, tedy v obdobi
pted zalozenim spolecnosti. Déle tato spole¢nost béhem svého fungovani zménila svoji
obchodni firmu z ptivodni Rezidence Na hradé s. r. 0. na JMA engineering s. r. o.
anéaslednd na STAVBY SPACEK s. r. o. Tabulka 17 sumarizuje zakladni udaje o této
spolecnosti.

Tabulka 17: Zakladni informace o spole¢nosti STAVBY SPACEK s. r. 0.

Obchodni firma @ STAVBY SPACEK s. r. .

Datum vzniku spole¢nosti © | 10. 11. 2008

Datum vymazu z OR @ 19. 6. 2017

Pravni forma ® spolecnost s ruéenim omezenym

Zikladni kapital © 200 000 K¢

Obdobi ve vlastnictvi JA> (™ | 10. 11. 2008 — 11. 9. 2014, od 18. 11. 2015 do 19. 6. 2017
Utetni obdobi © kalendétni rok

@ The background information on STAVBY SPACEK s. r. o.; @ Business name; © Incorporation date;
@ The Date of removal from the register; ® Type of business entity; © Share capital; (7 Period of
ownership of JA; ® Accounting period. Zdroj: www.justice.cz, UZ STAVBY SPACEK s. r. o., viastni
zpracovani

Pfedmétem podnikani této spoleCnosti byla realitni Cinnost, sprava a udrzba
nemovitosti, provadéni staveb, jejich zmén a odstraniovani. V nasledujici tabulce jsou
uvedeny vybrané polozky z rozvahy a vykazu zisku a ztraty.

Z vyse uvedenych udajii vyplyva, Ze béhem téchto tii obdobi nevykonavala tato
spolecnost témét zadnou cCinnost. Dle piilohy ucetni zavérky k 31. 12. 2009 vSak
uzaviela n€kolik smluv o pijcce se svymi spifiznénymi osobami. Timto tak vzrostly
zavazky spole¢nosti. Finan¢ni prostfedky spolecnost pouzila na pofizeni nemovitosti.
ProtoZe vSak spolecnost nebyla aktivni a netvofila zisk, z tohoto diivodu ani nebyla
schopna hradit své zavazky, a proto uzaviela dodatky na vySe uvedené smlouvy

0 ptijccee, kde si prodlouzila splatnost svych zavazki.

2 Jihomoravska akciova a. s.
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Tabulka 18: Vybrané polozky z rozvahy a VZZ STAVBY SPACEK s. r. 0. @

Polozka (v tis. K¢) / Rok @ 31.12.2008 | 31.12.2009 | 31.12.2010
Aktiva celkem © 220 2 867 2870
Dlouhodoby majetek ¥ 17 2861 2861
Obézna aktiva © 203 6 9
Kratkodobé pohledavky (©) 3 3 0
Kratkodoby finanéni majetek 200 3 9
Vlastni kapital ® 193 -26 -172
Vysledek hospodateni minulych let ) 0 -7 -226
Cizi zdroje 19 27 2893 3042
Dlouhodobé zavazky 9 0 0 0
Kratkodobé zavazky 12 27 2893 3042
Vykonna spotteba % 0 56 19
Odpisy dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku 4 7 7 0
Provozni vysledek hospodateni % -7 -63 -19
Finanéni vysledek hospodateni (9 0 -156 -127
Vysledek hospodaieni pied zdanénim *7) -7 -219 -146

@ Selected items of Bilance sheet and Profit and Loss statement STAVBY SPACEK s. r. 0.; @ Item (in
thousand Czech crown) / year; @ Total assets; ® Non-Current Assets; ® Current Assets; © Short term
receivables; () Cash and cash equivalents; ® Capital; ) Retained earnings and loss; @9 Liabilities;
D Long term liabilities; “? Short term liabilities; ¥ Consumption of power supplies and services;
(4 Amortization; % Operating profit and loss; @® Financial profit and loss; ” Earning before tax.

Zdroj: UZ za jednotlivd vicetni obdobi spolecnosti STAVBY SPACEK s. r. o., viastni zpracovéni
5.1.4 JMA stavebni, spol.sr. 0.

JMA stavebni, spol. sr. o. je nejvétsi z dcefinych spoleénosti. Soucasné je z celé
skupiny nejdéle trvajici ti€etni jednotkou. Tato spole¢nost ma zarovenl povinnost nechat
si overit tcetni zavérku auditorem. JMA stavebni, spol. s r. 0. si také n€kolikrat zméenila
svoji obchodni firmu. Pavodni ,,UMELECKE TRUHLARSTVI spol. sr. 0. bylo
zménéno na Umélecké truhlarstvi s. r. 0. a ndsledné¢ na JMA stavebni, spol. sT. 0.

Nasledujici tabulka sumarizuje zékladni udaje o této spolecnosti.
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Tabulka 19: Zakladni informace o spole¢nosti JMA stavebni, spol. s r. 0. @

Obchodni firma @ JMA stavebni, spol. sr. 0.

Datum vzniku spole¢nosti ® | 4. 9. 1991

Pravni forma @ spole¢nost s ru¢enim omezenym

ZAkladni kapital © 200 000 K¢ (do 15.9.2009), 12 000 000 K¢ (od 15. 9. 2009)

Obdobi ve vlastnictvi JA® ©® | 9. 8. 2006 — do soucasnosti

Ucetni obdobi hospodafsky rok konéici 31. 3.

O The background information on JMA stavebni, spol. s r. o.; @ Business name; @ Incorporation date;
@ Type of business entity; © Share capital; © Period of ownership of JA; ) Accounting period. Zdroj:

www.justice.cz, UZ JMA stavebni, spol, s r. o., viastni zpracovani

Tato spolecnost meéla velmi rozmanity piedmét podnikéni. Po zalozeni se
spoleCnost vénovala udrzb¢ kulturné-historickych pamatek a realizaci novych
vytvarnych néavrhl. Nasledné pieSla na truhlafstvi, specializovany maloobchod,
zprostiedkovani obchodu a sluzeb a projektovou ¢innost. V posledni etapé bylo hlavnim
predmétem provadéni staveb, truhlafstvi, podlahafstvi a zednictvi.

Z nasledujici tabulky lze vy¢ist, Ze spolecnost zaznamenala narast dlouhodobého
majetku mezi roky 2009 a 2010, piestoze v tomto obdobi se zacala projevovat finanéni
krize. Od roku 2011 spolec¢nost zvySovala svij majetek kazdym rokem. V roce 2009
JMA stavebni, spol. s r. 0. zvySila také svlij zdkladni kapital z 200 000 K¢ na 12 mil. K¢

Od zacatku analyzovaného obdobi byly trzby spolecnosti pfiblizné stabilni. Strmy
pokles nastal az vroce 2014, kdy poklesly o cca 45 %. Zaroven az do roku 2014
hospodatila JMA stavebni, spol. s r. 0. se ziskem.

Tabulka 20: Vybrané polozky z rozvahy a VZZ JMA stavebni, spol. s r. 0. @

2 g e |lg |eB | e =

Polozka (v tis. K&) / Rok @ e % o < © = -

SO 2R =R RE R SR E
Aktiva celkem @ 70889 | 73122| 76385| 124751 | 130110 | 162 652 | 146 025
Dlouhodoby majetek *) 979 765| 14452 | 13104 | 12052 | 23402| 49806
Obézna aktiva © 62211| 58103| 60897 |110818| 117434 | 138823 | 95863
Dlouhodobé pohledavky © 301| 2880| 4997| 5037| 19399| 28331 | 31775
Kratkodobé pohledavky () 54390| 52580| 45620| 83669| 91046|103149| 62665
Kratkodoby finan¢ni majetek (€ 5 646 2337 1378 1621 4 398 6 699 1423
Casové rozligeni @ 7699 | 14254 1036 829 624 427 356
Vlastni kapital 0 6051| 7745| 19429| 21351 | 21785| 24471 | 19226

3 Jihomoravska akciova a. s.
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Polozka (v tis. K&) / Rok @

800C°€'TE
600C°€TE
0T0C’€TE
TT0C'ETE
¢10C’eTe
€T0C’ETE
Y10’ ETE

Vysledek hospodafeni minulych let 1 2892| 5754| 7448| 7332 9158| 9570| 12122
Cizi zdroje 12 64761| 64474 | 56931 | 99713108294 | 138 181 | 126 779
Dlouhodobé zévazky @3 532| 5834| 6715| 9251| 10499| 1975| 4073
Krétkodobé zavazky 14 49949 | 40470| 36222| 73997| 77538100849 | 106 035
Bankovni Givéry a vypomoci % 14280 | 18170| 13994 | 16465| 20257| 35357 | 16671
Casové rozligeni 19 77 903 25| 3687 31 0 20
47by 7a prodej viastnich virobkiasiuzeb |y yq 137 | 169 445 | 150 655 | 147 622 | 160679 | 212 672 | 117 952
Vykonna spotieba (18 133653 | 147 308 | 138 075 | 143 405 | 121 166 | 197 379 | 99 287
Osobni naklady @9 15690 | 16146 | 16567 | 16069| 17784 | 18807 | 15683

Odpisy dlouhodobého hmotného a

nehmotného majetku @9 542 576 919 1297 1114 1298 530

Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a

12l 542 576 919 1297 1114| 1298 530
materialu
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého 349 12 5036 0 0 834 0
majetku 2
Provozni vysledek hospodateni 2% 5753| 2197| 1178| 3953| 3559 4724| -7121
Finanéni vysledek hospodaieni 24 -2891 -503 -204| -1004| -3125| -2037| 2514
Vysledek hospodateni pred zdanénim @9 2862| 1694 974 | 2949 434| 2687 -4307

O Selected items of Bilance sheet and Profit and Loss statement JMA stavebni, spol. s r. 0.; @ Item (in
thousand Czech crown) / year; @ Total assets; ¥ Non-Current Assets; ® Current Assets; © Long term
receivables;  Short term receivables; ® Cash and cash equivalents; ® Asset accruals; @9 Capital;
(D Retained earnings and loss; @2 Liabilities; ®® Long term liabilities; @4 Short term liabilities;
(%) Borrowings; @8 Acccrued expenses; @” Revenue and sales; ®® Consumption of power supplies and
services; @9 Personnel costs; @9 Amortization; @2 Sales of long-term assets and material; ?? Residual
price of sold long-term assets; ?® Operating profit and loss; @¥ Financial profit and loss; ®® Earning
before tax. Zdroj: Vyrocni zpravy a UZ za jednotlivd vicetni obdobi spolecnosti JMA stavebni, spol. s r. o.,

viastni zpracovani
5.1.5 PBATECHSs.r. 0.

Tato dcefind spolecnost vySe uvedené Jihomoravské akciové a. s. béhem svého
fungovani opét nckolikrat zménila svoji obchodni firmu. Plvodné byla zalozena jako
Rezidence Jizni, s. r. 0. Nasledné¢ vSak koncem roku 2010 byla zapsana jako JMA
technology s. r. 0. Toto vSak trvalo pouze do biezna roku 2016, kdy jeji nova obchodni
firma byla PBATECH s. r. o. Nasledujici tabulka zobrazuje zakladni tdaje o této

spole¢nosti.
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Tabulka 21: Zakladni informace o spole¢nosti PBATECH s. r. 0. @

Obchodni firma @ PBATECHSs.r. 0.

Datum vzniku spole¢nosti ® | 6. 4. 2007

Pravni forma @ spole¢nost s ru¢enim omezenym
Z:ikladni kapital © 200 000 K&

Obdobi ve vlastnictvi JA* © | 6. 4. 2007 — 25. 2. 2017

Uéetni obdobi kalendéini rok

@ The background information on PBATECH s. r. 0.; ® Business name; ©® Incorporation date; ® Type of
business entity; & Share capital; ® Period of ownership of JA;  Accounting period. Zdroj:

wWww.justice.cz, UZ PBATECH s. r. o., vastni zpracovani

Hlavnim pfedmétem podnikani spole¢nosti po jejim zalozeni byla realitni ¢innost
a sprava a udrzba nemovitosti. Toto se nasledné zmeénilo v roce 2010, kdy dosavadni
¢innost byla vymazana a nahradila ji vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptilohach
1 az 3 zivnostenského zakona. Tabulka 22 zobrazuje vybrané tdaje z Géetni zavérky.

Z nize uvedené tabulky vyplyva, ze spolecnost PBATECH s. r. 0. nevykonavala
témetr zaddnou Cinnost az do roku 2011. Dle piilohy ucetni zévérky evidovala pouze
dlouhodoby majetek na uctu potizeni dlouhodobého majetku. Jednalo se o vystavbu
bytového domu a pozemky. Na stran¢ pasiv byly hlavnimi polozkami pfijaté zalohy od
budoucich vlastnik bytovych jednotek ve vysi cca 11 mil. K¢&. I kdyZ od roku 2011
trzby spoleénosti rostly, vysledek hospodateni béhem analyzovaného obdobi byl nestaly
a spolecnost se tak Casto dostavala ze zisku zpét do ztraty. Nejlepsi kladny vysledek
me¢la PBATECH s. r. 0. v roce 2013 ve vysi 598 tis. K¢.

Tabulka 22: Vybrané polozky z rozvahy a VZZ PBATECH s. r. 0. @

w w w w w w w

= = = = = = B

[ = = = [ = =

Polozka (v tis. K¢) / Rok @ N N N N N N N

o o o o o (@] o

S = = = =

] (o) © o [ N w
Aktiva celkem ® 12989 | 8410| 8426| 8275| 17424 | 27627 | 44599
Dlouhodoby majetek ) 9773| 8230| 8338| 8171| 6878| 7099| 13272
Obézna aktiva © 3216 180 88 103 | 10545| 20523 | 31327
Dlouhodobé pohledavky ©) 0 0 0 0 0 0| 5899
Kratkodobé pohledavky ) 0 153 74 941 10542 | 19625| 25294
Kratkodoby finanéni majetek © 3216 27 14 9 3 898 134
Vlastni kapital @ 188 866 850 1137| 1048| 1367 1851
Vysledek hospodateni minulych let (9 0 -12 656 640 927 838 | 1147

4 Jihomoravska akciova a. s.
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w w w w w w w
= T = = = = =
= = = = = = =
Polozka (v tis. K¢&) / Rok @ N N N N N N N
o o o o o o o
S (=} S = =3 = =
3 & © o [N [\ w
Cizi zdroje 12801| 7544| 7576| 7138| 16376| 26259 | 42745
Dlouhodobé zavazky 2 0 0 0 0 0 0| 7033
Kratkodobé zavazky 2 12801| 7544| 7576| 7138| 16376| 25775| 32984
Bankovni Givéry a vypomoci 4 0 0 0 0 0 484| 2728
Trzby za prodej vlastnich vyrobki a
. 1 (15) 0 0 278 322| 18 155| 78 377|130 506
sluzeb
Vykonna spotreba (6 0 631 149 225| 17934 | 77 475|130 110
Osobni naklady *7) 0 0 0 0 0 0 282
Odpisy dlouhodobého hmotného a 9 9 0 0 0 97 895
nehmotného majetku )
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku
1 (19) 9 9 0 0 0 27 825
a materialu
Zustatkova cena prodaného ol 9905 ol 1266] 1293 0 0
dlouhodobého majetku %
Provozni vysledek hospodareni ?% -9 818 127 579 136 1170| 1637
Finanéni vysledek hospodateni ?? -3 39| -139| -214| -225| -775| -1039
Vysledek hospodateni pfed zdanénim
@3 -12 857 -12 365 -89 395 598

@ Selected items of Bilance sheet and Profit and Loss statement PBATECH s. r. 0.; @ Item (in thousand
Czech crown) / year; @ Total assets; ¥ Non-Current Assets; ® Current Assets; © Long term receivables;
(™ Short term receivables; ® Cash and cash equivalents; © Capital; @9 Retained earnings and loss;
(D | jabilities; @2 Long term liabilities; @® Short term liabilities; 4 Borrowings; > Revenue and sales;
(16 Consumption of power supplies and services; @7 Personnel costs; “® Amortization; @9 Sales of long-
term assets and material; ?® Residual price of sold long-term assets; @Y Operating profit and loss;
@) Financial profit and loss; ®® Earning before tax. Zdroj: UZ za jednotlivai iicetni obdobi spolecnosti

PBATECH s. r. 0., viastni zpracovani
5.1.6 Rezidence Bozi Horas.r. 0.

Posledni z dcefinych spolec¢nosti Jihomoravské akciové a. s. je Rezidence Bozi
Hora s. r. 0. Zékladni tidaje o této spiiznéné osobé uvadi nasledujici tabulka.

Tabulka 23: Zakladni informace o spole¢nosti Rezidence Bozi Hora s. r. 0. @

Obchodni firma @ Rezidence Bozi Horas. r. 0.

