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Pfi¢iny a dusledky svétové ekonomické krize v oboru stavebnictvi

Souhrn

Diplomova prace se zabyva vlivem svétové ekonomické krize v roce 2009 na stavebnictvi
v Ceské republice, kdy pozornost je zaméfena na negativni dopad krize na toto odvétvi.
Diplomové prace navazuje na bakalafskou préci autora. Text prace je rozdélen na teoretickou
a praktickou Cast. Teoreticka ¢ast prezentuje odbornd vychodiska zkoumané problematiky.
Prakticka ¢ast ma podobu finan¢ni analyzy. Hlavnim cilem diplomové préce je analyzovat
dopad krize na vybrané firmy pusobici ve stavebnictvi — PUR IZOLACE s.r.0., ktera zde
reprezentuje firmu se specializovanou stavebni ¢innosti, a Stavebni JUKO s.r.0., coz je firma
pusobi v oblasti zdkladni stavebni vyroby. Dil¢im cilem diplomové prace je poté zhodnotit,
zda jsou patrné rozdily v dopadu krize na firmy zamétené na zakladni stavebni vyrobu a na
firmy se specializovanou stavebni ¢innost. V zavéru diplomové prace jsou vysledky financni
analyzy zhodnoceny a navzajem porovnany a na jejich zékladé jsou prezentovana doporucenti,

diky kterym je mozné vliv krize na stavebni sektor zmirnit a tim negativnim projevim krize ve

stavebnictvi predchazet.

Klicova slova: svétova finan¢ni krize, ekonomicka krize, velkd hospodaiska krize, analyza
stavebniho podniku, finan¢ni analyza, stavebnictvi, HDP, uletni vykazy, vyvoj ve

stavebnictvi, dopady krize, metody k omezeni vlivu krize.



Causes and consequences of the global economic crisis in the construction industry

Summary

The Diploma Thesis deals with the impact of global economic crisis in 2009 in Czech
Republic in construction industry, when the attention is paid to the negative impact of crisis on
this industry. The Diploma Thesis comes out from Bachelor’s Thesis. The text is divided into
theoretical and practical part. The theoretical part presents the knowledge basis. The practical
part is the financial analysis. The main aim of this thesis is to analyze the impact of crisis on
companies from construction industry — PUR IZOLACE s.r.o., that is specialized construction
company, and Stavebni JUKO s.r.0., that is active in the basic construction. The particular aim
of the thesis is to evaluate the different impact of crisis on companies that are active in
specialized construction industry and companies that are active in the basic construction.
Finally, the diploma thesis evaluates results from financial analysis and the results are
compared. According to the results recommendations are presented. It helps to decrease the
negative impact of crisis on construction industry and prevent the negative sings of crisis in

construction industry.

Keywords: global financial crisis, economic crisis, great depression, analysis of construction
company, financial analysis, construction industry, GDP, financial statements, impact of crisis,

methods for reducing of crisis.
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1 Uvod

Hospodatské cykly jsou nedilnou soucésti trzni ekonomiky, pfi¢emz ekonomové
obcCasné recese a expanze pozoruji jiz od doby primyslové revoluce, pficemz na recesi je
mnohdy nahlizeno jako na ozdravny proces. Krize je standardni soucasti ekonomického
Zivota, piicemz roky 2007, 2008 a 2009 se zajisté zapisi do déjin svétové ekonomiky, a to jako
Casy zcela prvni a skutecné globalni hospodaiské krize. Svétovd ekonomické krize naplno
zasahla cely svét v roce 2008, kdy se postupné ze Spojenych stat americkych rozsifila do
dalsich zemi, tedy i do Ceské republiky. Jednalo se napaditou, vysoce inovativni a adaptabilni
krizi, kterd byla ofekavéana vice jak 10 let. Z hlediska podniku velka globalni ekonomicka
krize zménila svét a poukazala na to, ze do budoucna je nutné¢ piehodnotit vztah vuci
publikovanym datiim o fungovani ekonomickych subjektl. Krize poukazala na to, ze finan¢ni
otfesy jsou soucdsti demokratického kapitalismu — systému, ktery vychazi z volného trhu,
soukromého vlastnictvi a ze svobody jedince. Na tuto skutenost se do jisté miry béhem
Htuénych let”, které¢ globalni ekonomika prozivala na prelomu 20. a 21. stoleti, zapomn¢lo.
Krize je obdobim pfirozenych ,,oprav v ramci rovnovaznych stavii soustavy ekonomickych
vztaht.

Ptichod globalni svétové krize byl tudiz zajisté nevyhnutelny a na jejim vzniku se
nejvice podilely neregulované pijcky a dale také propad realitniho trhu v USA. Krize se
postupné z USA velmi rychle rozsifila do celého svéta. Diplomova prace se zabyva vlivem
svétové ekonomické krize na stavebnictvi v Ceské republice, kdy pozornost je zaméfena
primarné na dopady krize na stavebni sektor a celkové na vyvoj stavebnictvi v dobé krize.
Stavebnictvi vyraznym zplsobem ovlivituje ekonomiku narodniho hospodafstvi a poukazuje
taktéZ na prosperitu spoleénosti. V okamziku, kdy se krize v roce 2008 objevila i v Ceské
republice, jen malokdo tusil, jak moc se negativné podepise na Geském stavebnictvi. Ceské
stavebnictvi postila krize mnohem vice nez vétSinu ostatnich odvétvi a v roce 2009 bylo

zasazeno obrovskym propadem produkce.

Vsechny informace uvedené v téchto podkladech jsou Cerpany z dostupné literatury a

odbornych zdrojt, jejichz seznam je uveden na konci tohoto textu.
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2 Cil prace a metodika

Diplomova prace se ve svém obsahu zabyva vlivem svétové ekonomické krize na
stavebnictvi v CR, kdy je pozornost zaméfena na negativni dopady krize na stavebni sektor

v CR a celkové taktéZ na vyvoj stavebnictvi v obdobi krize.

2.1.1 Cil prace

Hlavnim cilem diplomové prace je analyzovat dopad krize na vybrané firmy ptisobici
ve stavebnictvi. Jsou zde uvedeny varianty fungovani dvou vybranych stavebnich spole¢nosti
v obdobi hospodaiské krize, dale je zanalyzovana jejich historie, finan¢ni vysledky a jsou zde
prezentovany kroky, které t€émto firmam napomohly pfeklenout finan¢ni nestabilitu v obdobi
financni recese a upadku ceského stavebnictvi. Dil¢im cilem diplomové prace je poté
zhodnotit, zda jsou patrné rozdily v dopadu krize na firmy zaméfené na zakladni stavebni
vyrobu a na firmy se specializovanou stavebni ¢innost. Zakladni stavebni vyrobu reprezentuje
spole¢nost Stavebni JUKO s.r.o. a specializovanou stavebni ¢innost (izolace) zde reprezentuje
PUR IZOLACE s.r.o. Déle je v diplomové praci taktéZ zhodnoceno, jaka z ¢innosti je pro
firmu vyhodné&jsi z hlediska dopadu krize, pfi¢emz v textu jsou shrnuty mozné metody k
omezeni vlivu krize na stavebni podniky. Ziskané vysledky by mély napomoci predchazet

negativnim dasledkim krize na ¢eské stavebnictvi.

2.1.2 Metodika prace

Diplomova préce je rozdélena do dvou zékladnich ¢asti, a to je teoretickd a prakticka
Cast. Zatimco teoreticka ¢ast prezentuje odbornd vychodiska zkoumané problematiky a
vychazi z informaci a dat ziskanych z odborné literatury a ostatnich odbornych zdroji,
prakticka ¢ast jiz prezentuje vliv svétové ekonomické krize v praxi, tedy na stavebnictvi v CR,
a vychéazi zvetejn€¢ dostupnych ucetnich vykazii vybranych spolecnosti. Ke splnéni
vyty¢eného cile diplomové prace je vyuzito hned nékolik metod — deskripce, komparace,
syntéza. V ramci teoretické Casti prace je pouzita metoda deskriptivni, ktera slouzi k popisu
odbornych vychodisek zkoumané problematiky, a v ramci praktické casti je pouzita jiz

komparativni metoda a syntéza. Komparativni metoda slouzi k porovnani dvou zkoumanych

13



spolecnosti. Syntéza je pouzita v rdmci zavéreCné casti prace, kde jsou ziskané vysledky
zhodnoceny a navzajem porovnany. Praktickd ¢ast md podobu finan¢ni analyzy — analyza
absolutnich ukazatelii (vertikalni a horizontalni analyza), analyza pomérovych ukazateli
(ukazatelé rentability, likvidity, aktivity a zadluZzenosti) a analyza ¢istého pracovniho kapitalu.
Ziskana data jsou vyhodnocena prostfednictvim graft a tabulek, které popisuji a vysvétluji
zkoumané jevy. V zavéru prace jsou ziskané vysledky z finan¢nich analyz navzijem

porovnany a celkovy vliv krize na vybrané spolecnosti je zde zhodnocen.