Datum vzniku spole¢nosti © | 23. 5. 2008

Pravni forma @ spole¢nost s ru¢enim omezenym

ZsKkladni kapital © 200 000 K¢ (do 30. 9. 2015), 10 440 000 K¢ (od 30. 9. 2015)

Obdobi ve vlastnictvi JA® © | 23.5. 2008 - 20. 2. 2018

5 Jihomoravska akciova a. s.
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Uéetni obdobi @ kalendaini rok

O The background information on Rezidence Bozi Hora s. r. o.; ® Business name; @ Incorporation date;
@ Type of business entity; © Share capital; ©® Period of ownership of JA; () Accounting period. Zdroj:

www.justice.cz, UZ Rezidence Bozi Hora s. r. o., viastni zpracovani

Spolec¢nost Rezidence Bozi Hora s. r. 0. vznikla s hlavnim pfedmétem podnikani
sprava a udrzba nemovitosti. Tento pfedmét byl vymazan z zivnostenského rejstiiku
avroce 2010 ho vystiidala vyroba, obchod a sluzby neuvedené v piilohach 1 az 3
zivnostenského zakona. Vybrané polozky z Gi¢etnich zavérek uvadi Tabulka 24.

Z nize uvedeného vyplyva, Ze tato uCetni jednotka vykazovala ztratu ihned po svém
zalozeni. Od roku 2009 méla i zaporny vlastni kapital. Ztratové hospodaieni bylo
zpusobeno tim, Ze spole¢nost neméla zadné trzby, a to az do roku 2011. Mezi lety 2011
az 2013 spole¢nost realizovala trzby z prodeje majetku. Z vlastni ¢innosti méla
spole¢nost vynosy az od roku 2012.

PtestoZze Rezidence Bozi Hora s. r. o. nerealizovala z4dné vynosy, v roce 2009
uzaviela s Jihomoravskou akciovou a. s. smlouvu o ptijcce na 10 mil. K¢ s trokem
10 % p. a. Tyto finan¢ni prostiedky mély byt vyuzity pro vykup pozemku. V roce 2010
se zévazky jesté navysily, kdyz si tato spolecnost pujcila dalSich 11,5 mil. K¢ na stejny
ucel jako v pfechozim roce. V roce 2012 se situace opét opakovala a Rezidence Bozi
Hora s. r. 0. si opét pujcila dalsi financni prosttedky ve vysi priblizné¢ 22,5 mil. K¢.
Celkové zavazky z titulu pfijatych pijéek a avérd byla ve vysi 42,2 mil. K&. Cast ztraty
tedy plynul z nakladovych uroka, které spole¢nost musela hradit.

Tabulka 24: Vybrané polozky z rozvahy a VZZ Rezidence Bozi Hora s. r. 0. V)

e efeleleale

= = [ [ = [ =

Polozka (v tis. K&) / Rok @ N ™ N N N N N

S S S S S S S

S S = = = = =

& @ o = N @ =
Aktiva celkem @ 200| 10278 | 23764 | 46347 | 41104 | 23771 | 23483
Dlouhodoby majetek ) 15| 1403| 23392 | 29971 | 37871 | 23357 | 23432
Obézna aktiva ® 179| 8875 372| 16376 | 3233 414 51
Kratkodobé pohledavky © 4| 269| 215 14704 519] 29 30
Kratkodoby finanéni majetek 175| 8606 157| 1672| 2714 385 21
Vlastni kapital ® 185 -99| -2873| -6738| -6814| -5871| -6689
Vysledek hospodateni minulych let © 0 -15|  -299| -3073| -6938| -7013| -6071
Cizi zdroje 19 15| 10377 | 26 637 | 51353 | 47905| 29642 | 30172
Kratkodobé zavazky 9 4 269 215| 14704 519 29 30
Bankovni Gvéry a vypomoci 12 0 0 0 0| 22669 0 0
Casové rozligeni 1% 0 0 0| 1732 13 0 0
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w w w w w w w
P P P = P P P
= = = = = = =
Polozka (v tis. K&) / Rok @ N N N N N N N
S S (=) S (=) (=) S
o =) = = = = =
® © (S) - ) w ~
Trzby za prodej vlastnich vyrobku a
s 1 (14) 0 0 0 0 40 208| 1793
sluzeb
Vykonna spotteba % 6 46 74 78 202 301 82
Osobni néklady (9 0 0 132 143 71 0 0
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a
1 (17) 0 0 0| 25200| 4398| 26 098 0
materialu
Zustatkova cena prodaného DM (8 0 0 0| 26464| 2060| 21508 1674
Provozni vysledek hospodateni % -12 52| -621| -2228| 2095| 3352 -8
Finanéni vysledek hospodateni 9 -3| -232| -2153| -1637| -2171| -2 410 -810
Vysledek hospodateni pred zdanénim @V | -15| -284| -2774| -3 865 -76 942 -818

O Selected items of Bilance sheet and Profit and Loss statement Rezidence Bozi Hora s. r. o0.; @ Item (in
thousand Czech crown) / year; © Total assets; ® Non-Current Assets; ©) Current Assets; ) Short term
receivables; ™ Cash and cash equivalents; ® Capital; ©® Retained earnings and loss; @9 Liabilities;
(1 Short term liabilities; @2 Borrowings; “® Acccrued expenses; @4 Revenue and sales; * Consumption
of power supplies and services; 9 Personnel costs; (7 Sales of long-term assets and material;
(18) Residual price of sold long-term assets; * Operating profit and loss; ?® Financial profit and loss;
@) Earning before tax. Zdroj: UZ za jednotliva ticetni obdobi spolecnosti Rezidence Bozi Hora s. r. 0.,
Vlastni zpracovanit
5.2 Popis 2. skupiny spojenych osob

Druha skupina spojenych osob je tficlenna. Jedné se o mateiskou spole¢nost a dvé
dcefiné, které jsou kapitalové spojené. Mateiskou spolecnosti je ALFA TERM MOST
a. s., ktera vlastni DATEM Most s. r. 0. a BETA TERM Chomutov spol. s r. 0. Tyto

vztahy zobrazuje niZze uvedené schéma.

Obrazek 3: Schéma 2. skupiny spojenych osob

ALFA TERM MOST a. s.

BETA TERM Chomutov spol. s . o. DATEM Mosts. r. 0.

Zdroj: www.justice.cz, viastni zpracovdini

Nasledujici tabulka informuje o vztazich mezi matetskou a dcefinymi spolecnostmi

behem analyzovaného obdobi.
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Tabulka 25: DceFiné spole¢nosti ALFA TERM MOST a.s. @

Obdobi vlastnéni ve Podil materské
Nazev ovladané osoby @ vlastnictvi ALFA TERM spoletnosti ®
MOST a.s. ®
1. 3.1996° — 26. 3. 1999 70 %
BETA TERM Chomutov s. r. 0. 26.3.1999-7.1. 2004 80 %
7.1.2004 —19. 6. 2019 90 %
29.11. 19967 — 6. 9. 2005 60 %
DATEM Mosts. r. o.

6. 9. 2005 — 15. 10. 2016 100 %

(1) The subsidiaries of ALFA TERM MOST a. s.; @ Name of controlled person; © Period owned by ALFA

TERM MOST a. s.; ¥ Share of parent company. Zdroj: www.justice.cz, viastni zpracovani
5.2.1 ALFA TERM MOST A. S.

ALFA TERM MOST a. s. je matetska spolecnost 2. skupiny. Zakladni tidaje o této
ucetni jednotce poskytuje nasledujici tabulka.

Tabulka 26: Zakladni udaje o spole¢nosti ALFA TERM MOST a.s. @

Obchodni firma @ ALFA TERM MOST a.s.

Datum vzniku spole¢nosti ® | 1. 3. 1996

Pravni forma @ akciova spolecnost

Zikladni kapital © 1100 000 K¢

Akcie © 110 ks kmenové akcie ve jmenovité hodnoté 10 000,- K&
Utetni obdobi kalendéini rok

@ The background information on ALFA TERM MOST a. s. @ Business name; © Incorporation date;
@ Type of business entity; @ Share capital; ® Stocks; ™ Accounting period. Zdroj: www.justice.cz, UZ
ALFA TERM MOST a. s., viastni zpracovani

Tato akciova spolecnost se vénuje Sirokému oboru podnikani. Mezi femeslné
sluzby, které jsou hlavnim pfedmétem podnikani, patii zdmecnictvi, kovoobrabécstvi,
1zolatérstvi, vodoinstalatérstvi, topenaistvi, montdz a opravy vyhrazenych plynovych
zafizeni, vyroba, instalace a opravy elektrickych zafizeni, stroji a pfistroji. DalSim
pfedmétem podnikéni této spolecnosti je projektova ¢innost ve vystavbeé, koupé zbozi za
ucelem dalSiho prodeje, zpracovani dat, sluzby databank, sprava siti, realitni ¢innost,
sprava a udrzba nemovitosti, silniéni motorova doprava ndkladni a mnoho dalSich.

Nasledujici Tabulka 27 sumarizuje vybrané polozky z rozvahy a vykazu zisku a ztraty.

60d 13. 4. 1994 do 1. 3. 1996 spole¢nost vlastnila ALFA TERM MOST spol. s r. 0., ta v§ak zanikla a
nove vznikla ALFA TERM MOST a. s.
"0d 20. 6. 1994 do 1. 3. 1996 spole¢nost vlastnila ALFA TERM MOST spol. s r. 0., ta v§ak zanikla a
nove vznikla ALFA TERM MOST a. s.
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Dle nize uvedenych udaju lze vidét pozitivni vyvoj trzeb az do roku 2008. Od
tohoto roku se zacala projevovat ekonomicka krize a trzby v nasledujicich 4 letech
zacCaly strmé klesat. Nasledkem byl zaporny vysledek hospodateni, ktery se poprvé
objevil v roce 2010. Od této doby spolecnost tvoiila ztratu, ktera byla kazdy nasledujici
rok vyssi.

Tabulka 27: Vybrané polozKy z Géetnich zavérek ALFA TERM MOST a.s. @

w w w w w w w
= [ [ [ [ [ [u
= = = = = = =
Polozka (v tis. K¢&) / Rok @ N N A ™ N N N
o o o (=) (=) S S
S S S S = = =
& < & © (S) (N ()
Aktiva celkem @ 56291 | 61452|115906| 79681 | 58 837 | 49341| 35153
Dlouhodoby majetek ) 24857 | 25412 | 25599 | 23741| 25813 | 25190 | 22395
Obé&zn4 aktiva ® 27047| 29922 | 84781 | 50743 | 28337 | 20468 | 9437
Kratkodobé pohledavky © 9207 | 13662| 64609| 26001 | 14010| 8578| 8983
Kratkodoby finanéni majetek 700| 8061 6850| 4420 870 176 127
Casové rozligeni © 2678| 4438| 3875| 3575| 3170 2205| 1852
Vlastni kapital © 26647 | 34291 | 37196 | 37994 | 31047 | 21750 | 10458
Vysledek hospodateni minulych let
10) 19092 | 24695| 32342 | 35244| 36042 | 29194 | 19 898
Cizi zdroje 9 28164 | 25613 | 76536 | 41417 | 25685 | 24 837 | 22959
Dlouhodobé zavazky (2 18957 | 11950| 11927 | 11916| 9675| 10138 | 10 140
Kratkodobé zavazky 1% 9207| 13662| 64609 | 26001| 14010 8578| 8983
Bankovni Gvéry a vypomoci 4 0 0 0 0 0| 6121| 3836
Casové rozligeni 1% 1480| 1548| 2174 270| 2105| 2754| 1736
Trzby za prodej vlastnich vyrobki a
sluzeb (9 102 482 | 134 289 | 159 308 | 99 224 | 91 667 | 64 764 | 33 117
Vykonna spotteba 17 53224| 79001108 153 | 50968 | 50 457 | 32500 | 19 958
Osobni néklady ® 41626 | 45005| 48074 | 38864 | 36 009 | 35850 | 22445
Odpisy dlouhodobého hmotného a
. . (19) 1537 1697| 2283| 1940| 1640, 1481| 1223
nehmotného majetku
Trzby z prodeje dlouhodobého
. 1 (20) 6438| 2232 2207| 1710| 1713 949 310
majetku a materialu
Zistatkova cena prodaného 5020| 1729| 1841| 1477| 1519| 743| 117
dlouhodobého majetku @Y
Provozni vysledek hospodareni ¢? 8099| 8474| 4506| 2255| -6023| -7995| -10 713
Finanéni vysledek hospodateni ?® -379| 1335 -942 | -1228| -973| -838 -577
Vysledek hospodareni pfed zdanénim
24) 7333| 9805| 3564| 1027| -6996| -8833| -11 290

@ Selected items of Bilance sheet and Profit and Loss statement ALFA TERM MOST a. s.; @ Item (in
thousand Czech crown) / year; © Total assets; ® Non-Current Assets; ®) Current Assets; © Short term
receivables; () Cash and cash equivalents; @ Asset accruals; © Capital; @9 Retained earnings and loss;

(D Liabilities; 1 Long term liabilities; @® Short term liabilities; @ Borrowings; @ Acccrued expenses;
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(16 Revenue and sales; " Consumption of power supplies and services; @® Personnel costs;
(19 Amortization; @ Sales of long-term assets and material; ?D Residual price of sold long-term assets;
(22 Operating profit and loss; ?® Financial profit and loss; ?* Earning before tax. Zdroj: uicetni zavérky
spolecnosti ALFA TERM MOST a. s., vlastni zpracovani

5.2.2 BETA TERM Chomutov spol. s . 0.

BETA TERM Chomutov spol. sr. o. je dcefina spole¢nost akciové spole¢nosti
ALFA TERM Chomutov a. s. Zakladni udaje o této ucetni jednotce sumarizuje
nasledujici tabulka.

Tabulka 28: Zakladni idaje o spole¢nosti BETA TERM Chomutov spol. s r. 0. )

Obchodni firma @ BETA TERM Chomutov spol. sr. o.
Datum vzniku spole¢nosti © 13. 4. 1994

Datum vymazu © 19. 6. 2019

Pravni forma © spole¢nost s ru¢enim omezenym
Zikladni kapital © 250 000 K¢

Obdobi vlastnictvi ALFA TERM MOST a.s. @ | 29, 11. 1996 — 19. 6. 2019

Utetni obdobi © kalendéini rok

@ The background information on BETA TERM Chomutov spol. sr. o.; @ Business name;
@ Incorporation date; ®The Date of removal from the register; ® Type of business entity; © Share
capital; ™ Period of ownership of ALFA TERM MOST a s.; ® Accounting period. Zdroj: www.justice.cz,
UZ BETA TERM Chomutov spol. s. r. o., vlastni zpracovdni

Tato dcefiné spole¢nost ma témeft totozny predmét podnikéani jako jeji matetska
spolecnost ALFA TERM MOST a. s. Jedna se o zdmec€nictvi, zprosttedkovani obchodni
¢innosti, Cinnost organizanich a ekonomickych poradcli, montdz méfidel,
kovoobrabécstvi, klempifstvi, prondjem strojii, pfistroji a zatfizeni, vodoinstalatérstvi,
topenaistvi a dalsi. Tabulka 29 uvadi vybrané polozky z ucetni zavérky pro zakladni
zhodnoceni spolec¢nosti.

Tabulka 29: Vybrané polozky z UZ spol. BETA TERM Chomutov spol. s r. 0. @

it it it it it it it

Polozka (v tis. K&) / Rok @ S |8 | B |B | B | B |B

olozka (v tis. K¢) / Ro A A o L L ¥ i

S S S S S S S

= = = =t = = =

& o ) - N @ =
Aktiva celkem @ 9592| 7619| 7904| 7573| 7600 7218| 10510
Dlouhodoby majetek @ 5725| 5465| 5206| 4946| 4686| 4428| 4180
Obézna aktiva ©® 3848| 2127 2676| 2582| 2876| 2765| 6290
Dlouhodobé pohledavky © 0 0 0 0 0 0| 4328
Kratkodobé pohledavky () 1814| 1549| 1516| 1769| 1139| 1065 838
Kratkodoby finanéni majetek © 1600| 1256 730| 332 266| 1172 244
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it = it = it = it
= = = = = = =
Polozka (v tis. K&) / Rok @ N N N N N N N
o o o o o o o
= S = = = = =
(00) ((e] o |l N w £
Casové rozligeni © 19 27 22 45 38 25 40
Vlastni kapital 9 7232 5545| 5888| 5163| 5867| 5413| 4674
Vysledek hospodateni minulych let %) 6962 6957| 5270| 5613| 4888| 5593| 5138
Cizi zdroje *? 2184 1913| 1888| 2145| 1564| 1440| 5705
Dlouhodobé zavazky % 370 364 372 376 375 375 699
Kratkodobé zavazky 4 1814| 1549| 1516| 1769| 1139| 1065 838
Bankovni uvéry a vypomoci % 0 0 0 0 50 0| 4168
Casové rozligeni (9 176 161 128 265 169 365 131
Trzb dej vlastnich vyrobka
reoy #5 Proce) VASTHIER vyronkta 13220 5095| 13186| 8786| 10698| 10855| 4273
sluzeb @7
Vykonn4 spotieba (18 8889| 3236| 9182| 6012| 6974| 7922| 2886
Osobni néklady @9 3702 2927 3150| 3154 2610 3048| 2169
Odpisy dlouhodobého hmotného a 260 260 260 260 260 957 249
nehmotného majetku @9
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a
1 (0) 6 2 0 3 2 11 39
materialu
Zustatkova cena prodaného
dlouhodobého majetku @Y 6 2 0 3 0 0 0
Provozni vysledek hospodateni ?? 149 | -1 510 487| -676 740| -383| -684
Finanéni vysledek hospodateni ?® -184| -180| -136 -45 -38 -71 -59
Vysledek hospodaieni pied zdanénim @4 -35| -1 693 351| -721 702| -454| -743

@ Selected items of Bilance sheet and Profit and Loss statement BETA TERM Chomutov spol. s . o.;
@ Item (in thousand Czech crown) / year; © Total assets; ® Non-Current Assets; © Current Assets;
® Short term receivables; () Cash and cash equivalents; ® Asset accruals; © Capital; % Retained
earnings and loss; @V Liabilities; ®? Long term liabilities; ®® Short term liabilities; ¥ Borrowings;
(5 Acccrued expenses; 9 Revenue and sales; ¢” Consumption of power supplies and services;
(8) personnel costs; 9 Amortization; @ Sales of long-term assets and material; @ Residual price of sold
long-term assets; ©?? Operating profit and loss; ?® Financial profit and loss; @4 Earning before tax.

Zdroj: vybrané polozky 7 UZ BETA TERM Chomutov spol. s T. 0., viastni zpracovéni

Z vySe uvedené¢ho je ziejmé, Ze béhem sledovaného obdobi byly trzby meziro¢né
velice proménlivé. Podobnou nestéalost vykazoval 1 vysledek hospodateni. Dlouhodobé
zavazky byly aZ do roku 2013 piiblizné konstantni a kratkodobé zavazky naopak
klesaly. Dle udaju z ptilohy ucetni zavérky roku 2014 méla spole¢nost pohledavky po
splatnosti v hodnoté 400 tisic K& Toto mohlo byt pfi¢inou pro druhotnou platebni

neschopnost. V roce 2014 si tak spole¢nost vzala uvér ve vysi piiblizné 4 mil. K¢.
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5.2.3 DATEM Most s.r. 0.

DATEM Most s. r. 0. je druhd dcefind spole¢nost, kterou ovlada ALFA TERM
MOST a. s. Zékladni udaje o této spolecnosti uvadi nésledujici tabulka.
Tabulka 30: Zakladni iidaje o spole¢nosti DATEM Most s. r. 0. ()

Obchodni firma @ DATEM Most s. 1. 0.

Datum vzniku spole¢nosti ©) 20. 6. 1994

Pravni forma @ spole¢nost s ru¢enim omezenym
Ziakladni kapital © 100 000 K¢

Obdobi vlastnictvi ALFA TERM MOST a.s. ©® | 29.11. 1996 — 15. 10. 2016
Utetni obdobi kalendaini rok

@ The background information on DATEM Most s. . 0.; @ Business name; @ Incorporation date; ® Type
of business entity; © Share capital; © Period of ownership of ALFA TERM MOST a. s.; () Accounting

period. Zdroj: www.justice.cz, UZ spolecnosti DATEM Most s. r. 0., viastni zpracovini

Hlavnim pfedmétem podnikéni této spoleCnosti je provadéni staveb, jejich
odstranovani, izolatérstvi, poradenska cCinnost v oblasti montaze provozu a udrzby
tepelnych zafizeni, opravy a montdze meéftidel spotieby tepla a vody, montdz a opravy
mefici a regulacni techniky, vyroba, instalace a opravy ustfedniho vytapéni a vétrani,
elektroinstalatérstvi, vodoinstalatérstvi a zameénictvi. Cinnost této dcefiné spolegnosti
je tak velice rozmanita. Nasledujici Tabulka 31 uvadi vybrané polozky z rozvahy
a vykazu zisku a ztraty za analyzované obdobi.

Z nize uvedené¢ho je ziejmé, Ze spolecnost DATEM Most s. r. 0. neméla Zadny
dlouhodoby majetek, z cehoz vyplyva, ze neni vyrobni spolecnost, ale poskytuje sluzby.
Tato ucetni jednotka béhem sledovaného obdobi az do roku 2017 neméla téméf zadné
finan¢ni prostfedky. Zaroven ji béhem jednotlivych let rostla hodnota kratkodobych
pohledavek a zavazki. Toto mohla byt pfi¢ina pro druhotnou platebni neschopnost.
Negativné se na hodnoceni zdravi podniku téz projevil zaporny vlastni kapital. Ten
vznikl z davodu zaporného vysledku hospodaieni, ktery spole¢nost vykazovala téméf
po celé analyzované obdobi. Trzby b&hem jednotlivych let klesaly a opét rostly.
Vyznamny narust zaznamenala spole¢nost v roce 2017, kdy se trzby zvysily 0 947 %.

Tento rok spole¢nost poprvé vykazovala zisk.
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Tabulka 31: Vybrané polozky z UZ spole¢nosti DATEM Most s. r. 0.

w w w w w w w
= = = = = = =
[ [ [ [ = [ [
Polozka (v tis. K&) / Rok @ N N N N N N N
o o o o o o o
=y =y = = = = =
N w i (6] (2] ~ (o]
Aktiva celkem © 641| 1558 646 590 486 | 3493 5724
Dlouhodoby majetek ) 0 0 0 0 0 0 0
Obézna aktiva © 638 | 1555 643 586 450| 3465| 5711
Dlouhodobé pohledavky © 0 0 0 0 0 0| 1167
Kratkodobé pohledavky () 1580 2658| 3142 3263| 4325| 7165 9704
Kratkodoby finanéni majetek © 2 2 3 0 0 3| 1274
Casové rozligeni © 3 3 3 4 36 28 13
Vlastni kapital 19 -1419|-1653| -2976| -3183| -3851| -3683| -4005
Vysledek hospodateni minulych let @ | -1 417 | -1530| -1763| -3086| -3293| -3960| -3793
Cizi zdroje 42 2014 3157 3602| 3760| 4325| 7165 9704
Dlouhodobé zavazky %) 0 0 0 0 0 0 0
Kratkodobé zavazky 49 1580| 2658| 3142| 3263| 4325| 7165| 9704
Bankovni uvéry a vypomoci % 434 | 499 460 497 270 483 0
Casové rozliseni (¢ 46 54 20 13 12 11 25
Trzb dej vlastnich vyrobka
Y Ao VIIEh vy TovET 5856 2933| 3810| 5101| 2512| 23798| 5295
sluzeb
Vykonna spotieba (18) 5021 2228 3950| 4115| 2115| 23927 6 394
Osobni néklady @9 842 888 998 | 1059 903 688 168
Trzb deje dlouhodobéh jetk
¥4 y”zpr((;o)eje ouhodobého majetku a L 0 0 0 ol sam1 0
materialu
Zustatkova cena prodaného
dlouhodobého majetku @Y 1 0 0 0 0| 7462 0
Provozni vysledek hospodareni ?? -66| -116| -1228| -111| -567 292 -259
Finan¢ni vysledek hospodateni %) 46| -117 -95 -96| -101| -125 -63
Vysledek hospodaieni pfed zdanénim ®9 | -112| -233| -1323| -207| -668 167 -322

@ Selected items of Bilance sheet and Profit and Loss statement DATEM Most s. r. 0.; @ ltem (in
thousand Czech crown) / year; @ Total assets; ¥ Non-Current Assets; ® Current Assets; © Short term
receivables; () Cash and cash equivalents; ® Asset accruals; © Capital; @9 Retained earnings and loss;
(D Liabilities; *? Long term liabilities; @ Short term liabilities; ‘4 Borrowings; ™% Acccrued expenses;
(6 Revenue and sales; ™" Consumption of power supplies and services; “® Personnel costs;
(9 Amortization; @9 Sales of long-term assets and material; ?Y Residual price of sold long-term assets;
(22) Operating profit and loss; ?® Financial profit and loss; @4 Earning before tax. Zdroj: UZ spolecnosti

DATEM Most s. r. 0., viastni zpracovani
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6 Predikce upadku dle vybranych bankrotnich modell u zvolené

skupiny spojenych osob

Pro predikci upadku ve vybranych skupindch spojenych osob byly vybrany

nasledujici bankrotni modely:

e Altmanovo Z-skore,

e komplexni model INOS5,

e Taffleruv index,

e Tafflertiv modifikovany index.

Dle vyse uvedeného jsou ve skupinach spojenych osob spole¢nosti, které se

zamétfuji pfevazné na poskytovani sluzeb. Z tohoto divodu byly vybrany tyto Ctyii

bankrotni modely.

6.1 Predikce v 1. skupiné

Jihomoravska akciova a. s.

Vyse uvedené bankrotni modely byly pouzity na datech matefské spolecnosti

Jihomoravska akciova a. s. Vysledné hodnoty sumarizuje Tabulka 32.

Tabulka 32: Aplikace modeli na vysledky spole¢nosti Jihomoravska akciova a. s.

w w w w w w w

Ukazatel @ g R o ) ) ) R R

— o o o o o o o

@ =} = = [ = = =

oo © o [ N w £
CPK/aktiva @) 6,56 -0,601| -0,709| -0,410( -0,162| -0,213| -0,349| -0,297
Zadr?. zisky/aktiva © 3,26| 0,000| -0,008| -0,006 0,006 0,006 0,008 0,005
EBIT/aktiva ©® 6,72| 0,069 0,050 0,043 0,071 0,085 0,053 0,056
VK/zavazky ) 1,05| 0,156 0,131 0,081 0,090 0,088 0,062 0,060

Aktiva/cizi zdroje ) 0,13 1,157 1,132 1,082 1,097 1,126 1,067 1,062
Zisk/nakladové tiroky 10 0,04 2,161 1,376 1,074 1,277 1,149 1,081 1,021
Zisk/aktiva 19 3,97 0,069 0,050 0,043 0,071 0,085 0,053 0,056
Vynosy/aktiva 2 0,21 0,300 0,285 0,272 0,548 0,210 0,306 0,306
OA/kr. cizi kapital ¢3 0,09 0,224 0,197 0,556 0,787 0,742 0,596 0,616

INO5 (4

EBT/kr. zévazky (9 053] 0048 0015 0003| 0020] 0012 0004 0,001
OA/cizi kapitél 0 013| 0201 0197| 0556 0656 0742] 0596] 0,596
Kr. zévazky/aktiva @7 018| 0775| o0883| o0924| o0761| o0888| 0937| o011
f,i')“vofﬁf e;;z;g‘é?”k”/ 0,16| -3612| -3804| -4,168| -1,504| -7,400| -3.815| -3,724
Treby/aktiva 09 016| 0297| 0280 0205| 0503 0185 0,278] 0,255




Ukazatel @

& AUBA
800C°€'T1E
600C°€'TE
0T0C’ €1
TT0CE'TE
¢T0C’E'TE
€T0C’E'TE
VT0C° €T

Modiffyvany Tafflerty 0238 0237| 0273 0313| 0293 0293| 0,283

D Use of bankrupcy models on financial results of Jihomoravska akciova a. s.; @ Financial ratio;
@ Weigh; “® Net working capital/Total assets ratio; © Retained Earnings /Total assets ratio;
©® EBIT/Total assets ratio; ¥ Equity/Liabilities ratio; © Z-Scére ratio; © Total assets/Liabilities ratio;
(9 EBIT/Interest ratio; Y EBIT/Total assets ratio; 2 Revenue and sales / Total assets ratio; *® Current
asset/Short term liabilities ratio; @4 INO5 ratio; ™% EBT/Short term liabilities ratio; ®® Current
asset/Liabilities ratio; @7 Short term liabilities/Total assets ratio; *® (Cash and cash equivalents — short
term liabilities)/operating cost ratio; @® Revenue/Total assets ratio; @ Taffler index; @ Modified Taffler
index. Zdroj: viastni vypocty dle UZ Jihomoravskd akciovd a. s.

Pozn.: Cervené jsou podbarveny hodnoty klasifikované jako bankrotni nebo podniky s vysokou
pravdépodobnosti bankrotu, Sedé¢ je oznaCena Sedd zona, a zelend znaci bonitni podnik ¢i nizka

pravdépodobnost bankrotu.

Dle Altmanova bankrotniho modelu jsou ohrozeny bankrotem spole¢nosti, které
maji nizni hodnotu Z-Scoére nez 1,1. Spole¢nost Jihomoravska akciova tedy vykazovala
znamky bankrotu dle tohoto modelu jiz od roku 2008, kdy se jeho hodnota pohybovala
kolem -3,3. Nasledujici roky se sice blizila k nule, ale nikdy této hodnoty nedosahla.

Komplexni model INO5 hodnoti podniky jako bankrotni v ptipad€, Ze hodnota
tohoto indexu je nizsi nez 0,9. Vysledek hodnot indexu INO5 tak potvrzuje Altmantv
bankrotni model a klasifikuje tuto matetskou spole¢nost jako bankrotem ohrozujici po
celou dobu analyzovaného obdobi.

Tafflerlv index hodnoti korporace jako bankrotni, jestlize maji hodnotu nizsi
nez 0, tedy zapornou. Dle téchto udaji i tento model klasifikuje spolecnost jako
bankrotni po celé analyzované obdobi.

Lehky zvrat nastavd u modifikovaného Tafflerova modelu, ktery fika, Zze
hodnoty pod 0,2 jsou znamky Spatného zdravi podniku a rozmezi mezi 0,2 — 0,3 je tak
zvana Seda zona. Z tohoto vyplyva, Ze vysledné hodnoty Tafflerova modifikovaného
indexu jsou pievazné Vv oblasti Sedé zony. Tento rozdil zpusobil rozdilny 4. ukazatel
u jednotlivych modeld. Protoze u klasického Tafflerova modelu je dilezity finanéni
majetek, ktery je témét nulovy, vychazi tak zaporna hodnota tohoto ukazatele. Naopak
u modifikovaného Tafflerova modelu je pouzit pomér trzeb k aktiviim, kdy je vysledna

hodnota kladna.
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ELBOD ELEKTROSs. r. 0.

Nize uvedend tabulka uvadi vysledky jednotlivych modeli u spolecnosti

ELBOD ELEKTRO . r. 0.

Tabulka 33: Aplikace modeli na vysledky spol. ELBOD ELEKTROs. r.0. @

Ukazatele @ 5; § § § § § § §
£ = 8 3 o = N @

CPK/aktiva @ 656| 0019| 0037| 0104 0177 o0155| 0083| 0,157
Zadr?. zisky/aktiva © 326 0016 0037| 0102 0132 0095 0080 0,090
EBIT/aktiva © 672| 0020] 0042] o0101] 0073 0040 0013 0020
VK/zévazky @ 1,05| o0116| 0074| o0142| o0187| o116 0095| 0,106
Z-Scére © | o4sa| 0722 1830] 2280 1720[ oger| 1627]
Aktiva/cizi zdroje © 013 1134| 1080| 1142| 1264| 1129| 1101| 1,107
Zisk/nakladové Groky @@ [0,04| 0000 0000 0000 0000| 32657 1544| 3492
Zisk/aktiva @ 397| 0020 0042 04101] 0073] 0040 0013 0,029
Vynosy/aktiva (2 021 3605| 2635 1903| 1879 2149| 1759] 1,817
OAJkr. cizi kapital @ 009| 1022 1040| 1118 1223 1037] 1047] 1153
INO5 9

EBT/kr. zévazky @9 053| 0023 0045 0115 0003 0051 0028 0006
OAJcizi kapital @ 013| 1022| 1040| 1118 1223 1037 0966 00914
Kr. zévazky/aktiva &7 018 0882| 0926 0876 0791| 0885 0838 0716
I()';:)%OTEQ;;Z;Q‘;'(@?V&‘ZI‘Y) /log6| -0218| -0354| -0469| -0425| -0344| -0451| -0,342
Trby/aktiva 09 06| 3605| 2597| 1897| 1748 2079| 1665 1,699
Tafflerdv index @ 0269| 0269| 0289 0283 0266 0219 0,19
Modifikovany Taffleriv 088L| 0741| 0667 0630| 0654 0558 0,523

index @Y

(@ Use of bankrupcy models on financial results of ELBOD ELEKRO s. r. 0.; @ Financial ratio; ® Weigh;

® Net working capital/Total assets ratio; ® Retained Earnings /Total assets ratio; ) EBIT/Total assets

ratio; (V) Equity/Liabilities ratio; © Z-Scére ratio; © Total assets/Liabilities ratio; ¢® EBIT/Interest ratio;

(1) EBIT/Total assets ratio; 2 Revenue and sales / Total assets ratio; @3 Current asset/Short term

liabilities ratio; @* INO5 ratio; @ EBT/Short term liabilities ratio; ®® Current asset/Liabilities ratio;

AN Short term liabilities/Total

assets

ratio; @®

(Cash and cash equivalents — short term

liabilities)/operating cost ratio; ®% Revenue/Total assets ratio; @? Taffler index; ?Y Modified Taffler
index. Zdroj: Vlastni vypocty dle UZ ELBOD ELEKTRO s. . 0.