14



3 Teoreticka ¢ast

,Financni krize je plodem nepoctivosti na strané financnich instituci a
nekompetentnosti na strané politikii. Americky financni systéem selhal ve dvou klicovych
odpovédnostech — 7izeni rizika alokace kapitdalu. Je smutné, Ze nejhorsi prvky financniho
systemu USA, toxicke hypotéky a velmi Spatné praktiky, které k nim vedly, byly nadsledné
exportovany do zbytku svéta, coz se delo ve jménu inovace. Jakakoliv regulatorni iniciativa
byla zavrhovana, a to s oditvodnénim, Ze by inovaci ohrozila. Tak se inovovalo, avsak nikoliv
zpiisobem, ktery by ekonomiku posiloval. Nejvétsi mozky v USA sviij talent vénovaly na
obchazeni standardii a regulaci, které zajistovaly efektivni chod a bezpecnost bankovniho
systému.“ ' Za finanéni krizi, ktera se dokazala zménit v nejvétsi svétovou depresi od Velké
krize ve 30. letech 20. stoleti a kterd ma sviij ptivod v USA, stoji vicero faktorti, nikoliv jen

hypotéky a moralni hazard bankéft, ktefi byli ,,chamtivi®. ?

Cesta k velké depresi 21. stoleti byla pomémé slozita, i kdyz by se na prvni pohled
mohlo zdat, Ze cely problém vznikl na trhu hypoték. Maloktery trh je tak ,,narodni jako trh
nemovitosti. Jesté¢ v roce 2007 se objevovaly neustale komentare hovoftici o tom, Ze tato krize
a jeji problémy zlstanou pouze v ramci americké ekonomiky a zbytku svéta se tudiz v Zadném
ptipad€ nedotknou, avSak opak byl pravdou. Je nutné zminit, ze v prvni fazi krize se jednalo
skutecné o trh nemovitosti a hypoték, kdy hypotéky byly ptidélovany taktéZ rodinam, které
mély nizké piijmy ¢i jejich piijmy stagnovaly — §lo o tzv. sub-prime klienty vykazujici nizsi
bonitu. Nizkopiijmové rodiny nebyly patiiéné seznameny S riziky, ktera na sebe berou, jako je
napf. riziko nesplaceni ¢i riziko rtstu urokové miry. Do vypuknuti krize byly Spojené staty
americké vnimany a oznacovany jako nejsilnéjsi ekonomika svéta, avSak do jisté miry se zcela

zapomnélo na silné vnitini nerovnovéhy, které tato ekonomika vykazuje, at’ se jiz jedna o

ISTIGLITZ, Joseph E. RETHINKING MACROECONOMICS: WHAT FAILED, AND HOW TO REPAIR IT. Journal of the
European Economic Association [online]. 2011, 9(4), 591-645 [cit. 2021-5-15]. ISSN 15424766. Dostupné z:
doi:10.1111/j.1542-4774.2011.01030.x
2SVIHLIKOVA, Ilona. Finanéni krize — systémovy pohled. Britské listy [onling]. 2008 [cit. 2021-3-1]. Dostupné z:
https://legacy.blisty.cz/art/43628.html
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komplexni zadluzeni (domacnosti, stat, zahrani¢ni dluh) ¢i dosti ,,chaby* socidlni systém nebo

nizkou miru uspor domécnosti. 3

Velmi dlouho byla americkd ekonomika pro ostatni svét vzorem, a to predevs§im
z hlediska své struktury. Siln¢ rozvinuté sluzby a maly, avSak pomérné siln¢ dotovany
zemédelsky sektor, mél poukdzat na to, ze Ameri¢ané jsou oproti svétu, ktery Ipi na néfem
staromddnim, jako je vyroba, napied. Deindustrializace USA byla hojné sklonovana, avsak jiz
méné se hovotilo o tom, ze v sektoru priimyslu se tvofi jen zadkladni mzda, od které se poté
odviji mzdy v dalSich sektorech. Lze konstatovat, Zze v oblasti pfemistovani vyroby tak
ekonomika Spojenych stati americkych dosahla jiz takové ,,dokonalosti®, Ze postradala jen
»vyrobni patet”. Zde je nutné zminit, Ze v okamziku, kdy Spojené staty americké prestaly
zpomérn¢ velké ¢asti  vyrabét, prestaly byt vurcitych oblastech  zaroven
konkurenceschopnymi a mnohdy muselo dojit k pfesunu vyroby do zahranici, kdy urcité zbozi
bylo nutné dovézet, coz je piivod dlouhodobé zadporné obchodni bilance a bézného uctu USA.
Jelikoz byl zemé&délsky sektor dosti silné dotovany, zbyval sektor sluzeb, ktery ma v USA
dvoji podobu — jde o sluzby v oblasti maloobchodu, které jsou velmi $patn¢ placené a vedou
tudiZ k chudobé, a dale taktéZ financni sektor, ktery se rozvijel dosti dynamicky a centralni
banka Fed pozitivné hodnotila nadskok USA vici svétu v oblasti inovacnich produkti a tim
,,obhajovala“ nizkou miru tispor domacnosti. * Za konkrétni dopady vy3e uvedené ekonomické

struktury je mozné oznagit: °
= tlak na import — do USA se dovazi nejenom levné zbozi, ale taktéz zbozi, které
USA nevyrabi, a proto jen nutné tyto deficity urcitym zpiisobem kryt;
= stagnujici pfijmy niz$ich a stfednich vrstev v délce vice jak 25 let;
= silna pfijmova polarizace, ktera je srovnatelna s urovni Ciny &i Ruska;
= nutnost dosahovat zisku a ristu — dlraz kladeny na aktudlni trzniho hodnotu

firmy, kratkodobé uvaZovani firem apod.

3 SVIHLIKOVA, Tlona. Globalizace a krize: souvislosti a scéndie. Viet: Grimmus, 2010. ISBN 978-80-87461-01-3, s. 46-
47.

4 SVIHLIKOVA, Tlona. Globalizace a krize: souvislosti a scéndre. Vient: Grimmus, 2010. ISBN 978-80-87461-01-3, s. 48-
49.

5 SVIHLIKOVA, Ilona. Finanéni krize — Systémovy pohled. Britské listy [onling]. 2008 [cit. 2021-3-1]. Dostupné z:
https://legacy.blisty.cz/art/43628.html
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Americkd ekonomika chce dosahovat ekonomického riistu, coz je vSak nemozné
v okamziku, kdy se rist pfijmt dotykd jen malé elity, témet nemozné. Pajcovat lidem, ktefi si
to nemtzou dovolit, na dim, je nejenom hloupé, ale zaroven také ,,d’abelské. Této iluzi
v USA podlehla tada zahrani¢nich bank, centralnich bank a také financ¢nich instituci
(pojistovny). Je jasné, ze dluh je zajisté motorem kazdé ekonomiky, avSak v okamziku, kdy je
¢lovek zadluzeny, nemtze si dovolit byt nemocny a neustdle musi vykazovat ekonomickou
aktivitu. Dluh je to, co obrovskym zpisobem roztaéi kola ekonomické aktivity v zemi v praxi.
® Je nutné poznamenat, Ze v dobé krize byly americké domécnosti jiz chronicky ptedluzené a
jejich zadluzeni se pohybovalo okolo 140 % disponibilniho dichodu. V roce 2007 mira Gspor
domacnosti dosahla zapornych hodnot, a to zcela poprvé od doby tzv. Velké hospodarské
krize, coz poukazovalo na dvé zakladni skute¢nosti — americké domacnosti jsou konzumné
zalozené, a proto chtéji vSechno hned a nechtéji na nic ¢ekat ¢i se naopak zadluZzit musi. Oba

faktory nasledné vedou k dosti nizké mifte uspor.

Pted vypuknutim krize byla situace na americkém trhu nésleduvjici: ,,Jsem dluznik,
ktery ma hypotéku na dum. Mé prijmy stagnuji, ale uroky jsou velmi nizké, podminky
lukrativni a zda se, Ze dobré casy budou trvat navidy. Hodnota domu navic stale roste
(bublina), takze se zda, ze hodnota ,,mého“ domu je vyssi nez hodnota mé hypotéky. Tento tzv.
efekt bohatstvi vede americké rodiny k tomu, Ze se dale zadluZuji — ruci svou hypotékou
(dluhem!), resp. rostouci (dobre casy budou trvat porad!) hodnotou svého domu. Pujcuji si na
dalsi statky a dale se zadluzuji — vzdyt uroky jsou nizké, zadluzovat se je tak snadné a vse
vwpada optimisticky. “ 8 Kola ekonomiky se za¢inaji togit, coz zptisobuje fiktivni a virtualni
rust. Hojné se sklonuje ,,americky podnikatelsky duch* v oblasti ptilivu inovaci a ndzory typu,
7e Spojené staty americké se dokazi vzdy dostat ze viech problémd, se kterymi se potykaji. °

Je nutné zminit se o principu ,,asset backed securities” a principu ,,poolu’. Princip
»asset backed securities” (cenné papiry, které jsou podlozeny aktivy — napt. domem) vedl

v USA k rozsifovani sub-prime hypoték do ostatnich sfér a oblasti finan¢niho trhu. Princip

SFOSTER, John Bellamy a Fred MAGDOFF. Velkd financni krize: priciny a nasledky. Vieh: Grimmus, 2009. ISBN 978-80-
902831-1-4, s. 46-47.

"SVIHLIKOVA, Ilona. Globalizace a krize: souvislosti a scéndie. Vieti: Grimmus, 2010. ISBN 978-80-87461-01-3, s. 52-53.
8 SVIHLIKOVA, Ilona. Globalizace a krize: souvislosti a scéndie. Viet: Grimmus, 2010. ISBN 978-80-87461-01-3, s. 53.