Pozn.: Cervend jsou podbarveny hodnoty klasifikované jako bankrotni nebo podniky s vysokou

pravdépodobnosti bankrotu, Sedé je oznacena Sedd zoéna, a zelend zna¢i bonitni podnik ¢i nizka

pravdépodobnost bankrotu.

Dle Altmanova Z-scoére byla prvni dva analyzované roky spolecnost ohrozena

bankrotem. Od roku 2009 se vSak situace zménila diky lepSim vysledkim hospodareni
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a ELBOD ELEKTRO s. r. 0. se posunul do tzv. Sedé zony nevyhranénych podniki.
Toto znamena, ze dle modelu podnik jest¢ neni ohrozen bankrotem, avSak finan¢ni
zdravi podniku neni uspokojivé. V roce 2011 se situace opét zacala horsit a nasledujici
rok se tato dcefina spolecnost opét presunula mezi podniky, které jsou ohroZeny
finan¢nimi problémy. Rok 2013 znamenal pro spolecnost opét zlepsSeni a posunuti do
Sedé zony.

Index INOS5 klasifikoval tuto spole¢nost v obdobi 2007 az 2010 do Sedé zony.
Podnik tedy neni v uspokojivé financni situaci, nicméné neni ani bezprostiedné ohrozen
bankrotem. Situace se zménila v roce 2011, kdy se vyrazné zvysil zisk spolecnosti
adiky tomu byla klasifikovana jako dostate¢né bonitni. Bohuzel od nésledujiciho
obdobi nastal rychly propad a dle vysledki hospodaieni byla ELBOD ELEKTRO
S. I. 0. oznacena jako bankrotni.

Hodnoceni dle zakladniho Tafflerova modelu pfifazuje hodnocené spole¢nosti
nizkou ¢i vysokou pravdépodobnost bankrotu, tedy nezahrnuje Sedou zonu. Dle
vyslednych hodnot klasifikuje spole¢nost, ktera spé&je k bankrotu pouze s nizkou
pravdépodobnosti. Nicméné tyto hodnoty se blizi khranici pro vysokou
pravdépodobnost.

Modifikovany Taffleriv model také klasifikuje spole¢nost jako bonitni, avSak
V prib¢hu analyzovaného obdobi se vysledky tohoto modelu piiblizuji k hraniéni
hodnoté pro Sedou zonu, tedy kazdym rokem se zhorSuji.

STAVBY SPACEKSs. r. o.

Vysledky hodnoceni spoleénosti STAVBY SPACEK s. r. o. dle bankrotnich

modelt sumarizuje Tabulka 34.
Tabulka 34: Aplikace modeli na vysledky spole¢nosti STAVBY SPACEK s. r. 0. @

Ukazatele @ Vahyl 31122008 31.12.2009 31.12.2010
CPK/aktiva @ 6,56 0,800 -1,007 -1,057
Zadry. zisky/aktiva © 3,26 0,032 0,079 0,130
EBIT/aktiva © 6,72 0,032 0,023 0,007
VK/zavazky ) 1,05 7,148 20,009 0,057
Aktiva/cizi zdroje © 013 8,148 0,991 0,943
Zisk/akladové roky 4 | 0,04 0,000 0,422 0,168
Zisklaktiva 19 3,97 20,032 0,023 20,007
Vinosy/aktiva @ 021 0,000 0,000 0,000
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Ukazatele @ Vahyl 31122008 31.12.2009 31.12.2010

OAVkr. cizi kapital 43 0,09 7,519 0,002 0,003
EBT/kr. zavazky 9 0,53 -0,259 -0,022 -0,007
OA/cizi kapital 0,13 7,519 0,002 0,003
Kr. zavazky/aktiva 47 0,18 0,123 1,009 1,060
g&ozgent;';;é(yr'(fs‘iw“k” 'l 0,16 24,714 45,873 -159,632
Trzby/aktiva (49 0,16 0,000 0,000 0,000
Taffleriv index 0 4,816

Modifikovany Taffleriv

index @V Loz

(M Use of bankrupcy models on financial results of STAVBY SPACEK s. r. 0.; @ Financial ratio; @ Weigh;
@ Net working capital/Total assets ratio; ©® Retained Earnings /Total assets ratio; ® EBIT/Total assets
ratio; (" Equity/Liabilities ratio; ® Z-Scére ratio; © Total assets/Liabilities ratio; ¢® EBIT/Interest ratio;
(D EBIT/Total assets ratio; 2 Revenue and sales / Total assets ratio; *® Current asset/Short term
liabilities ratio; ¥ INO5 ratio; % EBT/Short term liabilities ratio; *® Current asset/Liabilities ratio;
(N Short term liabilities/Total assets ratio; @8 (Cash and cash equivalents — short term
liabilities)/operating cost ratio; ®% Revenue/Total assets ratio; @® Taffler index; ?Y Modified Taffler
index. Zdroj: viastni vypocty dle UZ STAVBY SPACEK s. r. 0.

Pozn.: Cervené jsou podbarveny hodnoty klasifikované jako bankrotni nebo podniky s vysokou
pravdépodobnosti bankrotu, Sedé¢ je oznaCena Sedd zobna, a zelend znaci bonitni podnik ¢i nizka

pravdépodobnost bankrotu.

Dle vsech vybranych bankrotnich modelt je spole¢nost STAVBY SPACEK
S. I. o. klasifikovana prvni rok jako bonitni. Tyto vysledky jsou vSak znacné zkreslené.
Spolec¢nost byla zalozena 10. 11. 2008 a do konce ucetniho obdobi (31. 12. 2008) se
jesté nestihlo projevit hospodafeni tohoto podniku. Nelze tedy témto vysledkiim
ptikladat velkou vypovidajici hodnotu.

Naopak Vv nasledujicich letech je jiz vidét zna¢né zhorSeni hodnot u vSech vyse
uvedenych bankrotnich modeld. Spole¢nost STAVBY SPACEK s. r. o. je jasné fazena
mezi bankrotujici spole¢nosti. Vypovidaci schopnost také zhorSuje pomérné kratka
casova fada. Nicméné spolecnost za dalsi obdobi nezvefejnila svoji Gcetni zaverku.

JMA stavebni, spol.sr. o.

Klasifikaci JMA stavebni, spol. sr. o. dle bankrotnich modeli sumarizuje

nasledujici tabulka.
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Tabulka 35: Aplikace modelit na vysledky spole¢nosti JMA stavebni, spol. sr. 0. @

< | B = = = = = =
Ukazatele @ 5: § § § § § § §

< 8 3 ) = N @ =
CPK/aktiva @ 656| 0173| 0241| 0323 0295 0307 0,233 -0,070
Zadr#. zisky/aktiva © 326| 0081 0102 0096| 0074 0074| 0075 0,047
EBIT/aktiva © 6,72 0125 0057| 0005 0041| 0040| 0,048| -0,043
VK/zavazky @ 1,05| 0093 0120 0341| 0214| 0201| 0177 0152
Z-Score ® 2337| 2422| 2821| 2676 2730| 2,283 !
Aktivalcizi zdroje © 013| 1,095| 1,134| 1,342 1251| 1,201| 1177| 1152
Zisk/nakladové droky ©©  |0,04| 2,829| 5440| 0603 4,159| 1,202| 3267| -1,467
Zisk/aktiva 4 397| 0125 0057| 0005 0041 0040| 0,048| -0,043
Vinosy/aktiva 42 021| 2,281 2439| 2308 2140| 1,932| 2,079 1,248
OA/kr. cizi kapital @ 009 0974 0996| 1222 1228| 1,266/ 1,050| 0,802
INO5 (4 1318| 1,192
EBT/kr. zdvazky 09 053| 0045 0029| 0020 0033 0005 0,020 -0,036
OA/cizi kapital 49 013 0961 0901| 1,070 1111| 1,084| 1,005| 0756
Kr. zivazky/aktiva @7 018 0901 0798| 0653 0724 0713| 0813| 0818
I()EEOTEerfgl'(‘l;lé‘yr'(f;;waZkY) 'loa6| -0375| -0319| -0,264| -0339| -0360| -0379| -0,653
Trzby/aktiva 49 016| 2,090 2317| 2090| 1183| 1,235/ 1,308| 0,808
Taffleritv index @ 0251| 0225| 0225/ 0238 0214 0227| 0122
Modifikovany Taffleriiv 0,645 0647| 0601| 0481| 0469 0497 0356

index @Y

O Use of bankrupcy models on financial results of JMA staveni, spol. s r. 0.; @ Financial ratio; ® Weigh;

) Net working capital/Total assets ratio; ©) Retained Earnings /Total assets ratio; © EBIT/Total assets

ratio; (V) Equity/Liabilities ratio; ® Z-Scére ratio; © Total assets/Liabilities ratio; ¢® EBIT/Interest ratio;

(1) EBIT/Total assets ratio; 2 Revenue and sales / Total assets ratio; @3 Current asset/Short term
liabilities ratio; ¥ INO5 ratio; 5 EBT/Short term liabilities ratio; ®® Current asset/Liabilities ratio;

AN Short term liabilities/Total

assets

ratio;

(18

(Cash and cash equivalents — short term

liabilities)/operating cost ratio; % Revenue/Total assets ratio; @% Taffler index; ?Y Modified Taffler

index. Zdroj: vlastni vypocty dle vyrocnich zprav spolecnosti JMA stavebni, spol. s r. 0.

Pozn.: Cervené jsou podbarveny hodnoty klasifikované jako bankrotni nebo podniky s vysokou

pravdépodobnosti bankrotu, Sedé¢ je oznaCena Sedd zona, a zelend znaci bonitni podnik ¢i nizka

pravdépodobnost bankrotu.

Dle vySe uvedenych vysledkt klasifikuje Z-Score béhem prvnich dvou obdobi

spole¢nost JMA stavebni, spol. sr. 0. do oblasti $edé zony nevyhranénych podniku.

Hodnoty tohoto modelu se vSak v nasledujicich letech zlepSuji a finan¢ni situace této

korporace je hodnocena jako uspokojivd. Vroce 2013 zafadil Altmaniiv model

spolecnost opét do Sedé zony. Obrovsky zvrat nastal v poslednim analyzovaném roce
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2014. Zde je velky propad vysledné hodnoty az na -0,44. Timto se spolecnost fadi mezi

ty, které jsou ohrozeny vaznymi finanénimi problémy.

Index INOS vykazuje podobné hodnoceni jako Altmanovo Z-Score. Na zacatku

analyzovaného obdobi je JMA stavebni, spol. sr. o. zafazena do $edé zony. Od roku

2010 az 2013 osciluje mezi bankrotni spole¢nosti a Sedou zénou a v poslednim obdobi

hodnoty indexu INOS5 klesnou na svoje absolutni minimum a spole¢nost je klasifikovana

dle tohoto modelu jako bankrotni.

Rozdil vykazuje az Taffleriv index. Po celé¢ obdobi piikladd nizkou

pravdépodobnost k bankrotu spole¢nosti. Nicméné¢ vysledné hodnoty se pohybuji blizko

od hrani¢ni hodnoty. Soucasn¢ i modifikovany Taffleriv index hodnoti spolecnost jako

bonitni, avSak vyslednd hodnota indexu se blizi k hrani¢ni hodnoté pro Sedou zonu.

Taffleriv index ovlivituje z velké Casti posledni pomérovy ukazatel trzby/aktiva, ktery

vychazel pomérné vysoky v porovnani s ostatnimi.

PBATECHSs. r. o.

Tabulka 36: Aplikace modeli na vysledky spole¢nosti PBATECH s. r. 0. ©

w w w w w w w

< = P = = = = B

o = = = = = = =

Ukazatele @ = N N N N N N N

5 o o o o o o o

C S S S = = = =

by 3] © o [ N) w
CPK/aktiva @ 6,56 -0,738| -0,876| -0,889| -0,850| -0,335( -0,190| -0,037
Zadrz. zisky/aktiva @ 3,26 -0,001| 0,079 0,076 0,112| 0,048| 0,042| 0,037
EBIT/aktiva ® 6,72 -0,002 | 0,161 0,012 0,095| 0,002| 0,032 0,046
VK/zavazky © 1,05 0,015| 0,115 0,112 0,159| 0,064| 0,052 0,043

Aktiva/cizi zdroje ® 013 1015 1115 1,112| 1159| 1064| 1052| 1,043
Zisk/nakladové uroky @ [004] 0,000 0000 0759| 3760| 0183] 3.492| 1.890
Zisklaktiva 19 397| -0002| 0161 0012| 0095 0002| 0032] 0046
Vinosy/aktiva 1 021| 0000| 1357| 0083| 0251 1520 2,947| 3,008
OA/kr. cizi kapital 2 009 0251] 0024| 0012 0014| 0644| 0782| 0877
EBT/kr. zavazky 49 053| -0001| 0114| -0002| 0051| -0005| 0,015 0017
OAlcizi kapitdl 49 013  0251| 0024 0012| 0014| 0644| 0782| 0,733
Kr. zavazky/aktiva (19 018| 0986| 0897 0899 0863| 0940| 0950| 0,801
l(jtltor;‘jffltzl'(‘léé‘yr'(ﬁwaZkY)/ 016| -106500| -0,713| -50,079| -4,765| -0621| -0,319| -0,269
Triby/aktiva (9 016/ 0000| 0000 0033 0039| 1042| 2837| 2,926
Taffleriv index 0,230| 0,205
Modifikovany Taffleriv 0735| 0,716

index @




@ Use of bankrupcy models on financial results of PBATECH s. r. 0.; @ Financial ratio; © Weigh; ) Net
working capital/Total assets ratio; ® Retained Earnings /Total assets ratio; © EBIT/Total assets ratio; )
Equity/Liabilities ratio; ® Z-Scére ratio; © Total assets/Liabilities ratio; 9 EBIT/Interest ratio; ¢
EBIT/Total assets ratio; *? Revenue and sales / Total assets ratio; “® Current asset/Short term liabilities
ratio; ™ INO5 ratio; “ EBT/Short term liabilities ratio; % Current asset/Liabilities ratio; @) Short term
liabilities/Total assets ratio; @ (Cash and cash equivalents — short term liabilities)/operating cost ratio;
(19 Revenue/Total assets ratio; @ Taffler index; @Y Modified Taffler index. Zdroj: viastni vypocty dle UZ
spolecnosti PBATECH s. r. 0.

Pozn.: Cervené jsou podbarveny hodnoty klasifikované jako bankrotni nebo podniky s vysokou
pravdépodobnosti bankrotu, Sedé¢ je oznaCena Sedd zona, a zelena znaci bonitni podnik ¢i nizka
pravdépodobnost bankrotu.

Altmanovo Z-Scoére hodnoti PBATECH s. 1. 0. po celé analyzované obdobi jako
bankrotni. Dulezité je vSak zminit, Ze vysledné hodnoty tohoto modelu se béhem let
2007 az 2013 neustale zlepsovaly.

Dle indexu INO5 se analyzovana spole¢nost pohybovala mezi Sedou zdénou
a bankrotnim podnikem. Leps$i hodnoty tykajici se hodnoceni vykazuje v tomto modelu
ukazatel vynosy/aktiva, a to zejména v roce 2012 a 2013.

Opacné hodnoceni maji Tafflerovy indexy. Vysledky klasického Tafflerova
indexu vykazuji nestalost. Béhem analyzovaného obdobi se ze zapornych hodnot méni
na kladné hodnoty. V zavéru obdobi tak spolecnost PBATECH s. r. o. klasifikuje mezi
spole€nosti s nizkou pravdépodobnosti bankrotu. Hodnoty se vSak pohybuji okolo
prahové hodnoty.

Modifikovany Tafflertiv index fadi tuto korporaci ptevazné do Sedé zony, a to az
do roku 2010. Vlivem vysokych trzeb v obdobi 2011 az 2013 je PBATECH s. r. o.
klasifikovana dle modifikovaného modelu za toto obdobi mezi podniky s dobrym
finan¢nim zdravi.

Rezidence BoZi Horas. r. 0.

Tabulka 37: Aplikace modeli na vysledky spol. Rezidence Bozi Horas. r. 0. @

w w w w w w w

< = = = = = e =

™ = = = = = = =

Ukazatele @ = N N N N N N N

S o o o o o o o

~ o o = = = [ s

oo © o [l N w £
CPK/aktiva @ 6,56 0,820 -0,2146| -1,105| -0,755| -0,535| -1,230| -1,283
Zadrz. zisky/aktiva ® 3,26 -0,075| -0,029| -0,129| -0,150| -0,171| -0,255| -0,293
EBIT/aktiva © 6,72 -0,075| -0,007| -0,027| -0,049| 0,042| 0,138| -0,001
VK/zavazky 1,05 12,333| -0,010| -0,108| -0,131| -0,242| -0,198| -0,222
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w w w w w w w
< = - [ [ = [ [
[N = = = = = = =
Ukazatele @ E N N N N N N N
= o o o o o o o
~ (= o = =
oo O o = N w -
Aktiva/cizi zdroje © 0,13 13,333| 0,990 0,892 0,903| 0,858| 0,802| 0,778
Zisk/nékladové uroky (9 0,04 -| -0,327| -0,304| -1,428| 0,957| 1,401| -0,019
Zisk/aktiva V) 3,97 -0,075| -0,007| -0,027| -0,049| 0,042| 0,138| -0,001
Vynosy/aktiva ?) 0,21 0,000/ 0,000 o0,000| 0,544| 0,208| 1,107| 0,077
OAV/kr. cizi kapital 1% 0,09 11,933| 0,855| 0,014 0,319| 0,128| 0,014| 0,002
INO5 (4 2,510 0,944
EBT/kr. zdvazky % 0,53 -1,000| -0,027| -0,104| -0,075| -0,003| 0,032| -0,027
OA/cizi kapital 16) 0,13 11,933 0,855 0,014| 0,319| 0,067| 0,014 0,002
Kr. zavazky/aktiva *7) 0,18 0,075 1,010 1,121| 1,108| 0,614| 1,247 1,285
(Fin. majetek - kr. zavazky) /o 16| 13333 -34,058 | -42,641| -1811| -9,612| -1274| -16,621
provozni naklady
Trzby/aktiva 9 0,16 0,000 0,000 0,000| 0,000 0,001 0,009 0,076
Tafflerav index 2 3,168
!\/Iodlﬁzliovany Taffleruv 1,035 0,278
index (V)

@ Use of bankrupcy models on financial results of Rezidence Bozi Hora s. r. 0.; @ Financial ratio;
®Weigh; ® Net working capital/Total assets ratio; © Retained Earnings /Total assets ratio;
®) EBIT/Total assets ratio; ) Equity/Liabilities ratio; ® Z-Scére ratio; © Total assets/Liabilities ratio;
(9 EBIT/Interest ratio; ‘Y EBIT/Total assets ratio; 12 Revenue and sales / Total assets ratio; *® Current
asset/Short term liabilities ratio; @4 INO5 ratio; ™% EBT/Short term liabilities ratio; ® Current
asset/Liabilities ratio; " Short term liabilities/Total assets ratio; !® (Cash and cash equivalents — short
term liabilities)/operating cost ratio; ® Revenue/Total assets ratio; @ Taffler index; @ Modified Taffler
index. Zdroj: viastni vypocty dle UZ spolecnosti Rezidence Bozi Hora s. . 0

Pozn.: Cervené jsou podbarveny hodnoty klasifikované jako bankrotni nebo podniky s vysokou
pravdépodobnosti bankrotu, Sed¢ je oznaCena Sedd zona, a zelend znaci bonitni podnik ¢&i nizka

pravdépodobnost bankrotu.

Vyse uvedené bankrotni modely klasifikuji v roce 2008 tuto spole¢nost mezi
bonitni podniky. Tento vysledek je vSak zptisoben tim, ze Rezidence Bozi Hora s. r. 0.
byla zalozena pravé vroce 2008. Do vySe uvedenych ukazateli se jeSt€ nestihlo
promitnout hospodareni této ucetni jednotky.

Od roku 2009 do roku 2014 se tato dcefina spole¢nost ptesunula do skupiny
bankrotnich podniku dle klasifikace Z-Score a indexu INO5.

S mirnym rozdilem je hodnocena dle klasického i modifikovaného Tafflerova
indexu. Klasicky model fadi tuto spolecnost mezi podniky s vysokou pravdépodobnosti
bankrotu v obdobi 2009 az 2014 s vyjimkou roku 2013, kdy hodnota vysla lehce nad

hrani¢ni hodnotou pro tuto skupinu. Modifikovany Tafflerliv index fadi spolecnost
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Rezidence Bozi Hora s. r. o. stfidavé mezi podniky se Spatnym finanénim zdravim
a Sedou zoénou.
6.2 Predikce v 2. skupiné
Tato kapitola se vénuje predikci bankrotu dle vybranych bankrotnich modelt
u 2. skupiny kapitalové spojenych osob.
ALFA TERM MOST a. s.
Tabulka 38: Aplikace modelii na vysledky spole¢nosti ALFA TERM MOST a.s. @

w w w w w w w
< o o = - - = =
o [ [ [ [ [ = [
Ukazatele @ = N N N N = N =
= o o o o o o o
~ o =
(o)) ~ oo (o] o [l N
CPK/aktiva @ 656| 0317| 0265 0,174 0311| 0244| 0241| 0013
Zadry. zisky/aktiva © 326| 0439 0526| 0304 0452 0496| 0403 0245
EBIT/aktiva © 672| 0132 0160] 0033] 0023] -0110] -0,170| -0313
VK/zdvazky O 105 0946 1339| 0486] 0917| 1209| 0876| 0456
Z-Scére © 5300| 5930| 2865] 4630 3745 2673] 0745
Aktiva/cizi zdroje © 03| 1999| 2309| 1,514 1,924| 2201| 1,987| 1531
Zisk/ndkladové droky 10 |0,04| 1061,0| 3269.3| 14,348| 2,257| -12,377 | -18,585 | -40,355
Zisk/aktiva 09 397| 0132 0160| 0033] 0023| -0110| -0,170| -0313
Vnosy/aktiva 42 021| 2023 2241| 1440| 1215| 1587| 1,330| 00958
OAJKr. cizi kapital 09 009| 2938| 2100| 1312] 1720| 1770| 1,392| 0736
INO5 @4 43,948 | 132,387 1,323 _J
EBT/kr. zdvazky 09 053| 0796 0718| 0055| 0035 -0437| -0601| -0,881
OA/ciz kapital 9 013| 0960 1168| 1,008 1225 1103| o0g824| 0411
Kr. zévazky/aktiva 07 018| o0164| 0222| 0557| 0370| 0272| o0298| 0365
(Fin. majetek - kr. zavazky) /o 15| 084|  -0,043| -0,357| -0.265| -0,152| -0197| -0,286
provozni naklady
Trzby/aktiva (9 06| 1821| 2185 1,374] 1245 1558| 1,313 0942
Tafflertv index ?° 0,563 0,565| 0,216| 0,202
Modiflyvany Tafflerty 0868| 0922| 0493| 0444| 0210

@ Use of bankrupcy models on financial results of ALFA TERM MOST a. s. @ Financial ratio; ® Weigh;
® Net working capital/Total assets ratio; ® Retained Earnings /Total assets ratio;  EBIT/Total assets
ratio; ) Equity/Liabilities ratio; ® Z-Scére ratio; © Total assets/Liabilities ratio; “9 EBIT/Interest ratio;
(1) EBIT/Total assets ratio; “? Revenue and sales / Total assets ratio; “® Current asset/Short term
liabilities ratio; @4 INO5 ratio; % EBT/Short term liabilities ratio; *® Current asset/Liabilities ratio;
(7 Short term liabilities/Total assets ratio; @8 (Cash and cash equivalents — short term
liabilities)/operating cost ratio; % Revenue/Total assets ratio; @ Taffler index; ®Y Modified Taffler
index. Zdroj: vlastni vypocty dle UZ spolecnosti ALFA TERM MOST a. s.
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Pozn.: Cervené jsou podbarveny hodnoty klasifikované jako bankrotni nebo podniky s vysokou

pravdépodobnosti bankrotu, Sed¢ je oznaCena Sedd zona, a zelend znaci bonitni podnik ¢i nizka

pravdépodobnost bankrotu.

Vybrané bankrotni modely vykazuji podobny trend v klasifikaci vysledki

spolecnosti. Na zacatku analyzovaného obdobi hodnoti v§echny modely spole¢nost jako

bonitni s nizkou pravdépodobnosti bankrotu. Nejcitlivéji reaguje na hospodareni

podniku index INOS, ktery od roku 2009 fadi spolecnost ALFA TERM MOST a. s. mezi

podniky ohrozené vaznymi finanénimi problémy.

Od nasledujiciho roku téz klasicky Taffleriv index predikuje vysokou

pravdépodobnost bankrotu diky zaporné vysledné hodnoté. V roce 2011 se piidava

I modifikovany Taffleriv index, ktery varuje pred Spatnym finan¢nim zdravim. Posledni

klasifikuje spolecnost jako bankrotni Z-Scoére, a to v poslednim analyzovaném roce.

Z vy$e uvedeného tedy plyne, ze vSechny bankrotni modely se shoduji v Kklasifikaci,

pouze zde existuje ¢asové zpozdeéni.

BETA TERM Chomutovs. r. 0.

Tabulka 39: Aplikace modeli na vysledky BETA TERM Chomutov s. r. 0. ()

w w w w w w w
PN = = = [ [ [ [
Ukazatele @ = N N N N N ~ 5
5 o o o o o o o
~ o o = [ = = =
(e0) ({e) o = N w N
CPK/aktiva ® 656 0212| 0076 0147| 0107| 0229 0236| 0519
Zadr. zisky/aktiva © 326| 0725| 0692| 0710] 0645 0736 0712] 0419
EBIT/aktiva © 672| -0004| -0222| 0044 -0005 0005 -0062] -0057
VK/zavazky 0 105| 3311| 2809| 3119 2407| 3751 3,759| 0819
Z-Scére © 7208 4303 6851 4697| 8476 7:396| 5244
Aktiva/cizi zdroje © 013| 4392| 3983| 4186 3531| 4859| 5013 1842
Zisk/nikladové troky 00 | 0,04 i ; - | -720,000| 34,429 -63,857 | -4,196
Zisk/aktiva 1D 397| -0004| -0222| 0044 -0095| 0095 -0062| -0,057
Vnosy/aktiva 42 021| 1385 0672| 1,668 1185 1432| 1534| 0478
OAJKr. cizi kapital 09 009| 2121 1373| 1765| 1419| 2525| o0528| 7,506
INO5 (9 1,038 1,230 2,914
EBT/kr. zdvazky 09 053] -0019| -1,003| 0232 -0396| 0,616] -0087| -0.887
OA/cizi Kapital @9 013| 1762 1112 1417| 1204| 1839 1,920 1,103
Kr. zévazky/aktiva 0 018 0189| 0203 0192 0240 0150 0725| 0080
(Fin. majetek - kr. zévazky) /| o161 g016| -0044| -0062| -0,156| -0,087| -0,356| -0,108
provozni néklady “®
Trzby/aktiva (9 016| 1378| 0669 1,668| 1160 1,408 1504| 0407
Tafflertv index 9 0,250 0,277 -
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@ Use of bankrupcy models on financial results of BETA Term Chomutov s. r. 0.; @ Financial ratio;
@ Weigh; ® Net working capital/Total assets ratio; ©® Retained Earnings /Total assets ratio;
©® EBIT/Total assets ratio; ¥ Equity/Liabilities ratio; © Z-Scére ratio; © Total assets/Liabilities ratio;
(19 EBIT/Interest ratio; ‘Y EBIT/Total assets ratio; *? Revenue and sales / Total assets ratio; ® Current
asset/Short term liabilities ratio; @4 INO5 ratio; ™% EBT/Short term liabilities ratio; @ Current
asset/Liabilities ratio; @7 Short term liabilities/Total assets ratio; ® (Cash and cash equivalents — short
term liabilities)/operating cost ratio; ® Revenue/Total assets ratio; @ Taffler index; @ Modified Taffler
index. Zdroj: viastni vypocty dle UZ spolecnosti BETA TERM Chomutov s. r. o

Pozn.: Cervené jsou podbarveny hodnoty klasifikované jako bankrotni nebo podniky s vysokou
pravdépodobnosti bankrotu, Sed¢ je oznaCena Sedd zona, a zelend znaci bonitni podnik ¢&i nizka

pravdépodobnost bankrotu.

Altmanovo Z-Score hodnoti tento podnik jako bonitni po celé analyzované
obdobi. Vysoké vysledné hodnoty jsou zpilsobeny pievazné vysokou vysi
nerozdéleného zisku spolecnosti v poméru k aktiviim. S timto souvisi i1 ¢tvrty pomérovy
ukazatel z modelu. Vysoké nerozdélené zisky znamenaji i vysoky vlastni kapital, a tedy
I vysokou hodnotu tohoto ukazatele.

Index INOS jiz neklasifikuje spolecnost takto jednoznacné. Od roku 2008 az do
2011 tadi spole¢nost spiSe mezi bankrotni, vV roce 2012 jako bonitni a od nésledujiciho
roku opét jako bankrotni.

Tafflerovy indexy hodnoti stfidavé podnik jako bonitni a bankrotni. V poslednim
analyzovaném roce se totozné ptiklani k bankrotnimu hodnoceni dané spolecnosti.
DATEM Mosts.r.o
Tabulka 40: Aplikace modeli na vysledky spole¢nosti DATEM Most s. r. 0. ()

w w w w w w w

< = = = =3 = = =

PN [N [N [N [N [N [N [N

Ukazatele @ g N N N N A o N

) o o o o o o o

& = = = = = = =

N w SN ()] (o)) ~ (o0]
CPK/aktiva @ 6,56 -1,470| -0,708| -3,868| -4,537| -7,973| -1,059| -0,698
Zadrz. zisky/aktiva ®) 3,26 -2,385| -1,132| -4,777| -5581| -8,150| -1,086| -0,719
EBIT/aktiva © 6,72 -0,133| -0,102| -1,932| -0,207| -1,189 0,072 | -0,047
VK/zavazky 1,05 -0,705| -0,524| -0,826| -0,847| -0,890| -0,514| -0,413

Z-Score ©

Aktiva/cizi zdroje ©) 0,13 0,318| 0,494 0,179 0,157 0,112 0,488 | 0,590
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w w w w w w w
< [ = = = [ = =
PN [ [N [ [N [ [ [N
Ukazatele @ = N N N N N N N
o o o o o o o o
« = = =
N w I (6] (2] ~ oo
Zisknakladové aroky @ 0,04| -3,148| -2,149| -16640| -1435| -6422| 2,988| -5.075
Zisk/aktiva 19 397 -0133] -0102| -1932| -0207| -1.189 0072| -0047
Vinosy/aktiva 2 021| 9120 1933 5811| 8651 5175 9269| 0926
OAVkr. cizi kapital 09 009| 0317| 0493 0179] 0156 0098 0453| 0589
INO5 04 1335 0973 2,456
EBT/kr. zavazky (9 053| -0056| -0074| -0367| -0055| -0,145| 0022 -0,033
OAVcizi kapital (9 013| 0317] 0493 0179| 0156| 0104] 0484] 0589
Kr. zavazky/aktiva @7 018| 3142| 2026| 5576| 6,373] 9455 2190| 1,695
(Fin. majetek - kr. zvazky) /o 16| .0340| -1,009| -0723| -0721| -1,489| -0236| -1.271
provozni naklady
Traby/aktiva (19 016| 9136 1886| 5898| 8646| 5169| 6813| 0925
Tafflerity index @ 0523| 0228| 0717| 1023 1400] o0431] 0161
Moy vany Tafflerty 2039| 0691| 1,776| 2522| 2465 1559| 0512

@ Use of bankrupcy models on financial results of DATEM Most s. r. 0.; @ Financial ratio; ) Weigh;
) Net working capital/Total assets ratio; ® Retained Earnings /Total assets ratio; ©® EBIT/Total assets
ratio; ) Equity/Liabilities ratio; ® Z-Scére ratio; © Total assets/Liabilities ratio; ‘9 EBIT/Interest ratio;
(1) EBIT/Total assets ratio; ‘2 Revenue and sales / Total assets ratio; ¥ Current asset/Short term
liabilities ratio; @4 INO5 ratio; % EBT/Short term liabilities ratio; *® Current asset/Liabilities ratio;
(N Short term liabilities/Total assets ratio; @8 (Cash and cash equivalents — short term
liabilities)/operating cost ratio; % Revenue/Total assets ratio; @ Taffler index; ®Y Modified Taffler
index. Zdroj: vlastni vypocty dle UZ spolecnosti DATEM Most s. r. o

Pozn.: Cervend jsou podbarveny hodnoty klasifikované jako bankrotni nebo podniky s vysokou
pravdépodobnosti bankrotu, Sed¢ je oznaCena Sedd zona, a zelend znaci bonitni podnik ¢i nizka

pravdépodobnost bankrotu.

Dle Z-Scoére je DATEM Most s. r. o. klasifikovan jako bankrotni spole¢nost po
celé analyzované obdobi. Hlavni diivod je zaporny Cisty pracovni kapitdl a zaporny
vysledek hospodateni.

Podobné tuto spole¢nost hodnoti index INO5. Vroce 2012 a 2015 vSak
klasifikuje tuto spole¢nost do oblasti Sedé zony. Pozitivni zafazeni pro dcefinou
spolecnost DATEM Most s. r. 0. ma rok 2017, kdy je dle tohoto modelu spolecnost
hodnocena jako bonitni. Hlavnim diivodem pro toto zafazeni jsou vysoké trzby
v poméru k celkovym aktiviim, které zlepsuji vysledné hodnoceni.

Opacné klasifikuje spolecnost klasicky 1 modifikovany Tafflertiv model. Po celé

obdobi hodnoti finan¢ni situaci jako bonitni. Vyznamné ukazatele pro toto tvrzeni jsou
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opct trzby k aktivim a dale kratkodobé zdvazky k aktivim. Diky témto dvéma

ukazatelim tadi Tafflerovy modely spole¢nost DATEM Most s. r. 0. mezi bonitni.
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7 Analyza jednotlivych spole€énosti a doporuceni

V této kapitole bude provedena analyza pomoci zdkladnich pomérovych
ukazateli, ktera bude slouzit kK podptiirnému hodnoceni a sumarizaci zavéru.
7.1 Analyza 1. skupiny
U kazdé spole¢nosti bude analyzovan vyvoj vybranych pomérovych ukazateld
pro zhodnoceni finan¢ni situace podniku.