9 SVIHLIKOVA, Ilona. Globalizace a krize: souvislosti a scéndie. Viet: Grimmus, 2010. ISBN 978-80-87461-01-3, s. 53.
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»poolu®, ktery ma podobu shromazd’ovani cennych papirti majicich prapodivny ptivod (napft.
nekvalitni hypote¢ni listy) ¢i dluhi pochazejicich z kreditnich Kkaret zajisté vypada na prvni
pohled jako velmi dobra investice — od ratingovych agentur ziskaly hodnoceni AAA a banky
se tak téchto inovaci rady chopily, a to nejenom ty americké, ale i evropské. Diky tomu se
hypotéky postupné dostaly na globalni trh a na trh nemovitosti, ktery je sice uzavienym trhem,
avSak vtomto okamziku se oteviel celému svétu. Vysoce riskantni dluhy do balicku
kolateralnich dluhovych obligaci (a la collateral debt oblitgations) a do nazvi, kterym ve své
podstaté nikdo nerozumél a byly prodavany jako velmi zajimavé derivaty, avSak stale byl za

nimi dim zatizeny hypotékou, jehoZ rostouci cena byla ddna bublinou. *°

V okamziku, kdy bublina praskla, ceny nemovitosti zacaly klesat a efekt bohatstvi se
tak zacCal obracet. Pokles cen nemovitosti byl doprovazen tim, ze fada domécnosti dospéla
k zavéru, Ze svoji hypotéku nedokaze splacet, coz vedlo nasledné k dalsimu poklesu. Investofi
zahy na to zjistili, Ze jejich ,,exotické* finan¢ni instrumenty nemaji zddnou redlnou hodnotu, a
to 1 pfesto, Ze maji rating AAA. Je velmi Sokujici, jak rychle a jak snadno dokézaly zahrani¢ni
a centralni banky riznych vlad uvétit vynostim z instrumentt ,,a la collateral debt obligations*
a ve sveé podstaté nakupovaly riskantni dluhy s pocitem, Ze jim pifinesou vysoké vynosy. Toto
chovani je nejenom znakem neopatrnosti, ale taktéZz znakem dosti vysokého moralniho
hazardu a poukézalo na to, kam az vede pfevaha finan¢ni sféry nad redlnou ekonomikou. To
vse vyustilo v to, Ze globalni ekonomika se stale vice posouvala do své virtualni ,,kasinové*
podoby, pfi¢emz pietrhani vazeb mezi redlnym a financnim sektorem je dosti varujici — jiz
Keynes totiz varoval pted situaci, kdy by virtualni ekonomika méla ziskat navrch nad realnou

ekonomikou.

3.1 Globalizace a krize
Termin ,,globalizace* je v 21. stoleti hojné skloniovan a nékdy se muze zdat, ze prave
globalizace je odpovédi na vSe, co se ve svété¢ dnes déje, at’ se jiz jednd o migraci, krizi,

ekologické katastrofy, rozvoj modernich technologii apod. Tento pojem se v odborné literatuie

10 SVIHLIKOVA, Ilona. Finanéni krize — systémovy pohled. Britské listy [online]. 2008 [cit. 2021-3-1]. Dostupné z:
https://legacy.blisty.cz/art/43628.html

USVIHLIKOVA, Tlona. Globalizace a krize: souvislosti a scéndrie. Vien: Grimmus, 2010. ISBN 978-80-87461-01-3, s. 54-
55.
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poprvé objevil jiz v 80. letech 20. stoleti a mezi védci propukly spory o tom, jak lze
globalizaci definovat a spravné popsat. Nekteti odbornici jsou toho nazoru, ze globalizace
probiha jiz od samého pocatku lidstva, a to v podobé propojovéani jednotlivych civilizaci,
avsak objevuji se také nazory, ze o globalizaci lze hovofit az v souvislosti s rozvojem velkych
namoinich objevii — napf. objeveni amerického kontinentu KryStofem Kolumbem apod.
Neshody panuji taktéz v tom, zda se globalizace dotyka pouze finan¢nich a obchodnich toku ¢i
se dotykd naopak veskerych oblasti zivota, a to jak kulturnich, tak ekonomickych a
politickych. Lze konstatovat, Ze rizné definice pojmu ,,globalizace* se ve velké mife orientuji
na jediny vysek, a to ekonomicky, kdy Mezindrodni ménovy fond hovofi napt. o tom, ze
globalizace je rostouci ekonomickou vzijemnou zévislosti zemi v rdmci svétového meéfitka,
vlivem rostouciho objemu a druhu pfeshrani¢nich transakei zbozi a sluzeb, coz je doprovazeno
tokem mezinarodniho kapitilu a mnohem rychlejsim Sifenim technologii. '? Keller, coz je
vyznamny a velmi zndmy cesky sociolog, o globalizaci hovoii jako o komplexnim procesu
ekonomickych, technickych, socialnich, politickych a kulturnich zmén, které se zacaly
projevovat primarné na konci 20. stoleti. Jejich jadro tvoii tvorba nové mocenské asymetrie,
kterd je dana rliznymi moZnostmi mobility, pfi¢emZ schopnost mobility je zdrojem, ktery
umoziiuje pienaset negativni externality na v§echno, co je prostorové vazano. 13

Dalsi definice o globalizaci hovoii jako 0 zkracovani vzdalenosti a Casu ¢i o
prosazovani globalnich tendenci, které pronikaji do veskerych sfér zivota ¢lovéka. Globalizace
je dosti rozporuplnym pojmem, kde se ani ekonomové nedokazi shodnout na definici a
vyznamu tohoto pojmu. Nazory na globalizaci se tudiz rizni. Existuji dva rizné nazorové
proudy na globalizaci, kdy jeden z nich poukazuje na to, ze dnes dochazi ke kvalitativni
zméné, kterd pouziti tohoto pojmu ospravedliuje. Druhy nazorovy proud hovoii o tom, Ze
V soucasné dob¢ se jedna jen o pokracovani integracnich tendenci. Nazor, ze globalizace je
integrace, nabizi celou fadu rtznych pohledl, které Ize Cclenit naptf. dle rozsahu (od
jednotlivych trhl az po trhy globalni) ¢i dle casu (globalizace saha dle n¢kterych nazord az do
prehistorického obdobi, avsak naopak jini vidi globalizaci pouze jako néco soucasného). Dosti

vyznamny je proud ekonomil, ktetfi hovoii o integracnich tendencich jiz na konci 19. stoleti. Je

2MEZRICKY, Viéclav. Globalizace. Praha: Portal, 2003. ISBN 80-7178-748-5, s. 10.
BKELLER, Jan. Vzestup a pdd stiednich vrstev. Praha: Sociologické nakladatelstvi, 2000. ISBN 80-85850-95-8, s. 53.
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podstatné zminit, Zze globalizace je bezpochyby dlouhodoby proces a je ozna¢ovana také jako
proces rostouci integrace svétové civilizace. Globalizace je tak chapana jako proces, ktery trva
jiz od pravéku. * Neéktefi autofi, jako je napf. Gregory ¢ Ruffin (1997), hovoii o tom, Ze
symbolickym piikladem globalizace je expanze prvnich lidi do novych uzemi, a to v podobé
masivni migrace. Déle existuji nizory, ze globalizace je spojena s primyslovou revoluci.
Dosti silné jsou dale zastoupeny nazory, ze ,,globalizace je oznaceni pro proces propojovani
svetove ekonomiky, kultury a zpiisobu Zivota probihajici od konce 2. svetovée vdilky, ale
urychleny v 90. letech 20. stoleti padem Zelezné opony a rozvojem informacni sité Internetu. *
16 Je nutné zminit, ze globalizace byva oznatovéana také jako sou¢asna (nedavna) integrace,
kdy globalizace nastoupila v 80. letech 20. stoleti, a to jako disledek deregulace finanénich

trhd, liberalizace mezinarodnich tokd zbozi a kapitdlu a nastupu novych a modernich

informaénich technologii. '

., Globalizace je etapa vyvoje lidské spolecnosti na konci 20. a na pocatku 21. stoleti,
ktera sméruje k odstranéni globdlnich (tykajicich se celého svéta, celkovych, souhrnnych)
problémit lidstva, které ohrozuji jeho budoucnost. Po své prvni fazi, charakterizované
rozvojem informacnich technologii, pokracuje dale mohutnym rozvojem ekonomiky v
celosvétovém méritku. Jde o velmi slozity a rozporuplny proces.” 8 1 pres pomémé velké
mnozstvi definic pojmu ,,globalizace* je moZné identifikovat urcité spole¢né znaky, které ma
pfevazna vétSina definic spoleénych. Lze konstatovat, Ze globalizace je dynamicky a
ambivalentni proces, ktery vyvoldva hluboké asymetrie na r0znych tUrovnich svétové
ekonomiky a politiky. V samotném jadru globalizace se nachazi propojeni technologicko-
ekonomického jadra, které vyvolava tlaky objevujici se v dalSich subsystémech — politicky,
kulturni, mezinarodni apod. Pokud je poukazovéano na to, ze zdkladnimi znaky globalizace je

dynamika a nelinearni jevy, je vhodné globalizaci zkoumat systémové. 1°

14 MANKIW, N. Gregory. Zdsady ekonomie. Praha: Grada, 1999. Profesional. ISBN 80-7169-891-1, s. 55.

SEDGEWORTH, F. Y. a Alfred MARSHALL. Principles of Economics. The Economic Journal [online]. 1895, 5(20) [cit.
2021-5-20]. ISSN 00130133. Dostupné z: doi:10.2307/2956644

167 ALOUDEK, Karel. Encyklopedie politiky. 3., pfeprac. a aktualiz. vyd. Praha: Libri, 2004. ISBN 80-7277-209-0, s. 69.
HINDLS, Richard, Stanislava HRONOVA a Robert HOLMAN. Ekonomicky slovnik. Praha: C.H. Beck, 2003. 807179-819-
3,s.269.

18GERSLOVA, Jana a Milan SEKANINA. Lexikon nasich hospoddrskych déjin: 19. a 20. stoleti v politickjch a
spolecenskych souvislostech. Praha: Libri, 2003. ISBN 80-7277-178-7, s. 147.

19$VIHLIKOVA, Ilona. Globalizace a krize: souvislosti a scéndie. Vieti: Grimmus, 2010. ISBN 978-80-87461-01-3, s. 9-10.
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Globalizace je nevyhnutelnym a pfirozenym procesem integrace spolecnosti, a to na
vyssi geografické urovni. Diky stile se prohlubujici a prostupujici globalizaci se svétova
hospodaiska krize velmi rychle rozsifila do celého svéta. Velmi casto byva svétova
hospodarska krize srovnavana s velkou hospodaiskou krizi z 20. a 30. let 20. stoleti, jelikoz
obé dvé krize mély velmi podobné pfi¢iny a na samotném pocatku vykazovaly taktéz dosti
shodné rysy prubéhu. To, v ¢em se vSak ob¢ krize znacné 1isi, je celosveétovy kontext, ktery je
dany prostupujicimi procesy internacionalizace a globalizace svétové ekonomiky. Pravé diky
globalizaci a obrovské propojenosti financnich trhii a jednotlivych ekonomik se ,,americkd*
hypotecni krize rozsifila velmi rychle napfi¢ celym svétem. Za hlavni transmisni kanal krize je
mozné oznaCit mezindrodni bankovni trh. Je nutné vSak zminit, Ze kofeny svétové
hospodatské krize z roku 2007 je mozné jiz datovat do ptedchdzejici viny krizi, a to pocinaje
krizi vychodoasijskou, ruskou, brazilskou a konce tzv. dot.com krizi v USA, ktera byla v 90.
letech 20. stoleti vyvolana vlnou investic do informaénich technologii. 2° Svétova hospodaiska
krize tak byva vniména taktéz jako projev globalizace svéta. Faktem totiz je, ze v dobé
globalizace ve své podstaté ani neni mozné zabranit Sifeni a pronikani riznych problémii do
celého svéta, a to véetné ekonomickych problému. Proto je taktéz svétova hospodaiska krize
oznacovana jako globalni krize, kterd ssebou pfinesla naprosto novy prvek do dé&jin
hospodatskych depresi.

Globalizace patii mezi privodni jevy liberalizace, pficemZ globalizace financi poté
ptirozené doprovazi globalizaci ekonomiky. VSeobecné plati, ze velké finan¢ni krize disponuji
témet vzdy mezinarodnim charakterem, jelikoZ nastald situace mé vliv na celou fadu zemi,
nikoliv pouze na jedinou zemi, coz platilo taktéz v ptipad¢ svétové finan¢ni krize v roce 2007.
Nestabilita se ptes hranice statil $iti velmi rychle, coZz je ddno mikroekonomickymi divody.
Zaprvé je nutné zminit, ze financovani ziskalo globalni rozmér. Zadruhé, banky zacaly pusobit
v ramci globalniho trhu, coz se dotykalo cel¢ fady zemi, nikoliv jen USA. Ttetim faktorem byl
fakt, Ze zasoby nov¢ vytvofenych aktiv se zacaly prodavat globdln€, coz znamena, Ze
»toxicka® aktiva, kterd byla vytvotfena v piedvecer krize v USA dle modelu ,,vytvorf a emituj*,

neskoncéila jen u bank, avSak dostala se také k dal$im investorim. Bankovni instituce tak

DL UNGOVA, Miroslava. Hospodaiska krize 2008 az 2009. Zdpadoceskd univerzita v Plzni [online]. 2011 [cit. 2021-4-10].
Dostupné z: https://dspace5.zcu.cz/bitstream/11025/17388/1/2011_02_lungova.pdf
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poskytovaly pujcky, které poté ,zabalily“ do slozenych cennych papiri a prodaly je
zahrani¢nim investorim. Smyslem této distribuce aktiv tak mélo byt, aby skoncily v rukou
téch, kdo nejlépe jejich rizikovosti rozumi. V praxi se vSak stal opak a vétSina aktiv tak
skoncila u téch, ktefi této rizikovosti rozuméli nejméne, ¢imz se projevila asymetrie informaci.
Na finané¢ni trzich tvofi kombinace chamtivosti a nevédomosti tvoii stalou charakteristiku
zékazniki. Ctvrtym faktorem, pro¢ uroveii finanéni nestability dosahla takové vyse, byly
intelektualni a organizacni inovace. Inovace totiz nestabilitu vSeobecné zvysuji, jelikoz jiz
samotny fakt, Ze jde o novinky, je dosti matouci. Inovace tudiz vedly ke zméné zpiisobu
fungovani finan¢niho systému, ze které¢ho se stal celosvétovy ,,bazar”, kde byly k dostani stale
slozit€j$i produkty. Inovace byly dale doprovazeny informacénimi a komunikac¢nimi

technologiemi. 2

3.2 Svétova hospodariska Kkrize a jeji charakteristika

Pocatek 21. stoleti byl bezpochyby velmi dramaticky. Pojem ,krize*, fecky ,,kpioic™ a
latinsky ,,crisis“, je v ekonomii oznacovan jako nestabilni ¢i tézky stav, ktery je spojeny
S hrozicimi €i s jiz uskute¢nénymi zménami ekonomickych podminek. Krize se taktéz pouziva
K popisu hospodatskych problému, které maji rizny charakter. Termin ,,svétova krize“ se
pouziva k oznaceni pro vyvoj svétové ekonomiky od zafi roku 2008, avsak nekteti odbornici a
ekonomové do této krize zatazuji jiz americkou finan¢ni krizi, kterd zapocala o rok dfive, tedy
v roce 2007. Problémy, které ve svétovou krizi vyustily, byly rizné. Nej€astéji se tak hovoti o
problémech soukromych financich, recesi svétové ekonomiky, vetejnych dluhovych
problémech (primarn¢ zem¢ v Evropské unii) apod., a to vSe od roku 2011. Jednotny nazev
pro svétovou krizi neni v odborné literatufe dodnes ustdlen, a proto se hovoii o svétové
finan¢ni krizi, svétové hospodaiske krizi, ndvratu hospodaiské deprese/stagnace, velké recesi,
souboru vicero krizi, krizi zachovani bohatstvi, krizi dlvéry, krizi kreditniho ratingu apod.

Bezpochyby je vSak mozné tvrdit, Ze svétova krize je prvnim a nejhlub$im propadem globalni

2L WOLF, Martin. Posuny a otiesy: ponaudent z financni krize. Praha: Knizni klub, 2016. ISBN 9788024254487, s. 165-170.
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ckonomiky od skonceni druhé svétové valky, a proto je velmi Casto porovnavana s Velkou

hospodéiskou depresi z let 1929 az 1933, coZ je nejsilngjsi krize 20. stoleti. 22

O krizi se hovoii jako o standardni soucasti ekonomického zivota. Jde 0 projev
globalizace, a to primarné¢ diky vzajemné propojenosti kapitalovych trh. V okamziku, kdy
v roce 2007 v USA propukla krize na americkém hypotecnim trhu, pfenesla se postupné na
uvéroveé trhy a zacala snizovat diveéru mezi bankami. Je nutné zminit, Ze splasknuti realitni
bubliny mélo obrovsky vliv na giganty typu Citigroup (americka spole¢nost), Northern Rock
(britska spolecnost), Deutche Bank (némecka banka) ¢i UBS a Credit Suisse (Svycarska
spole€nost). Po roce poté americkd hypoteni a uvérova krize pierostla v globélni financni
krizi, ktera zasahla taktéz Evropu, tedy i Ceskou republiku. V fijnu roku 2008 americky
Kongres pftistoupil ke schvéleni planu G. Bushe, ktery chtél uvolnit 700 mld. USD na pomoc
bankrotujicim bankam. Vlivem krize na finan¢nich trzich se ocitly na pokraji hospodarské
recese ekonomiky USA, Velké Britanie, Némecka, Japonska, dile zem& eurozény a ve své
podstaté Evropska unie jako celek. 22 Svétova hospodaiska krize, ktera byva oznacovana také
jako ,,Velkd deprese 21. stoleti*, dokazala naprosto zménit svétovou ekonomiku, postaveni
finanéniho sektoru, roli statu a ekonomické vztahy hlavnich politickych center. Pferostla

nasledné v dluhovou krizi, ktera se stala taktéz krizi politickych elit a celého systému. 24