Jihomoravska akciova a. s.

Z vyse uvedenych dat byly dopocteny zakladni financni ukazatele, které zhodnoti

finanéni situaci spole¢nosti. Tyto ukazatele zobrazuje Tabulka 41.

Tabulka 41: Vyvoj hlavnich ukazateli Jihomoravské akciové a. s. @)

w w w w w w w w w

= = = = = = = = =

Ukazatel / Datum @ % % % Y % e e < *

o o o o o o o o o

o o o o = = = = =

(o)) ~ (o) © o [l N w N
Zadluzenost @ 0,440| 0,891 | 0,864 0,883| 0,924| 0,912| 0,888 | 0,937 0,941
Okamzita likvidita @ 0,014 | 0,058 | 0,005 0,006| 0,003| 0,005| 0,003| 0,002 0,002
Bézna likvidita ® 0,320 | 0,162 | 0,224 0,197 0,556 | 0,787 | 0,742 0,596 0,616
ROS (provozni trzby) © 0,007 |-0,065| 0,090 0,057| 0,027 0,034| 0,070| 0,040| 0,035
Rentabilita aktiv 0,002 |-0,051| 0,070 0,050| 0,025| 0,026| 0,062| 0,038 0,032
Rentabilita vlastniho kapitalu ® | 0,003 | -0,592 | 0,275| 0,085| -0,009| 0,140 | 0,012 | 0,065| -0,042
Cist}'/ pracovni kapital (tis. K<) ®) | -642|-8113|-7 756 |-11644|-10 346 | -4 306 | -6 461 | -15 497 | -14 185

O Main selected ratios of Jihomoravské akciova a. s.; @ Ratio/date; @ Debt ratio; ¥ Cash ratio;
®) Current ratio; © Return on Sales; ) Return on Assets; ® Return on Equity; ©® Net working capital

(Thousand Czech crowns). Zdroj: viastni vypocet z UZ Jihomoravskd akciovd a. s.

Z vyse uvedenych finanénich ukazatelti vyplyva, ze mezi obdobim 31. 3. 2006 az
31. 3. 2007 velice vzrostla zadluZenost spolec¢nosti, a to ze 44 % na 89 %. Na konci
sledovaného obdobi byla Jihomoravska akciova a. s. jiz témét predluZena.

DalSich negativnich znakem je pfili§ nizk4 uroven okamzité likvidity. Dle Rickové
(2019) je pfijatelna hodnota okamzité likvidity pro Ceskou republiku v rozmezi 0,6 —
1,1. Ministerstvo primyslu a obchodu CR ve své metodice uvadi jesté niz§i hodnotu
dolni meze, a to 0,2. Niz§i hodnota nez 0,2 je vSak jiz kritickd. Dle vySe uvedenych
vypoctil se okamzitd likvidita spole¢nosti pohybovala v rozmezi 0,002 — 0,058. Tyto
hodnoty jsou tedy velice kritické a znaci tak velké problémy pii thradé splatnych
zavazki. Ruckova (2019) uvadi téz optimalni hodnotu pro béznou likviditu, ktera je

vrozmezi 1,5 — 2,5. Bézna likvidita u matefské spoleCnosti vSak ani zdaleka
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nedosahovala téchto hodnot. Z tohoto vyplyva, ze spoleénost méla veliky nedostatek
finan¢nich prostredki i celkovych obéznych aktiv v poméru ke svym zavazkiim.

Velice neptiznivé jsou 1 zaporné hodnoty rentability aktiv a trzeb v nékterych
obdobich a zéaporny CcCisty pracovni kapital, ktery v pribéhu obdobi stile klesal
I v zapornych ¢islech. Z tohoto vyplyva, ze ¢ast dlouhodobych aktiv byla financovana
z kratkodobych zdrojt, a soucasné zde existuje riziko, Ze tato spolecnost bude muset
prodat ¢ast svého dlouhodobého majetku, aby uhradila kratkodobé splatné zavazky.

Dle tdaju v obchodnim rejstiiku se Jihomoravska akciova a. s. dostala do upadku
dne 4. 12. 2018. Nicméné insolvencni fizeni bylo zahdjeno poprvé jiz 12. 2. 2015.
Nasledné¢ bylo zruSeno. Tato situace se opakovala jesté nckolikrat. Dle udaji
z ptihlasenych pohledavek v insolvencnim rejstiiku byla vSak spole¢nost v tipadku
formou platebni neschopnosti minimaln¢ jiz od 1. 10. 2014. Altmanovo Z-Score, INO5
a Tafflertv klasicky index ptedpovidaly bankrot jiz od roku 2008. Nasledna analyza
pomérovych ukazateli podporuje svymi vysledky bankrot spolecnosti. Prevazné
ukazatel zadluZenosti varuje, Ze se spole¢nost od roku 2007 do roku 2014 pfiblizuje
k pfedluzeni. Ostatni ukazatele také hodnoti vysledky hospodateni jako nepfiznivé pro
dalsi fungovéni spolecnosti.

ELBOD ELEKTROSs. r. 0.

Jednotlivé financni ukazatele, které byly vypocitany z vySe uvedenych dat Gcetni
zaverky, shrnuje Tabulka 42.
Tabulka 42: Vyvoj hlavnich ukazateld spole¢nosti ELBOD ELEKTRO s. r. 0. ()

w w w w w w w
== [ == = [ ==Y ==
Ukazatel / Datum @ o ~ - - < < =
o o o o o o o
o (=} = =3 =
~ o © o = N w
Zadluzenost © 0,882| 0,926 0,876 0,791 0,885| 0,909| 0,903
Okamzita likvidita @ 0,116 0,010 0,035 0,030 0,050 0,010| 0,087
Bézna likvidita ® 1,022 1,040 1,118 1,223 1,204 1,104 | 1,234
ROS (provozni trzby) © 0,008| 0,017| 0,050 0,036| 0017| 0,004| 0,016
Rentabilita aktiv 0,027 0,044 0,096 0,063 0,036 0,006 | 0,027
Rentabilita vlastniho kapitalu ® 0,153| 0,459| 0,641 0,395 0,309| 0,038| 0,179
Cisty pracovni kapitél (tis. K&) @ 44 238| 1015| 2389| 4405| 2887 5986

@ Main selected ratios of ELBOD ELEKTRO s. r. o..; @ Ratio/date; ® Debt ratio; ¥ Cash ratio;
® Current ratio; © Return on Sales; ) Return on Assets; ® Return on Equity; © Net working capital
(thousand Czech crowns). Zdroj: viastni vypocet z UZ ELBOD ELEKTRO s. r. o.

Z vyse uvedenych ukazateli vyplyva, Ze spole¢nost ELBOD ELEKTRO s. r. o.

byla také velice zadluZzena, a to konkrétn€é uz od zaloZeni spoleCnosti. Za sledované
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obdobi se zadluzenost pohybovala mezi 79 % - 93 %, tedy opét lehce pod hranici
predluzenosti.

Obézna likvidita je oproti doporucenym hodnotam velice nizka, pohybuje se pod
kritickou hranici. Bézna likvidita je v porovnani s mateiskou spole¢nosti vyssi, avSak
stale pod doporucenou hranici. Této spolecnosti tak hrozi, ze nebude schopna hradit své
splatné zavazky.

Rentabilita aktiv a trzeb jsou sice nizké, avSak nejsou zaporné. Z rentability aktiv
vyplyva, ze vlozeni kapitalu bez ohledu na jeho zdroje bylo efektivni, avSak ziskovost
se pohybovala v rozmezi pouze 0,6 % - 10 %.

Cisty pracovni kapital je po celou dobu kladny a roste. To znamena, Ze se snizuje
riziko a penize zpfipadného prodeje kratkodobych aktiv, které byly pofizeny
z dlouhodobych zdrojii, 1ze bez dalsiho rizika pouzit. Maximalni vySe je v poslednim
analyzovaném roce ve vysi necelych 6 mil. K¢.

Udaje v obchodnim rejstiiku uvadi, Ze zahajeni insolvenéniho Fizeni s vyse
uvedenou spolecnosti bylo dne 30. 7. 2015 a tipadek byl soudem vyhlasen 15. 2. 2016.
Avsak dle analyzy pfihlaSenych pohledavek splnila spole¢nost podminky pro platebni
neschopnost jiz 23.11. 2012. Altmanovo Z-Scoére a index INO5 oznacily spole¢nost
jako bankrotni dle svych vysledkt k 31. 3. 2012. Tyto bankrotni modely vSak varovaly
spole¢nost ELBOD ELEKTRO s. r. o. jiz v ptechédzejicich obdobich, kdy vysledky
spolecnosti stfidavé hodnotily jako bankrotni ¢i v ,,8edé zon&“. Opacéné se k vysledkiim
stavi oba dva Tafflerovy indexy, které celé hodnocené obdobi klasifikuje jako bonitni.
Podplirnd analyza pomérovych ukazateli vsak také vyhodnocuje finan¢ni zdravi
podniku jako $patné diky zvysujici se zadluzenosti sméfujici k predluzeni a soucasné
nizké urovni okamzité likvidity.

STAVBY SPACEK s. r. 0.
Tabulka 43 uvadi zakladni finanéni ukazatele spole¢nosti STAVBY SPACEK s. r. o.
Tabulka 43: Vyvoj hlavnich ukazateli spole¢nosti STAVBY SPACEK s. r. 0.

Ukazatel / Datum @ 31.12.2008 | 31.12.2009 | 31.12.2010
Zadluzenost © 0,123 1,009 1,060
Okamzita likvidita @ 7,407 0,001 0,003
Bézna likvidita ® 7,519 0,002 0,003
Rentabilita aktiv © -0,032 -0,022 -0,007
Rentabilita vlastniho kapitalu ) -0,036 8,423 0,849
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Ukazatel / Datum @ 31.12.2008 | 31.12.2009 | 31.12.2010

Cisty pracovni kapital (tis. K&) ® 176 -2 887 -3033
O Main selected ratios of STAVBY SPACEK s. r. o..; @ Ratio/date; @ Debt ratio; ¥ Cash ratio;

® Current ratio; © Return on Assets; () Return on Equity; ® Net working capital (thousand Czech
crowns). Zdroj: viastni vypocet z UZ STAVBY SPACEK s. r. o.

Z vyse uvedené analyzy vyplyva, ze od roku 2009 byla spole¢nost piedluzena, tedy
vyse jejich zavazkil byla vyssi nez hodnota majetku. V roce zalozeni vSak spole¢nost
disponovala vysokou okamzitou a béZznou likviditou, ktera byla zptisobena tim, Ze pro
zalozeni spolecnosti bylo nutné mit zakladni kapital 200 000 K¢. Spolecnost byla
zalozena v listopadu roku 2008 a do konce roku neméla téméf zadné zavazky. Z tohoto
divodu vysly hodnoty pro oba druhy likvidity ve vysi kolem 7,5. Toto se rapidné
zménilo v nasledujicich letech, kdy klesla témét k nule.

Negativni pro hodnoceni finan¢niho zdravi je zapornd hodnota rentability aktiv.
Zaroven je dilezité zminit, Ze u rentability vlastniho kapitalu vysly sice kladné hodnoty,
avsak spolec¢nost vroce 2009 a 2010 méla jak zaporny vysledek hospodaieni, tak
i hodnotu vlastniho kapitalu. Z tohoto divodu ROE ve vysledku vysel kladné. Zaporné
od druhého roku po zaloZeni vysel i Cisty pracovni kapital, coz ptedstavuje riziko, ze
spole¢nost bude muset prodat dlouhodoby majetek, aby uhradila kratkodobé zavazky.

Dle udaji z obchodniho a insolven¢niho rejstiiki bylo zahajeno insolvenéni tizeni
s vySe uvedenou spolecnosti dne 25. 7. 2014 a nésledné€ vyhlasen upadek 2. 12. 2014.
Analyzou piihlaSenych pohledavek vSak bylo zjist€no, Ze spoleCnost se nachazela
Vv platebni neschopnosti minimalné od 8. 1. 2014. Pti hodnoceni finan¢niho zdravi se
veskeré pouzité modely sjednotily a vysledky spoleénosti STAVBY SPACEK s. r. o.
hodnoti jako bankrotni jiz od 31. 12. 2009. Velkou pravdépodobnost bankrotu modely
ptedpovidaly jiz 4 roky pied datem, kdy spolec¢nost spliiovala podminky pro platebni
neschopnosti. VySe uvedena analyza pomérovych ukazateli také klasifikuje spole¢nost
od konce roku 2009 jako piedluzenou, s nedostateCnou likviditou a zapornou
rentabilitou, tedy podporuje vysledky bankrotnich modeld.

JMA stavebni, spol. sr. 0.

Nasledujici tabulka sumarizuje hlavni financni ukazatele, po které nésleduje

vyhodnoceni.
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Tabulka 44: Vyvoj hlavnich ukazateld spole¢nosti JMA stavebni, spol. s r. o. ()

= = pt = pt = =

Ukazatel / Datum @ = = S * S o «

S S S S S S S

o o = (= = = =

® I o - N w =
Zadluzenost © 0,914| 0,882| 0,745 0,799 0,832 0,850| 0,868
Okamzité likvidita @ 0,113| 0,058| 0,038 0,022 0,057| 0,066| 0,013
Bézna likvidita © 1,245| 1,436| 1,681 1,498 1515 1,377| 0,904
ROS (provozni trzby) © 0,039| 0,013| 0,007 0,027 0,022| 0,022| -0,060
Rentabilita aktiv 0,081 0,030| 0,015 0,032 0,027 0,029| -0,049
Rentabilita vlastniho kapitalu © 0,473| 0,219| -0,006 0,090 0,020 0,110| -0,273
Cisty pracovni kapital (tis. K&) © 12262 | 17633 | 24 675 36821 | 39896| 37974 |-10172

O Main selected ratios of JMA stavebni, spol. sr. 0.; @ Ratio/date; @ Debt ratio; ¥ Cash ratio;
® Current ratio; © Return on Sales; ( Return on Assets; ® Return on Equity; © Net working capital

(thousand Czech crowns). Zdroj: viastni vypocet z vyrocnich zprav spole¢nosti JMA stavebni, spol. s t. 0.

Dle vyse uvedenych finanénich ukazatell je zfejmé, ze JMA stavebni, spol. s T. 0.
byla stejné tak jako dal$i spfiznéné osoby ze skupiny velice zadluzend. Toto ma za
nasledek horsi vyjednavaci pozici v pfipadé¢ zddosti o bankovni Uvéry. Pro véfitele
znamena vysokd hodnota zadluzenosti veliké riziko, ze dluznik nebude schopen splacet
své zavazky. V souvislosti stimto byla spole¢nost upozornéna auditorem, ktery
ovéioval jeji Ucetni zadvérku k 31. 3. 2014, ,, na vysoky stav zadluzenosti, nizky stupen
financni samostatnosti, nedostatecnou tvorbu opravnych polozek k pohledavkam,
nedostatecnou tvorbu provozniho hospoddarského vysledku a téz zahdjeni insolvencniho
Fizeni, ¢imz je ohroZen predpoklad casové neomezeného trvani ucetni jednotky.

Navzdory tomu vSak spole¢nost hospodafila se ziskem na Urovni provozniho
vysledku hospodareni az do 31. 3. 2013. Pozitivni jsou i kladné hodnoty rentability
trzeb a aktiv, ktera tikda, ze vlozend aktiva jsou zhodnocovéana. Naopak negativni je
hodnota okamzité likvidity, ktera se pohybuje na kritickych hodnotach. Bézna likvidita
se vSak aZ do roku 2013 pohybuje na optimalnich hodnotach. Z tohoto vyplyva, Ze
spole¢nost méla v poméru ke svym kratkodobym zavazkim nizkou vysi kratkodobého
finan¢niho majetku.

Zaznam v obchodnim rejstiiki uvadi, ze se spolecnosti bylo né€kolikrat zahajeno
insolven¢ni fizeni a nasledné bylo ukonceno. Poprvé se tak stalo dne 21. 8. 2013, avSak
upadek spolecnosti byl soudem prohldsen az 16. 9. 2016. Pti blizsi analyze ptihlaSenych
pohledavek v insolvencnim rejstiiku byl zjistén upadek formou platebni neschopnosti
jiz od 30. 4. 2011. Vyse pouzité¢ bankrotni modely maji u spole¢nosti JMA stavebni,
spol. sr. 0. odlisné vysledky. Index INOS klasifikuje béhem analyzovaného obdobi
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stiidavé jako bankrotni (r. 2010, 2012, 2014) a podnik v ,,8edé zon&*“ (2008, 2009, 2011,
2013). Podobné je tomu u Altmanova modelu, ktery hospodaieni spole¢nosti hodnoti
nejprve v Sedé zoéné, nasledné jako bonitni a v poslednim analyzovaném roce jako
bankrotni. Opac¢nou klasifikaci maji oba Tafflerovy indexy, které hodnoti spole¢nost
jako bonitni po celé analyzované obdobi. Proti tomuto hodnoceni vsak vystupuje vyse
uvedend analyza vybranych pomérovych ukazatell, které informuji o zhorSujici se
finan¢ni situaci, kdy nejhorsi byl prave rok 2014.

PBATECHSs. r. o.

Finan¢ni ukazatele sumarizuje nasledujici Tabulka 45.

Tabulka 45: Vyvoj hlavnich ukazateli spole¢nosti PBATECH s. r. 0.

w w w w w w w

— — iy = — s [

2) N N N N o o o

Ukazatel / Datum ¢ N N N N N N N

o o o o o o o

= =

— (o3} © o = N w
Zadluzenost @ 0,986 0,897 0,899 0,863 0,940 0,950| 0,958
Okamyzita likvidita @ 0,251 0,004 0,002 0,001 0,000 0,035| 0,004
Bé&zna likvidita © 0,251 0,024 0,012 0,014 0,644 0,796 | 0,950
ROS (provozni trzby) © - -| 0,457 1,798 0,007 0,015| 0,013
Rentabilita aktiv () -0,001 0,097 0,015 0,070 0,008 0,042| 0,037
Rentabilita vlastniho kapitalu ®) -0,064 0,783 | -0,019 0,252 -0,085 0,233| 0,261
Cisty pracovni kapital (tis. K&) © -9585| -7364| -7488| -7035| -5831| -5252| -1657

@ Main selected ratios of PBATECH s. r. 0..; @ Ratio/date; ® Debt ratio; ¥ Cash ratio; © Current ratio;
® Return on Sales; ) Return on Assets; ® Return on Equity; ©® Net working capital (thousand Czech

Crowns). Zdroj: viastni vypocet z ucetnich zdavérek spolecnosti PBATECH s. . 0.

Z vyse uvedeného 1ze usuzovat, Ze spolecnost byla béhem analyzovaného obdobi
siln¢ zadluzena. Zaroven ani netvofila zisk a nerostl ji vlastni kapital. Rust
kratkodobych pohledavek zapficinil, Ze rostly 1 zdvazky, protoZe bylo nutné pohledavky
financovat. Toto mohlo vést k druhotné platebni neschopnosti.

Okamzita i bézna likvidita byly pod optimalni hranici. PBATECH s. r. o. tak
nem¢la dostatek kratkodobého finan¢niho majetku. Zaroven ¢isty pracovni kapital je po
celou dobu zaporny. Pro spole¢nost to znamena riziko, Ze bude muset prodat néktera
sva dlouhodob4 aktiva k uhrazeni kratkodobych zavazki.

Jak uvadi tidaje v obchodnim rejstiiku, insolven¢ni fizeni bylo u této spole¢nosti
zahajeno dvakrat. Poprvé vSak bylo ukonceno. Dne 23. 3. 2016 soud vyhlasil upadek
spolecnosti. Z analyzy pftihlaSenych pohledavek vSak vyplynulo, Ze spolecnost
PBATECH s. r. 0. byla v platebni neschopnosti minimalné jiz od 29. 4. 2013. Dle

Altmanova Z-Score bylo hodnoceno finanéni zdravi spolec¢nosti jako $patné po celé
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analyzované obdobi. Index INOS5 klasifikaci bankrotniho podniku stfidal s ,,Sedou
zonou®“, pomoci nichz hodnoti hospodafeni spole¢nosti v poslednich dvou letech
analyzovaného obdobi. Rozdiln¢ hospodateni vidi opét Tafflerovy indexy, které
klasifikuji spolecnost mezi bonitni od roku 2011 az 2013. Nicméné vyse uvedena
analyza pomérovych ukazateli podporuje Altmanovo Z-Scére, kdyz se vysledna
hodnota zadluzenosti ptiblizuje ke kritické hranici predluzeni. Ostatni ukazatele dale jen
podporuji predikci bankrotu.

Rezidence BozZi Hora s. r. o.

Vyvoj hlavnich finan¢nich ukazateli spolec¢nosti Rezidence Bozi Hora s. r. 0. zobrazuje
Tabulka 46.

Tabulka 46: Vyvoj hlavnich ukazateli spole¢nosti Rezidence Bozi Hora s. r. 0. ()

P i P 2 P 2 =

2 N X N X S S 5

Ukazatel / Datum @ N N N N N N N

o o o o o o o

o =S = -

(oF6] © o = N w N
Zadluzenost @ 0,075 1,010 1,121 1,108 1,165 1,247 1,285
Okamyzita likvidita @ 11,667 0,829| 0,006 0,033 0,108 0,013| 0,001
Bézna likvidita © 11,933 0,855| 0,014 0,319 0,128 0,014| 0,002
ROS (provozni trzby) © - - - - 52,375| 16,115| -0,004
Rentabilita aktiv -0,060| -0,005| -0,026 -0,048 0,051 0,141| 0,000
Rentabilita vlastniho kapitalu ®) -0,081 2,869 0,966 0,574 0,011| -0,160| 0,122
Cisty pracovni kapital (tis. K&) ® 164| -1502|-26265| -34977| -22003] -29 228 |-30 121

OMain selected ratios of Rezidence Bozi Hora s. r. o..; @ Ratio/date; ® Debt ratio; ¥ Cash ratio;
®) Current ratio; © Return on Sales; ) Return on Assets; ® Return on Equity; ©® Net working capital

(thousand Czech crowns). Zdroj: viastni vypocet z UZ spolecnosti Rezidence Bozi Hora s. Y. 0.

Z vyse uvedeného plyne, ze spolecnost byla jiz od druhého roku po zalozeni
predluzend. Tato situace se nezmeénila po celou dobu analyzovaného obdobi. PredluZeni
se pouze b&hem této doby zvétSovalo. Od roku 2010 spolecnost vykazovala
I nedostateénou likviditu, okamzitou i béznou. Béhem obdobi 2008 az 2011 byla
rentabilita aktiv zdpornd. Rentabilita vlastniho kapitalu sice vySla v n€kterych letech
kladné, ale to bylo zplsobeno zadpornym vlastnim kapitdlem a zapornym vysledkem
hospodateni spolecnosti. Od roku 2009 byl 1 Cisty pracovni kapitdl zaporny, od této
doby zde hrozilo riziko, Ze bude spole¢nost muset prodat stala aktiva k uhradé svych
kratkodobych zavazk.

Zaznamy v obchodnim rejstiiku uvadi, ze se spolecnosti bylo zahdjeno insolvenc¢ni
fizeni dne 26. 9. 2016, které vsak bylo koncem roku 2016 ukonéeno. VySe uvedena

analyza vSak tik4, ze spolecnost byla ucetné piedluZena jiz od roku 2009. Soudem vSak
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jeji tpadek vyhlasen nebyl. Nicméné 3 ze 4 bankrotnich modelt klasifikuji spole¢nost
jako bankrotni v poslednim analyzovaném roce 2014. Posledni model hodnoti finan¢ni
zdravi podniku v roce 2014 jako hospodaieni v ,,Sedé zoné. Na zakladé tohoto by si
spolecnost méla analyzovat své neuhrazené pohledavky a ptepocitat trzni hodnotu
majetku. V ptipad¢ splnéni podminek pro podani navrhu na zahajeni insolven¢niho

fizeni by tak mé¢la navrh podat.

7.2 Doporuceni pro jednotlivé spole¢nosti 1. skupiny

Dle vySe uvedenych bankrotnich modell a pomérovych ukazateli ma nejhorsi
vysledky matetska spolecnost Jihomoravska akciova a. s. Z tohoto diivodu m¢éla tato
spolecnost piestat provadet veskeré transakce se svymi spiiznénymi osobami jiz od roku
2009 a nehorsit tak jejich finanéni stav. I kdyz veskeré propojené osoby znaly finanéni
zdravi své mateiské spolecnosti, ptevazné z diivodu stejné osoby statutarniho organu
I nadale tyto transakce provadély.

Kratce po svém zalozeni vroce 2009 zafala mit znacné finanéni problémy
spole¢nost STAVBY SPACEK s. r. 0. Soudasné veskeré bankrotni modely oznagily
tuto spolecnost za bankrotni. I tato spfiznéna osoba méla ukoncit svoji ¢innost. Nicmén¢
spole¢nost ud¢€lala naprosty opak a zacala zvySovat své transakce s ostatnimi osobami
ve skupiné. Déle vroce 2013 zménila svoje obchodni jméno, coz vroce 2014
zopakovala. Zaroven v roce 2014 byla zvolena statutdrnim organem osoba, ktera toho
Casu méla trvaly pobyt na magistratu krajského meésta. Tyto skutenosti nasveédcuji
tomu, Ze spolec¢nost byla zdmérné ptivedena k bankrotu. Konkurz spolecnosti byl zrusen
z diivodu nedostate¢ného majetku dluZznika pro uspokojeni véfiteld. Nasledné byla
spolecnost zruSena a vymazana z obchodniho rejstiiku.

Spole¢nost Rezidence BozZi Hora s. r. o. taktéz vykazovala znamky piedluzeni od
roku 2009. Soucasn¢ i vySe uvedené bankrotni modely oznalily finan¢ni zdravi této
spole¢nosti jako Spatné. Spolecnost sice omezila transakce z titulu ndkladii a vynost,
nicmén¢ zvysila zadvazek v roce 2013 a 2014 vii¢i své mateiské spolecnosti, piestoze 1 ta
vykazovala finan¢ni problémy. Prodluzovanim splatnosti tohoto zavazku tak Rezidence
Bozi Hora s. r. 0. mohla zplsobit druhotnou platebni neschopnost. Zacatkem roku 2018
se tato odd¢lila od vysSe uvedené skupiny a odvratila tak sviij upadek.

Dcefina spolec¢nost PBATECH s. r. 0. vykazovala finan¢ni problémy dle dvou ze
Ctyt vybranych bankrotnich modelii. Doplilujici analyza pomérovych ukazateli

potvrdila pfichazejici bankrot. Nejpozdéji k datu, kdy spliovala podminky pro platebni
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neschopnost, méla spole¢nost podat navrh na zahdjeni insolvencniho rejstiiku. Misto
toho vsSak dale pokracovala v ¢innosti a do doby vyhlaseni konkurzu spole¢nost prodala
veskery sviij majetek. Soucasné od 4. 3. 2016 byla statutdrnim organem osoba, ktera po
¢ast obdobi méla trvaly pobyt na magistratu krajského mésta. Stalo se tak kratce pred
vyhlasenim konkurzu. Ve stejnou dobu tak byla zménéna obchodni firma. Vyse
uvedené informace naznacuji, ze bankrot spolecnosti byl zdmérny.

ELBOD ELEKTRO s. r. 0. vykazovala zisk, piestoze neukoncila transakce mezi
svymi spfiznénymi osobami. Tato spolecnost poskytla financni prostfedky jinym
sptiznénym osobam, pfestoze sama zazadala o bankovni financovani. Timto krokem si
tak mohla zptsobit druhotnou platebni neschopnost, do které se dostala jiz 23. 11. 2012.
Spolecnost vSak ve svém podnikdni pokradovala dal. Do doby vyhldSeni upadku
spole€nost prodala veskery sviij nemovity majetek. Pred vyhlaSenim tupadku se
statutarnim organem stala osoba, kterd v této dobé méla trvalé bydlisté na magistratu
krajského mésta. Protoze se toto chovani opakuje u jednotlivych spolec¢nosti ve skuping,
lze uvazovat, Ze se jedna o planovany bankrot spole¢nosti a vyvedeni majetku.

Posledni spole¢nosti ve skupiné je JMA stavebni, spol. sr. 0., ktera dle
bankrotnich modeli méla ve skupin€ nejlepsi hodnoceni. Az do roku 2013 vykazovala
zisk. Lze predpokladat, ze v ptipad¢ ukonceni transakci mezi spojenymi osobami jiz od
roku 2009 mohla tato spole¢nost vykazovat lepSich vysledki hospodafeni a viibec se
nemusela dostat do tipadku. Nicméné z podrobné analyzy spole¢nosti ve skupiné je
ziejmé, Ze postupné bankroty téchto spolecnosti byly zamérné, a z tohoto divodu
nebyly ukonceny transakce mezi spojenymi osobami, 1 kdyZ by to znamenalo zachranu

pro nékteré z nich.

7.3 Analyza 2. skupiny
Tato podkapitola analyzuje 2. skupinu spojenych osob.
ALFA TERM MOST a.s.

Nasledujici Tabulka 47 zobrazuje hlavni finan¢ni ukazatele, které dopliuji informace
0 této matetské spolecnosti.

Tabulka 47: Vyvoj hlavnich ukazateli spoleénosti ALFA TERM MOST a.s.

w w w w w w w

= = = [ = [ [

. S S S S S S S

Ukazatel / Datum @ N N N N N N N

o o o o o o o

o o o =

» ~ oo O o [l N
Zadluzenost @ 0,500 0,417 0,660 0,520 0,437 0,503 0,653
Okamyzita likvidita @ 0,076 0,590 0,106 0,170 0,062 0,021| 0,014




w w w w w w w

- - [ - [ - =

= = = = = = =

Ukazatel / Datum @ N N N N N N N

o o S (=} o o o

o =y =

> N o © o [N o
Bézna likvidita ® 2,938| 2,190| 1,312 1,952 2,023| 2,386| 1,051
ROS (provozni trzby) © 0,079 0,063| 0,028 0,023 -0,066| -0,123| -0,323
Rentabilita aktiv ) 0,144| 0,2138| 0,039 0,028| -0,102| -0,162| -0,305
Rentabilita vlastniho kapitalu © 0,210 0,223| 0,078 0,021 -0,221| -0,427| -1,080
Cisty pracovni kapital (tis. K&) © 17840| 16260| 20172 | 24742| 14327| 11890 454

1) Main selected ratios of ALFA TERM MOST a. s.; @ Ratio/date; @ Debt ratio; ) Cash ratio; ® Current
ratio; ©® Return on Sales;  Return on Assets; ® Return on Equity; ©® Net working capital (thousand

Czech crowns). Zdroj: viastni dopocet z dat uicetnich zdavérek spolecnosti ALFA TERM MOST a. s.

Z vyse uvedeného vyplyva, Ze tato ucetni jednotka se snazila udrzovat
primétenou miru zadluzenosti. Okamzita likvidita bylo vyjma roku 2007 pod kritickou
hranici 0,2. Naopak bézna likvidita se pohybovala v doporuéeném intervalu.
Nedostatecnd byla pouze v poslednim analyzovaném roce 2012. Veskeré rentability
byly pozitivni az do roku 2009. Od nasledujiciho roku byly jiz zaporné. Toto bylo
zptisobeno zapornym vysledkem hospodateni. Cisty pracovni kapital rostl az do roku
2009, kdy dosahl svého maxima. Od nasledujiciho obdobi klesal, avSak stile byl
kladny. Z tohoto vyplyva, Ze postupné snizovani trzeb se na ¢istém pracovnim kapitalu
neprojevilo ihned, ale bylo zde ¢asové zpozdéni.

Dle tdaju z obchodniho rejstiiku je ziejmé, ze se spolecnosti bylo nékolikrat
zahdjeno insolven¢ni fizeni, které nasledné bylo zruseno. Do Upadku se dle usneseni
soudu dostala ALFA TERM MOST a. s. dne 26. 2. 2018. Analyzou piihlaSenych
pohledéavek bylo zjisténo, Ze spolecnost spliiovala podminky pro platebni neschopnost
Jiz 14. 8. 2014. Bankrotni modely se postupné ztotoziuji s hodnocenim hospodateni této
spolecnosti. Mezi jednotlivymi modely vznikd pouze casové zpozdéni. Nicméné
V poslednim analyzovaném roce 2012 modely klasifikuji spole¢nost jako bankrotni,
tedy piiblizné dva roky pted splnénim podminek pro platebni neschopnost.

BETA TERM Chomutovs. r. 0.

Vyvoj hlavnich finan¢nich ukazatelii uvadi nasledujici tabulka.

Tabulka 48: Vyvoj hlavnich ukazateli spol. BETA TERM Chomutov spol. s r. 0. @)

w w w w w w w

[ [ [ [ [ [ =

2) N o N o N o N

Ukazatel / Datum ¢ N N N N N N 5

o o o o o o o

= [ =

oo (o} o [l N w SN
ZadluZenost @ 0,228 0,251 0,239 0,283 0,206 0,200| 0,543
Okamzita likvidita @ 0,882 0,811 0,482 0,188 0,234 1,100 0,291
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w w w w w w w

= = e = [ = [

2) o N o o o o o

Ukazatel / Datum ¢ N N N N N N N

S S S ) S ) S

& 3 o - o ) =
Bézna likvidita © 2,121 1,373| 1,765 1,460 2,525 2,596 | 7,506
ROS (provozni trzby) © 0,011| -0,296| 0,037 -0,077 0,069| -0,035| -0,160
Rentabilita aktiv (7 0,016| -0,198| 0,062 -0,089 0,097| -0,053| -0,065
Rentabilita vlastniho kapitalu © -0,001| -0,304| 0,058| -0,140 0,120| -0,084| -0,158
Cisty pracovni kapital (tis. K&) @ 2034 578 | 1160 813 1737 1700 5452

1) Main selected ratios of BETA TERM Chomutov s. r. 0.; @ Ratio/date; ) Debt ratio; ® Cash ratio;
® Current ratio; ® Return on Sales; ™ Return on Assets; ©® Return on Equity; © Net working capital
(thousand Czech crowns). Zdroj: viastni dopocet dle UZ BETA TERM Chomutov spol. s r. o.