Je nutné zminit, Ze svétova hospodarska krize probchla v riznych vinach, kdy lze
hovofit o n¢kolika na sob¢ nezéavislych krizi. Lze konstatovat, Ze nejprve se objevila americka
hypotecni krize, kterd nasledné pterostla v bankovni krizi a postihla USA, Velkou Britanii,
Irsko, Némecko a dalsi staty, jejichZ banky se rozhodly investovat do toxickych aktiv, kterym
ve své podstaté ani nerozumély. Tato druha faze krize probihala do jisté miry paralelné¢ béhem
let 2007 az 2008, a to v hlavnich zemich Zapadu. Banky zacaly mit obavy z rizika protistrany,
coz vedlo nasledn¢ ke zhrouceni mezibankovniho trhu a k omezeni nové poskytovanych
avért. Uvérova ,dieta“ méla za nasledek svétovou hospodaiskou krizi. Dalsi krize se

»ohlasila® na podzim roku 2009, kdy nové feckd vldda naSla dosti zavazné diskrepance

2 STERBOVA, Ludmila. Mezindrodni obchod ve svétové krizi 21. stoleti. Praha: Grada, 2013. ISBN 978-80-247-4694-4, s.
58.

23 HECZKO, Stanislav. Finanéni krize jako projev globalizace. SDS [online]. 2008 [cit. 2021-4-40]. Dostupné z:
http://www.sds.cz/view.php?cisloclanku=2008120301

24 SVIHLIKOVA, llona. Globalizace a krize: souvislosti a scéndie. Vient: Grimmus, 2010. ISBN 978-80-87461-01-3, s. 56.
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V narodnim ucetnictvi. Evropska unie pfistoupila k feSeni této krize az v roce 2010, avSak tato
feSeni byla pouze ,,polovi¢ata“ a nebyla ani spravné koncipovéna. Slo o jiz ,.étvrtou® krizi,
ktera kromé Recka postihla dale také Portugalsko, Irsko a Spanélsko. Jde o tzv. okrajové zemé
eurozony, které se v okamziku pfijeti eura nebranily velmi levnym Gvérim poskytujicim zdani
prosperity pouze na par let. Uvérové bubliny totiz splaskly a stim zmizela taktéZ iluze
zameéstnanosti a prosperity. Béhem roku 2011 se problémy zemi, které jsou oznacovany jako
PIGS, zacaly vSak mnohem vice prohlubovat a poukazaly taktéz na dalsi problémy Evropy
jako celku, coZz mélo za nasledek dalsi vinu paniky. Evropska unie nedokéazala v§ak samotnou
podstatu problému pochopit a predstavitelé Evropské unie, stejné¢ jako predstavitelé
jednotlivych stat, navrhovali feSeni, ktera byla stale chybna ze systémového hlediska. Diky
dlouhodobé neschopnosti Evropské unie problémy fesit vznikla dalsi krize, ktera se dotkla jiz
velkych ekonomik. Krize poukazala na to, Ze vyvoj Evropy Sel béhem poslednich let naprosto
chybnym smérem a Evropa jako celek tak potiebovala zasadni revizi hospodatskych politik, a
to véetné vymény dosavadnich hodnot. Rada ¢lenskych zemi Evropské unie shromézdila
obrovské dluh. Svétova hospodarské krize patii bezpochyby mezi udalosti, které zménily béh
dgjin. 2°

Jesté predtim, nez je pozornost zamefena na blizsi specifikaci svétové hospodarskeé
krize, je nutné nejdiive definovat hospodaiské cykly, které se svétovou hospodaiskou krizi

uzce souvisi.

3.2.1 Hospodarské cykly

Hospodatské cykly tvoii nedilnou soucast trzni ekonomiky, pficemz recese a expanze
ekonomové registruji jiz od doby primyslové revoluce. 2® Zdroje cyklického vyvoje
ekonomiky jsou ve vétSin€ piipadi vykyvy vradmcei agregatni poptavky V zévislosti na
akceleracnich principech. Hospodatské cykly jsou cyklickymi vykyvy, pro které je typické
sttidani fadze recese a expanze. Expanze v tomto ptipadé znamend, ze rlst redlného HDP

zrychluje a tim HDP roste nad hodnotou potenciondlniho produktu. Recese naopak znamena,

%5 KOHOUT, Pavel. Finance po krizi: Evropa na cesté do nezndma. 3., roz§. vyd. Praha: Grada, 2011. Finanéni trhy a
instituce. ISBN 978-80-247-4019-5, s. 56.

HOLMAN, Robert a kol. Americkd financni krize: hrozba pro svétovou ekonomiku? Shornik textii. Praha: Centrum pro
ekonomiku a politiku, 2008. ISBN 9788086547657, s. 7.
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ze rust HDP zpomaluje a tim dochédzi naopak k poklesu redlného HDP pod potenciondlni
produkt. Ekonomové hovoii o recesi v okamziku, kdy redlny HDP béhem dvou po sobé¢
jdoucich ctvrtleti klesa. Zde je nutné zminit taktéz pojem ,,deprese”, coz je hluboky a
dlouhotrvajici hospodarsky pokles. Hospodairské expanze muze mit za nasledek vznik
spekulativni bubliny na trzich aktiv, coz je nebezpecny jev, jelikoz tato bublina praskne a ceny
aktiv se nasledné zhrouti. Finan¢ni krize poté prohlubuje hospodaiskou recesi. 2’ Je nutné dale
zminit, ze kazda ekonomika se v Case zajisté vyviji a jeji aktivita je doprovazena stiidanim
faze relativniho rastu a poklesu. Hospodarsky cyklus je mozné €lenit do n¢kolika zakladnich
fazi. Rust ekonomiky je spojovan s expanzi a v okamziku, kdy ekonomika dosahne svého
vrcholu — jedna se o konjunkturu. Ekonomika roste vysokym tempem, nezaméstnanost je
pomérné nizka a spolecnost tak prosperuje. Pokud je ekonomika jiz ,,unavena® ristem, po
dosazeni vrcholu zacne klesat do doby, nez dosahne dna — tzv. sedlo. Tento pokles je mozné
oznadit za krizi &i recesi. 2

Nyni je nutné jednotlivé faze blize charakterizovat. Vrchol je bodem, ve kterém
skute¢ny produkt dosahuje maxima, jinymi slovy tedy horniho bodu zvratu. V praxi je tento
jev doprovazen tim, Ze podniky produkuji vysokym tempem a maji plny ¢i témét plny vykon.
Nejenom podnikové investice, ale spotiebitelské vydaje dosahuji vysoké trovneé,
nezameéstnanost vykazuje niz$i hodnoty, jelikoZ roste poptavka po statcich a sluzbach, roste
zaroven také cena, coz lze oznacit za rany predpoklad krize. Po expanzi nasleduje kontrakce,
ktera je charakterizovana poklesem skute¢ného produktu a lze tudiz hovofit o recesi ¢i depresi.
Podniky postupné snizuji své vydaje, vyroba klesa a zaméstnanci jsou propousténi, ¢imz roste
nezaméstnanost. Lidé spiSe spofi, coz krizi zna¢né prohlubuje, podnikiim se hromadi zasoby,
jsou sniZzovany jejich investice a snizuje se taktéZ produkce. JelikoZ zisky jsou nizké, fada
podnikl krachuje a dochazi k poklesu realného HDP. Sedlo, tedy dno, je bodem, ve kterém
skuteény produkt jiz dosahuje svého minima a tento bod byva oznacovan také jako dolni bod
zvratu. V této fazi podniky bankrotuji a nezaméstnanost je na vysoké urovni. Podniky se snazi
minimalizovat cenu a ndklady. Expanze, tedy faze vzestupu, je doprovazena tim, Ze skutecny

produkt roste rychleji nez potencionalni produkt. V praxi dochazi tudiz k oZiveni ekonomiky,

ZIHOLMAN, Robert. Ekonomie. 5. vyd. V Praze: C.H. Beck, 2011. ISBN 9788074000065, s. 496-497.
28 LIPOVSKA, Hana. Moderni ekonomie: jednoduse o viem, co byste méli védét. Praha: Grada, 2017. ISBN 978-80-271-
0120-7, s. 198.
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kdy ekonomika se tedy zotavuje, podniky rozsiiuji svoji ¢innost, mnohem vice investuji, tvofi

se nova pracovni mista a nezaméstnanost se tudiz snizuje. Lidem tak rostou piijmy a roste

jejich Zivotni uroven. Roste taktéZ realny produkt. 2° Je nutné zminit se taktéZ o zakladnich
typech cykli:

= Kitchinovy cykly — kratkodobé cykly, které maji délku cca 36 az 40 mésicu a

jsou spojovany s nerovnomérnym vyvojem Vv oblasti zasobovani a v ramci

rozpracované vyroby;

= Juglarovy cykly — stiednédobé cykly, které maji délku cca 10 az 11 let a jsou
spojovany s investicemi, které smétuji do stroji a zatizent;

= Kondratévovy cykly — dlouhodobé cykly, které trvaji cca 50 az 60 let, jsou
spojovany se zménami v ramci vyrobnich technologii a dale také s monetarnimi

jevy apod.