Dle vyse uvedené tabulky zadluzenost spolecnosti byla az do roku 2013 pomérné
nizkd. Soucasné¢ okamzitd a bézna likvidita byly v optimalnim rozmezi. Problém
v nékterych letech vykazuji jednotlivé rentability. Divodem pro zapornou rentabilitu je
zaporny vysledek hospodatreni, ktery spole¢nost v nékterych sledovanych letech
vykazovala. Naopak pozitivné je zde hodnocen ¢isty pracovni kapital, ktery je po celou
dobu kladny a od roku 2011 se neustale zvétSuje. Pro spolecnost to znamena financni
polstar, o ktery miize byt sniZena hodnota spolecnosti bez ohroZeni jejiho fungovani.

Informace v obchodnim rejstiiku uvadi, ze insolvenéni tizeni bylo zahajeno dne
29. 3. 2016 a upadek spolecnosti byl soudem vyhlaSen 15. 9. 2016. Nicméné dle
analyzy prihlasenych pohledavek byla zjisténa platebni neschopnost spole¢nosti jiz od
1.9.2015. Jako bankrotni hodnoti spole¢nost vroce 2014 modely INO5 a oba
Tafflerovy indexy. Nespolehlivé je zde Z-Score, které i v poslednim analyzovaném roce
2014 hodnotil spolecnost jako bonitni. Statut bankrotni spole¢nosti podporuji 1 vysledky
vyse uvedené analyzy pomérovych ukazatelti, kdy rentability v poslednich dvou letech
vysly zaporné.

DATEM Mosts. r. o.

Nasledujici tabulka shrnuje vyvoj vybranych financnich ukazatelli spolecnosti
DATEM Most s. r. 0.
Tabulka 49: Vyvoj hlavnich ukazateli spole¢nosti DATEM Most s. r. 0. O

Ukazatel / Datum @
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6,373 8,899 2,051| 1,695
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0,000 0,000| 0,000 0,131

Bé&Zna likvidita ®
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0,180 0,104 0,484| 0,589




Ukazatel / Datum @

¢T0C¢T'TE
€T0CCT'TE
¥YT0CCT'TE
GT0CCT'TE
9T0C¢T'TE
LT0CCT'TE
8T0C°CT'TE

ROS (provozni trzby) © -0,011| -0,039| -0,322 -0,022 -0,226| 0,012| -0,049
Rentabilita aktiv -0,103| -0,074| -1,901 -0,188 -1,167| 0,084 | -0,045
Rentabilita vlastniho kapitalu © 0,079| 0,141| 0,445 0,065 0,173| -0,045| 0,080
Cisty pracovni kapital (tis. K&) © -942| -1103| -2499| -2677| -3875| -3700| -3993

() Main selected ratios of DATEM Most s. r. 0.; @ Ratio/date; © Debt ratio; ® Cash ratio; ® Current
ratio; © Return on Sales; () Return on Assets; ® Return on Equity; © Net working capital (thousand
Czech crowns). Zdroj: viastni dopocet dle UZ DATEM Most s. r. o.

Ukazatel zadluzenosti tikd, ze spolecnost byla jiz od roku 2012 silné piedluzena.
Vysokou hodnotu zadluzenosti zptsobila absence dlouhodobych aktiv. Ob&zna aktiva
jsou tak v poméru k zavazkiim zna¢né nizka. Zadluzenost spolecnosti se zvySovala az
do roku 2016, nésledujici obdobi se opét zacala snizovat. Nedostacujici je i1 likvidita
podniku. Pod kritickou hranici se pohybuje jak okamzita, tak i bézna likvidita. Protoze
vétSina rokil ze sledovaného obdobi byla ztratova, byly zaporné i ukazatele rentability
trzeb a aktiv.

Z vyse uvedené tabulky vyplyva, ze rentabilita vlastniho kapitalu byla kladna,
avsak diky zapornému vysledku hospodateni a zapornému vlastnimu kapitalu nelze tuto
hodnotu brat v uvahu pfi hodnoceni zdravi podniku. Problémovy zde je i ukazatel
Cistého pracovniho kapitalu, ktery byl po celé sledované obdobi zaporny. Z tohoto
plyne, Ze kratkodobé zavazky jsou kryty stalymi aktivy.

Dle informaci z obchodniho a insolven¢niho rejsttiku nebylo s touto spole¢nosti
zahdjeno insolvencni fizeni. Nicméné dle Altmanova Z-Score je hospodareni
spole¢nosti hodnoceno jako bankrotni od roku 2012 do roku 2018. Kilasifikace dle
indexu INO5 je kromé roku 2017 spiSe bankrotni s vyjimkou dvou ,8edych zon®.
Opacéné hodnoti spolecnost Tafflerovy modely, které piitazuji spole¢nosti DATEM
Most s. r. 0. bonitni status. Nicméné vySe uvedena analyza pomérovych ukazatelli
podporuje fakt, Ze tato spolecnost je bankrotni. Takto je spolecnost klasifikovana
prevazné diky predluzeni, které vykazuje po celé analyzované obdobi.

7.4 Doporuéeni pro jednotlivé spoleénosti 2. skupiny

Spole¢nost ALFA TERM MOST a. s. zacala vykazovat znamky bankrotujiciho
podniku dle vySe uvedenych bankrotnich modelti souc¢asné se svoji dcetfinou spolecnosti
DATEM MOST s. r. 0. jiz od roku 2009. Protoze navzajem znaly svoji finanéni situaci,

mely tyto dvé spolecnosti ukonéit vzajemné transakce. Nicméné tato matefska
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spolecnost déale pokracovala v ¢innosti a neuhrazené pohledavky vuci své dcefiné
spolecnosti nariistaly. Spolecnost DATEM MOST s. 1. 0. v této dobé¢ byla jiz pfedluzena
a své zéavazky nehradila ve splatnosti. Vysledkem neuhrazenych pohledavek viici
propojené osobé mohla byt druhotné platebni neschopnost.

Spole¢nost ALFA TERM MOST a. s. zacala mit problémy s finanénim zdravim
kratce po vypuknuti ekonomické krize. Tuto situaci tak mohla vyftesit likvidaci svych
dcefinych spolecnosti, které mély témef totozny predmét podnikani a pokracovanim
Vv podnikédni v omezeném rezimu. Takto se vSak nestalo a matefskd spole¢nost
pokracovala dale stejnym systémem, ktery ji ptivedl nékolikrat do insolvencniho fizeni,
zn¢hoz se ji podafilo dostat uhrazenim splatnych zavazki vetitelim, ktefi navrh na
zahajeni podali. V roce 2018 se dostala i do upadku, ktery pro spole¢nost znamenal
konec. V soupisu majetkové podstaty ALFA TERM MOST a. s., ktery byl vyhotoven
insolven¢nim spravcem, zistal movity i nemovity majetek. Z vyse uvedeného tak
vyplyva, zZe spoleCnost se snazila svoji Spatnou situaci piekonat, a proto lze
pfedpokladat, Ze bankrot tak nebyl zamérny.

Dcefina spoleénost BETA TERM Chomutov s. r. 0. zacala mit finan¢ni problémy
ve stejném obdobi jako jeji matetska spole¢nost. Diivodem byla také ekonomicka krize,
ktera se projevila ve vSech oborech. V pfiloze této dcefiné spolecnosti nebyly uvedeny
7adné transakce mezi ostatnimi propojenymi osobami. Nelze tedy analyzovat, zda tyto
transakce mohly ovlivnit dalsi fungovani spole¢nosti. Tato spole¢nost vSak nedokazala
odvratit svlij bankrot a jiz na zdkladé prvniho zahdjeni insolven¢niho fizeni byl
prohlasen upadek a konkurz na majetek dluznika. BETA TERM Chomutov s. r. o.
zanikla 19. 6. 2019.

Dle vySe uvedenych informaci spolecnost DATEM Most s. r. 0. zacala byt
bankrotujici spole¢né se svoji matetkou spolecnosti. I kdyZ znaly své finan¢ni situace,
dale mezi sebou provadély transakce. Tuto situaci spolecnost vyfesila az 15. 10. 2016,
kdy se odtrhla od bankrotujici skupiny. Jeji finan¢ni zdravi to vSak nezménilo. Dle
udajii  z obchodniho rejstiiku je 1 nyni spole¢nost predluzend, vykazuje ztratu
a nedisponuje zadnou likviditou. Z pohledu véfiteld je v této situaci lepsi podani navrhu
na zahdjeni insolvenéniho fizeni ztitulu predluZzeni. Timto krokem by zastavila

zvySovani dalSich zavazk, které nebudou nikdy uhrazeny.
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8 Zaver

V této diplomové préci bylo hlavnim cilem zjistit, zda je mozné prostfednictvim Ctyt
zvolenych bankrotnich modelti predikovat vstup do insolvence u skupiny spojenych
osob. Dil¢im cilem bylo zhodnotit hospodaieni podniku pomoci analyzy vybranych
pomérovych ukazatelll a nasledné analyzovat, jaky vliv na finan¢ni zdravi jednotlivych
osob ve skupin¢ mély transakce, které mezi sebou provadély. Nasledné bylo provedeno
komplexni zhodnoceni hospodafeni jednotlivych spole¢nosti a byla stanovena
spolehlivost predikce pouzitych modelt.

Tato prace se zaméfila na dvé skupiny spojenych osob. Prvni skupina se sklada
Z jedné matetské a pét deefinych spolecnosti. Ve druhé skupiné je jedna matetska a dveé
dcefiné spolecnosti. Bylo tedy analyzovano celkem devét spolecnosti. Z téchto deviti se
sedm dostalo do insolvenéniho fizeni, kter¢ bud jiz bylo ukonceno z divodu
nedostateéného majetku dluznika nebo dale pokracuje. Pro vyhodnoceni spolehlivosti
bankrotnich modelt byly analyzovany pouze ty spolecnosti, které jsou jiz v upadku.

Jako nejspolehlivéjsi se ukazal komplexni index INO5 manzelt Neumaierovych. Ze
7 spole¢nosti u 6 predikoval spravné bankrot, a to s predstihem piiblizn¢ étyt let pred
datem, kdy spolecnosti jiz spliiovaly podminky tpadku formou platebni neschopnosti.

Méné spolehlivé se ukazaly Altmanovo Z-Scére a klasicky Taffleriv index. Tyto
modely piedpoveédély spravné bankrot u 4 spolecnosti ze 7. Jako podniky ohrozené
bankrotem byly klasifikovany také pfiblizn€ 4 roky ptred datem, kdy na sebe mély
vyhlésit tpadek. Neyméné spolehlivy se ukazal modifikovany Taffleriv model, ktery
jako bankrotni spravné oznacil pouze 3 spole¢nosti ze 7, a to s primérnym piedstihem
3 let.

Negativem u predikce pomoci téchto modelil jsou omezena data. Veskeré vykazy,
ze kterych byly udaje Cerpany, jsou pouze ke konci ucetniho obdobi v ptipadé rozvahy
¢1 za celé ucetni obdobi v ptipad€ vykazu zisku a ztraty. Pro lepsi vyjadieni financniho
zdravi podniku by bylo nutné analyzovat mési¢ni ucetni zaverky. Nejvetsi vypovidaci
schopnost by vSak mély udaje na denni bazi, které by jasné klasifikovaly, kolik dni
z celého roku byla spolecnost bonitni, v Sedé zoné ¢i bankrotni.

Nasledné bylo zjiSténo, ze spoleCnosti mezi sebou ve skupiné dale provadély
transakce i kdyZ bylo zfejmé, Ze spolecnosti maji znacné finanéni problémy. Timto si
nékteré z nich zplisobily druhotnou platebni neschopnost. U prvni analyzované skupiny

bylo zjisténo, Ze nejvice problémové transakce byly z titulu pijcek. Ty spolecnosti,
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které nebyly dostate¢né bonitni pro ziskani finan¢nich prostfedk od banky ani jinych
nebankovnich subjektii, si pijcovaly od ostatnich sptfiznénych osob, které byly
dostate¢né bonitni pro piij¢ku od finan¢ni instituce. Cela transakce fungovala tak, ze
nejvice bonitni spoleCnost ve skupiné si zazadala o pljcku ¢i avér od jiné penézni
instituce, avSak s mnohem vétSim urokem, nez nésledné¢ sama pajcila dalSim
spole¢nostem ve skuping.

Po komplexnim zhodnoceni hospodaieni spolecnosti bylo zjisténo, ze bankrot prvni
analyzované skupiny byl zfejmé planovany. Dilkazem jsou nejen nelogické vyse
uvedené transakce, ale dal$i zjisténi informace z obchodniho a insolven¢niho rejstiiku.
U nékterych spolecnosti ve skupiné byl v poslednich letech pfed bankrotem zménén
statutarni orgéan, ktery zodpovida a ruci za hospodateni spolecnosti. V ¢ele statutarniho
organu se tak objevily osoby, které vtu dobu mély trvalé bydlist€¢ na magistratu
krajského mésta. Pii podrobné analyze dokument z insolven¢niho fizeni bylo také
zjisténo, ze v obdobi, kdy byl vyhlasen upadek spoleCnosti, jiz tato nedisponovala
zadnym dlouhodobym hmotnym majetkem. Ten byl proddn nebo jinym zplsobem
pfeveden na jiné osoby.

Z prvni skupiny 6 spojenych osob se prozatim zachranila jedind spolecnost, ktera
tuto skupinu opustila. Nicméné dle bankrotnich modelti a dil¢i analyzy pomérovych
ukazatell 1 tato vykazuje zndmky bankrotu a $patného finan¢niho zdravi.

Komplexni zhodnoceni hospodafeni u druhé analyzované skupiny spojenych osob
ukazalo, Ze 1 kdyZ se finan¢ni situace matetské spolecnosti nevyvijela dobfe, snazila se
odvratit svlij upadek. Insolvencni fizeni bylo nékolikrat zahdjeno, avSak spole¢nosti se
podafilo dvakrat fizeni zru$it uhradou svych zavazkl u véfiteld, ktefi navrh podali.
Nicméné potieti se tato situace neopakovala a spolecnost se tak dostala do konkurzu.
Dle dil¢i analyzy hospodafeni matetské spole¢nosti mohlo k tipadku dojit diky druhotné
platebni neschopnosti. Matefska spolecnost evidovala neuhrazené pohledavky za svoji
dcefinou spolec¢nosti z titulu poskytnuté ptjcky. Z celé skupiny tii spojenych osob se
prozatim zachranila pfed uUpadkem jedna ze spolecnosti, kterd opustila skupinu.
Nicméné dle 2 ze 4 bankrotnich modeli byla tato spolecnost klasifikovana jako

bankrotni.
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Summary and Keywords

The main aim of this diploma theses was to find out if it is possible to predict
insolvency procedure using the selected bankruptcy models in group of related
companies. The other goal is to evaluate economic activities using analysis of selected
financial ratios and to analyse the effect of transactions between related companies in
group on their financial health. In conclusion, it will be performed the comprehensive
evaluation of economic activities of individual companies and it will be determined the
confidence level of used bankruptcy models.

Financial data will be used for these analyses from accounting reports of selected
companies. Further information is provided from public register and insolvency register.

It was found out that the best model for prediction of bankruptcy is model INO5
created by married couple Neumaier. It predicted correctly 6 out of 7 bankruptcy of
companies four years before they fulfilled conditions for insolvency. Altman’s Z-Score
and Taffler‘s classic model predicted correctly 4 out of 7 bankruptcy of companies. The
worst model was modified Taffler’s index.

It was concluded that the first group of related companies planed their bankruptcy
Their transaction between each other was non-logical. In addition, the head of these
enterprises were persons who were registered at municipality. All properties were sold
before beginning of insolvency process.

The second group tried to improve their economic activities after economic crisis,
but it was not successful. They averted two times the insolvency process but the other
one does not. One of the companies from this group was saved because it left the group.

But it still has bad financial result.

Keywords: Bankruptcy models, insolvency process, related companies, financial ratios

JEL Classification: M41 - Accounting, G33 — Bankruptcy, Liquidation
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Aktiva

Cash flow

Cisky pracovni kapital
Ceska republika

Zisk pted uroky a zdanénim
Zisk pted zdanénim

First in first out
Jihomoravska akciova a. s.
Koruna ¢eska

Milion

Obézna aktiva

Rentabilita aktiv
Rentabilita trzeb
Respektive

Spole¢nost

Spolkova republika Némecko
Trzby

Tak zvany

Vlastni kapital

Vykaz zisku a ztraty
Zékon o dani z ptijmu

Zéakon o obchodnich spole¢nostech a druzstvech