Co se ty¢e mechanismu cyklu, kolisani ekonomiky miize byt zplsobeno agregatni
nabidkou, kdy se jedna tedy o poptavkovy Sok, ¢i agregatni poptavkou, kdy se jedna naopak o
nabidkovy Sok, pficemz oba zminéné Soky mohou byt pozitivni a vést k expanzi ¢i negativni a
muzou tak vést krecesi. Mezi zakladni komponenty agregatni poptavky, ktera je spjata
s poptavkovymi Soky, patii investice, spotieba, Cisty export a vladni nakupy. Pokud dojde
K pozitivnimu ovlivnéni téchto komponenti, vznika pozitivni poptavkovy Sok, a naopak
negativni ovlivnéni vyvoldva negativni poptavkovy Sok. Faktory, které maji na tyto
komponenty vliv, jsou redlné a monetarni. Nabidkové Soky souvisi s agregatni nabidkou, kdy
zmény jsou vyvolany nominalnimi a redlnymi faktory. Nomindlni faktory maji podobu zmény
cen vstupil do vyroby a redlné faktory maji podobu zmény mnozstvi vyrobnich faktort a jejich
efektivnosti. Recesi v tomto pfipadé vyvolava rist cen vstupt jako napf. rust ceny ropy na

svétovém trhu ¢i rGst nominalni mzdy apod. Pfiznivé nabidkové Soky jsou zpusobeny

2 JURECKA, Viclav a Ivana JANOSIKOVA. Makroekonomie: zdkladni kurs. 2. vyd. Ostrava: VSB — Technicka univerzita
Ostrava, 2009. ISBN 978-80-248-2065-1, s. 111-115.

)HOLMAN, Robert. Makroekonomie: stiedné pokrocily kurz. 3. vydani. V Praze: C.H. Beck, 2018. Beckovy ekonomické
ucebnice. ISBN 978-80-7400-541-1, s. 66.
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snizenim nepiimych dani, sniZzenim relativnich cen urcitych druht zbozi a sluzeb vlivem

technologickych objevii apod. 3

3.2.2 Pocatek a priciny Kkrize

Krize se v 21. stoleti dosti velkym tématem, avSak, aby bylo vibec mozné krizi
porozumét, je nutné provést analyzu jejich pficin, a to v kontextu dlouhodobého
spoleCenského vyvoje. Nazory na pticiny krize jsou rizné. Je nutné zminit, Ze kofeny svétoveé
hospodaiské krize jsou mnohdy datovany tedy jiz do 90. let 20. stoleti a do viny krizi, které
tehdy propukly, poc¢inaje krizi vychodoasijskou, ruskou, brazilskou a konce tzv. dot-com krizi,
ktera propukla ve Spojenych statech americkych a byla vyvoldna investicemi do informaénich
technologii. 3 V 90. letech 20. stoleti americky trh zazival obrovsky boom, a to primarné
Vv oborech, které byly spojovany s technologiemi. S pfichodem nového tisicileti je tudiz mozné
hovofit o technologické revoluci, kterd s sebou pfinesla taktéz nizkou miru inflace, internet,
rast HDP ¢i pokles politickych rizik apod., coz byly zaroven faktory, které zptisobily boom na
akciovych trzich. Typickym rysem obdobi investicniho nadSeni je obchodovani v podobé
nakupu a poté prodeje za vyssi cenu, coz vedlo k nadhodnoceni akcii a ke vzniku tzv. dot-com
bubble, tedy spekulativni bubliné na trhu s technologickymi inovacemi. Mnohdy se hovoii o
tzv. internetové horecce. Jednalo se o rozdilnou hodnotu akcii, které byly obchodovany na
finan¢nich trzich, oproti jejich skuteéné hodnoté. Casem doslo ke splasknuti technologické
bubliny, coz vedlo kristu nejistoty a k padu svétovych akciovych trhd, kdy pad trhu
s technologiemi byl stejné rychly jako jeho narist, ba dokonce i rychlej$i. Hlavni pfi¢inou
dot-com bubble byla primarné vysoka dostupnost levnych penéz, kdy jiz od roku 1989 klesaly
urokové sazby amerického FEDuU z cca 10 % na 3 %. I za internetovou horeckou staly vSak
nové penize, kdy investofi nebrali v potaz a nesledovali zadné ekonomické ukazatele, jen

nakupovali a doufali, ze vydélaji. 3

SIHOLMAN, Robert. Makroekonomie: stiedné pokrocily kurz. 3. vydani. V Praze: C.H. Beck, 2018. Beckovy ekonomické
ucebnice. ISBN 978-80-7400-541-1, s. 66-68.

2 UNGOVA, Miroslava. Hospodatska krize 2008 az 2009: Analyza pfi¢in. Zdpadoceskd univerzita v Plzni [online]. [cit.
2021-5-20]. Dostupné z: https://dspace5.zcu.cz/bitstream/11025/17388/1/2011_02_lungova.pdf

33STROUKAL, Dominik. Ekonomické bubliny: kdo je nafukuje, pro¢ praskaji a jak v dalsi krizi neztratit vie. Praha: Grada,
2019. ISBN 978-80-271-2194-6, s. 56.
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Psal se rok 2001 a ekonomickd ekonomika se postupné ocitd v recesi. Federalni
rezervni systém musi na tuto situaci okamzité¢ zareagovat a pfistupuje tudiz ke snizeni
urokovych sazeb, a to na 1 %. Obrazek 1 prezentuje vyvoj zadkladni trokové sazby FED
(Americka centralni banka). Urokova sazba se ocitla na nejnizsi Grovni od skonéeni druhé

svétove valky.

Obrazek 1 Vyvoj zakladni trokové sazby FED, v procentech
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Zdroj: LUNGOVA, Miroslava. Hospodaiska krize 2008 az 2009: Analyza pti¢in. Zapadoceskd univerzita v
Plzni [online]. [cit. 2021-5-20]. Dostupné z:
https://dspace5.zcu.cz/bitstream/11025/17388/1/2011_02_lungova.pdf

Problém nebyl v samotné velikosti irokové sazby, avSak v tom, Ze takto nizké trokové
sazby zistaly na trhu po dobu téméf 4 let, a proto je tento faktor zminovan jako jeden ze
zakladnich faktort, které vedly ke vzniku hypote¢ni bubliny na americkém hypote¢nim trhu.
Prave tyto velmi nizké urokové sazby dokazaly znacné ozivit v USA zajem o hypotecni Gvéry
na bydleni. Americky trh s bydlenim zaZzival obrovsky boom, pticemz hospodaiské vysledky
hypotecnich agentur strmé rostly. Politika v USA se ocitla nasledné v situaci, kdy se velmi
Spatnad ekonomicka situace hispanského a Cernosského obyvatelstva stala pfedmétem boje
proti rasismu. Politici tak upozoriiovali na fakt, ze v USA existuje vyssi procento ,,bilych*
obyvatel vlastnicich nemovitosti. Proto zacaly vznikat hypote¢ni asociace, které byly
podporovany statem a jejich ukolem bylo piij¢ovat finan¢ni prostfedky, a to vSem, bez rozdilu

barvy pleti. Diky tomu dostavali mnohdy hypotéky taktéz jedinci, ktefi byli méné bonitni.
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Cv v v

Pujcky tak byly zédhy na to poskytovany vSem — tedy 1 lidem, kteti méli nizsi pfijmy. Jelikoz se
jednalo o uvéry, které¢ byly ur€eny na bydleni, nejednalo se zajisté o malé financni Castky.
V USA byly hypotecni uvéry, které byly poskytovany domécnostem s nizSimi piijmy,
zvyhodiovany ze strany legislativy a podporovany formou zaruk, sekuritizace a odkupem
pohledavek. V této dob¢ prestali dluznici své hypotecni Gvéry splacet, protoze na né¢ neméli
finan¢ni prostiedky. Zde je vhodné zminit, Ze fada AmeriCani vSak uvéry prestala splacet
naprosto cilené, a to 1 pfesto, ze na splatky dostatek financnich prostiedki méla. Ceny
nemovitosti zacaly klesat a lidé tak zcela ztratili motivaci své Uvéry splacet. To mélo za
nasledek obrovsky narast propadlych zéastav. Hypotecni krize v USA byva nejCastéji
ozna¢ovano za piicinu svétové hospodaiské krize. 3 Nékteti odbornici se shoduji na tom, Ze
nadmérny rlst cen nemovitosti ve Spojenych stdtech americkych nebyl bublinou, ale byl
bezpochyby disledkem finan¢nich inovaci a neustalého pfilivu kapitalu jak z Asie a
Z exportéri ropy.

Zdrojem svétové hospodarské krize nebyla vSak jedna konkrétni skutecnost, ale
jednalo se o multifaktorialni zalezitost, kdy je vhodné upozornit na to, ze pro globalni
ekonomicky systém je typicka velkd mira rizika a nejistoty, coZ jiZ samo o sob€ v sobé nese
zarodek krize. Mezinarodni finan¢ni systém disponuje asymetrii, kdy existuje rizné postaveni
dluznika a véfitelt, ptiCemz vyznam narodnich mén je taktéz rizny. Riziko a nestabilita je
spojovana jak s pohybem spekulativniho kapitalu, tak s problémy, které s sebou piinasi
liberalizace mezinarodniho obchodu. Hlavni pfi€iny svétové hospodarské krize je mozné

shrnout do nékolika zakladnich bodd:
= kratkodoby spoustéci mechanismus:

e laxni poskytovani hypotecnich véri méné bonitnim klientim a bez
odpovidajicitho zajisténi, coz je vzdy riziko z hlediska budouciho

splacent;

34 FOSTER, John Bellamy a Fred MAGDOFF. Velka financni krize: piiciny a nasledky. Vse: Grimmus, ¢2009. Ekonomie
(Grimmus). ISBN 978-80-902831-1-4, s. 56.

BREINHART, Carmen a Kenneth ROGOFF. Is the 2007 U. S. Sub-prime Financial Crisis so Different?An International
Historical Comparison. National Bureau of Economic Research [online]. 2008 [cit. 2021-4-1]. Dostupné z:
https://www.nber.org/system/files/working_papers/w13761/w13761.pdf

BLUNGOVA, Miroslava. Hospodatska krize 2008 az 2009: Analyza pfi¢in. Zapadoceskd univerzita v Plzni [onling]. [cit.
2021-5-20]. Dostupné z: https://dspace5.zcu.cz/bitstream/11025/17388/1/2011_02_lungova.pdf
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e spojovani finan¢nich instrument a pujcek, jejich sekuritizace a poté
jejich prodej;
dlouhodobé pficiny:
e oligopolni struktura ratingovych agentur;

e podcenovani vzniku novych instrumenti;

e nedostateCné prizptisobeni regula¢niho rédmce v oblasti finan¢nich

derivatd a investi¢nich fondu;
e rozvoj ,,stinového* bankovnictvi;
e zanedbavani systémového rizika,
nadhodnoceni o¢ekavanych vynosi:
e spekulace bank;
e spekulace firem;
e spekulace spotiebitelt;
e nové formy nahrazujici vlastni jméni;
makroekonomické nerovnovaha:
e piebytek Uspor asijskych stat a zemi, které produkovaly ropu;

e existence tzv. levnych penéz po oziveni v roce 2002 — nizké urokové

sazby, které byly dlouhodobé udrzovany americkou centralni bankou;

e trojnasobny deficit v USA — deficit rozpoctovy, deficit obchodni a

deficit uspor;
pfitézujici faktory:
e ménova a cenova bublina na trhu — ceny surovin, potravin a ropy;
e nedostatek surovin, potravin a energie;
e dlraz kladeny na kratkodobé¢ zisky;
neadekvatni systém odmén pro manaZzery:

e spekulace v podobg atraktivni profese;
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e bonusy za kratkodoby tspéch;
e vyssi zisky vyplyvajici z finan¢niho kapitalu nez z redlnych investic;
e sliby naprosto bezrizikovych investic ze strany poradcii;
= slabé koordinace:
e podcenéni systémového rizika;

e Mezinarodni ménovy fond, Svétovd banka, Evropska unie, G20 —

konkuren¢ni politika, daiové raje, evropské dluhové problémy.

Za piicinu svétové hospodaiské krize byva oznaCovan taktéz vyvoj svétové
ekonomiky, kdy roste vzajemna propojenost a zavislost zemi, coz se projevuje také u
mezinarodniho obchodu a mezinarodnich kapitdlovych tokl. Dalsi pti¢inou jsou zajisté taktéz
specifika jednotlivych statt — deficity v USA, vysoky piiliv kratkodobého kapitalu do
pobaltskych statl, zavislost na exportu ptirodnich zdroji a rtst zahrani¢ni zadluzenosti firem
v Rusku, velikost bank na Islandu, pokles konkurenceschopnosti a rist vefejné zadluZenosti
statl Evropské unie apod. V neposledni fad€¢ je nutné zminit také pomérné dlouhodobou
zavislost rozvojich zemi na exportu do rozvinutych ekonomik, coz mélo za nésledek
hospodaisky pokles i v zemich, které byly do mezindrodniho obchodu a kapitalovych tokt
zapojeny mén¢. Jasné€ patrny byl taktéZ nedostatek politické viile a usili celou fadu problému
taktéz v Evropské unii fesit. 3/

Je vice neZ jasné, Ze komplikovanost a komplexnost svétovych finan¢nich trhi a
vzajemna propojenost svétové hospodaiské soustavy, stejné jako postupujici liberalizace a
integrace napii¢ ekonomikami, vedla k tomu, ze ke krizi vedlo hned né€kolik riznych pficin a
primarné hypotécni krize v USA byla vyusténim celé fady riznych faktori. Krize se néasledné
rozsifila do ostatnich zemi svéta diky globalizaci a vlivem nedostatecného regulacniho ramce,

ktery zcela ignoroval pomémé rychly pokrok v ramci bankovnictvi a finanénictvi. 38 Je

dalezité zminit, Ze nestabilita je vSak finanénimu systému vlastni, kdy dochazi k riznym

S’STERBOVA, Ludmila. Mezindrodni obchod ve svétové krizi 21. stoleti. Praha: Grada, 2013. ISBN 978-80-247-4694-4, s.
88.
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chybam a taktéz mnohdy k podvodim rtizného charakteru. Finan¢ni systém dokaze zachvatit
panika, ktera poté zesiluje zakladni pfi¢iny krize. Nestabilita je nedilnou soucasti systému a
v obdobich, kdy dochazi k nafukovani bubliny, ji tvofi samotny finan¢ni systém. Krize
poukazala na to, ze inflace v zddném pfipadé¢ neni dostateCnou podminkou ekonomické
stability, jelikoz v okamziku, kdy se makroeckonomika ustali, existuje nejveétsi
pravdépodobnost, ze dojde k ristu nestability systému, jelikoz lidé se citi bezpecné, a proto
zaCinaji taktéz vice riskovat. Mylné by bylo se domnivat, ze stabilitu finan¢niho sytému zajisti
trzni sily. Lze konstatovat, Ze k nestabilité¢ celého zapadniho finan¢niho systému v desetileti
pfed vypuknutim krize pfispéla nevzdélanost a arogance akademikd a politikii a déle také
Spatné nastavena motivace manazerd. Krize narostla do takto obrovskych rozméra proto, aby
ji lidé naprosto vylucovali. Selhali politici, kteti nedokazali v této dobé jednat rozhodné a
rychle a az do roku 2008 nebezpeci zcela ignorovali. I piesto, Ze krize jiz dosahovala svého
vrcholu, Program na zachranu problémovych aktiv, ktery americké vladé pfinesl prostiedky
pro zachranu finan¢niho systému, prosel pfes Snémovnu reprezentantli az napodruhé. Finan¢ni
systém vyspélych stati svéta se v letech, které krizi predchézely, posunul od stability

k extrémni k¥ehkosti. 3°

3.2.3 Priibéh a vyvoj krize

K periodizaci a systematizaci svétové hospodaiské krize I1ze vyuzit celkem tti zakladni
pristupy. Zakladni (jednoduchy) ptistup hovoii o dvou az tfech velkych fazich svétové krize —
svétova financni krize, svétova ekonomicka krize/recese a dluhové problémy. V ptipadé
svétové finan¢ni krize jsou rozliSovany dvé obdobi — latentni faze (pfed bankrotem Lehman
Brothers) a akutni faze (po bankrotu Lehman Brothers). Jeji vznik a pribéh je prezentovan na

Obrazku 2. %

39WQLF, Mal:tin. Posuny a otresy: ponauceni z financni krize. Praha: Knizni klub, 2016. ISBN 9788024254487, s. 172.
“OSTERBOVA, Ludmila. Mezindrodni obchod ve svétové krizi 21. stoleti. Praha: Grada, 2013. ISBN 978-80-247-4694-4, s.
78-80.
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Obrazek 2 Vznik a prib¢h americké financni a svétové krize
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Zdroj: STERBOVA, Ludmila. Mezindrodni obchod ve svétové krizi 21. stoleti. Praha: Grada, 2013. ISBN 978-
80-247-4694-4, s. 78.

Déle je nutné zminit etapovy piistup, ktery jednotlivé etapy svétove krize vyclenuje dle
dvou zakladnich kritérii (logika ,,problém — feSeni — nasledky* a Sifeni krize z USA na zbytek
svéta), kdy lze zminit anglosaskou finan¢ni krizi, dale oddéleni ekonomik, zmrznuti
finan¢nich trht, intervence statl, evropskou dluhovou krizi, oZiveni a zpomaleni ve svéte.
Tteti pfistup je oznacovan jako individudlni pfistup, ktery svétovou krizi nezkouma jako celek,
ale naopak jako soubor navzajem provazenych krizi a problémui. Poté je mozné rozliSovat
nésledujici krize: #*

= americka finan¢ni krize — zima/jaro 2007 az 2009;
= ruska krize — 1éto 2008 az 2009;
= JotySska krize — 2008 az 2009/2010;

= islandska krize — zari 2008 az 2011;

4 gTERBOVA, Ludmila. Mezindarodni obchod ve svétové krizi 21. stoleti. Praha: Grada, 2013. ISBN 978-80-247-4694-4, s.
78-80.
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= cvropskd dluhova krize — jaro 2010 az 2013, kam spada krize irska,

portugalska, Spanélska, italska ¢i kyperské a fada dalSich krizi.

Krize v sobé spojila hned né€kolik rtuzn¢ silnych vlivi, diky kterym se stala velmi
specifickou udalosti, stejné¢ jako Velka hospodaiska krize ze 30. let 20. stoleti. Velka
ekonomicka deprese z let 1929 az 1933 méla hned nékolik dulezitych momentt. Prvnim z nich
byl zajist¢ burzovni krach vroce 1929, ktery mél vSak jen symbolicky vyznam. Stejné
symbolicky jako synchronizovany pad vSech vyznamnych svétovych burz, ke kterému doslo
na podzim roku 2008. Podstatné déje, které obé krize doprovazely, se odehraly jesté predtim,
nez se stres stacil fakticky projevit na trzich. Dale v obou piipadech platilo, ze poklesy na
trzich byly dosti dramatické, avSak nemusely samy o sobé poskodit redlnou ekonomiku,
jelikoz v prvni vIiné se dotykaly investori, tedy vlastnikt akcii. AvSak jak v roce 1929, tak i

v roce 2008, se krize dokéazala velmi rychle pienést do finanéni ekonomiky. 42

Svétova finanéni a ekonomicka krize je mnohdy oznacovana za ucebnicovy piiklad
ur¢itého selhani proaktivniho piistupu k regulaci jak ze strany americkych, tak ze strany
evropskych regulatori finan¢nich trhii. 1 pfesto, Ze zfetelné projevy americké hypotecni,
nemovitostni a finan¢ni krize byly jiZ jasné€ patrné v prvni poloviné roku 2007, béhem dalSich
12 mésicti nedokézali evropSti a ani americti reguldtofi identifikovat Gcastniky finan¢niho
trhu, v jejichz portfoliu existovala tzv. toxicka aktiv, a proto tak nebylo ani fakticky mozné
»hemocné® ucastniky oddélit od zdravych ucastnikii. Na misto toho regulatofi jen marné
nasledné ptihlizeli vybuchu nedtvéry, ktera posléze v roce 2008 vedla ke krizi globalni. Lze
konstatovat, Ze globalni krize v tomto pifipad€ vypukla po dekéddé multinacionalize podnikani
finan¢nich instituci, a to nejenom v oblasti velkoobchodnich produkti, ale taktéz
maloobchodnich produktii, a zaroven demonstrovala, jak moc zaostava institucionalni a
regulatorni ramec soudobého globalniho finan¢niho trhu. Za jednu z hlavnich pii¢in globalni
krize jsou velmi Casto oznaCovani také narodné orientovani regulatofi, regulatorni a danovy
dumping a taktéZ neexistence akceschopného celosvétového véfitele posledni instance. Je

nutné zminit, Ze globalnimu finanénimu trhu by méla odpovidat zarovenn také globalni

42KISLINGEROVA, Eva. Podnik v casech krize: jak se nedostat do potizi a jak se dostat z potizi - zkuSenosti ze svétové
recese let 2007 az 2009. Praha: Grada, 2010. ISBN 978-80-247-3136-0, s. 35-37.
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architektura finan¢niho trhu, kterd by méla byt reprezentovana efektivnim globalnim
dohlizecim a regulatornim systémem a funkcénim celosvétovym systémem véfitele posledni

instance. 43

Pocatek svétové finanéni a ekonomické krize v roce 2007 byl jen tzv. epizoda, pficemz
mnohem hors$i bylo nésledné ,,temné obdobi®, kdy se na prvni desetileti 21. stoleti dnes jiz
vzpomind jako na €ru blahobytu. Jiz tehdy se hovofilo o tom, Ze nasledujici desetileti se bude
muset spolecnost vypotfadat s nékolika zasadnimi problémy. Jde o problémy majici zajisté
globalni charakter a nesouvisejici jen s ekonomikou. Jedna se o demograficky posuv,
vyCerpani ptirodnich zdroji a krach ptedluzeného socidlniho statu, coz hrozi prevazné vétsing
vyspélych zemi svéta. Recese z roku 2009 zasadnim zplisobem ,,ptfiskrtila® dafové piijmy a
vyzéadala si nasledné necekané vydaje. Zde je vhodné zminit, ze béhem akutni faze finan¢ni
krize, tedy v roce 2008, nebylo zadluZzovani statu problém, ba naopak — investofi nakupovali
statni dluhopisy, jelikoz v této ,,nebezpecné™ dobé neexistovala jind alternativa s nizkym
rizikem. *

S krizi je po celou jeji dobu, avsak primarné pro jeji pocatek, typicka celosvétova
finanéni panika. Jiz v poloviné roku 2008, kdy byly oznameny prvni problémy vyznamnych
americkych a evropskych finan¢nich instituci, vypukla celosvétova finan¢ni panika, kterou je
mozné vysvétlit dle teorie Diamonda a Dybviga, ktefi predpokladaji, Ze depozitni instrumenty
individualnim vkladatelim poskytuji pojisténi proti likvidnim Sokim. Dle této teorie financni
panika nastava v okamziku, kdy kratkodoba pasiva pievySuji kratkodoba aktiva, neexistuje
dostatecné duavéryhodny véfitel posledni instance, neexistuje Zadny privatni véfitel, ktery je
schopny dodat finanénimu trhu dostateénou likviditu. *° V okamziku, kdy jsou tyto podminky
splnény, na trhu dojde k tomu, ze zapujcovatelé zacnou masivné vybirat depozita a finan¢ni

aktiva prodavat, protoZe se obdvaji toho, Ze to samé nasledné udélaji ostatni ucastnici

SREVENDA, Zbyngk a kol. Penézni ekonomie a bankovnictvi. 5., aktualiz. vyd. Praha: Management Press, 2012. ISBN 978-
80-7261-3038, s. 85

4“KOHOUT, Pavel. Finance po krizi: Evropa na cesté do nezndma. 3., roz8. vyd. Praha: Grada, 2011. Finané¢ni trhy a
instituce. ISBN 978-80-247-4019-5, s. 65.

“DIAMOND, Douglas, Philip H. DYBVIG. Bank Runs, Deposit Insurance, and Liquidity. Journal of Political Economy 91,
no. 3 (1983): 401.
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finan¢nich trhti. Diky finan¢ni panice doslo k vyraznym ekonomickym ztratdm. Vyraznou roli

vV globalni krizi sehréla zajisté finanéni regulace, ktera hned v nékolika oblastech selhala. #°

3.2.4 Krize eurozony

Vlivem globalizace a propojenosti finan¢nich trhli napfi¢ celym svétem, a to vcetné
jednotlivych ekonomik, bylo jasné, ze americka hypote¢ni krize bude mit zasadni dopad taktéz
na Evropu, potazmo tedy na Ceskou republiku. Svétové finanéni trhy jsou propojenéjsi a maji
zasadni vliv na domaci ekonomiky. Jelikoz zdrojem globalni finan¢ni krize v roce 2007 byly
problémy na americkém hypote¢nim trhu, pokles cen nemovitosti mél za nasledek pokles cen
cennych papird, které byly kryté hypotékami, coz vedle ke zjiSténi, Ze celd fada téchto kryti
byla témér bezcenna. Jelikoz vSak tyto cenné papiry nakupovaly banky napti¢ celym svétem, a
to zejména banky v Evropé, diky propojeni financnich trhli se tento efekt pielil na bankovni
trhy v Evropé. Rada zemi se svému bankovnimu sektoru snaZila pomoci, aviak tento ptivodné
hypotecni problém se v Evropé projevil v pomérné velkych problémech vetejnych financi.
Finan¢ni krize méla v Evropé za nasledek nejvétsi ekonomicky pokles od doby Velké
hospodatské krize. 4’

V okamziku, kdy doslo ke splasknuti hypotecni bubliny v USA, na tadu pfisly
evropské staty. V Evropé doslo nejdiive ke zpomaleni ekonomiky, coz nasledné pieslo do faze
recese a krize zachvatila celou ekonomiku, a proto se zacalo 1 v Evropé hovofit o ekonomické
krizi. Diky bankrotu fady dileZitych finan¢nich instituci se v problémech ocitly taktéz
instituce v Evropé. V roce 2009 se ukazalo, Ze piedchozi fecké vlady falSovaly statistiky, a ze
Recko se nachazi na prahu bankrotu, ¢imz zadala fecka finanéni krize. V roce 2010 byla hojné
sklonovanou zkratkou zkratka PIGS, coZ jsou pocatecni inicidly celkem 4 evropskych zemi —
Portugalsko, Irsko, Recko a Spanélsko. Jesté v roce 2007 byly tyto zemé& prezentovany jako
ptiklad pro ostatni evropské ekonomiky. V okamziku, kdy se etablovala zkratka PIGS, bylo jiz
naprosto jasné, ze Evropa musi Celit evropské ménové a finan¢ni krizi, pfesnéji feceno krizi

eurozony. Jednalo se o krizi zemi, které piijaly euro, aniz by vSak na to z hlediska

4MUSILEK, Petr. Pii¢iny globalni finanéni krize a selhani regulace. Vysokd Skola ekonomickd v Praze [online]. 2008 [cit.
2021-8-1]. Dostupné z: http://cfuc.vse.cz/pdfs/cfu/2008/04/02.pdf
47CERNOHORSKY, Jan. Finance: od teorie k realité. Praha: Grada Publishing, 2020. ISBN 978-80-271-2215-8, s. 93.
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hospodaiského mély. Evropska unie se tuto krizi snazila vyfesit masivni dotaci, avSak tim jen

tento problém odsunula na pozdé&jsi dobu. 48

V roce 2009 fecka vlada pfisla s pfiznanim, Ze stav vefejnych financi je mnohem horsi,
nez puvodné ve svych prohlaSenich vefejné tvrdila. Zacala tudiz fecké financni krize, kterou
zmirnila zachrannd akce v kvétnu 2010. ZadluZeni vyspélych zemi vSak nadale rostlo, a to
vlivem hospodaiské recese, kdy bylo nutné hradit nasledky bankovni krize, piicemz fecka
»epizoda“ zajist¢ zminény trende jesté vice posilila. Na pocatku zaii 2010 rostly rizikové
piirazky dluhopist Irska, Recka a Portugalska, coZ byl naprosto jasny signal pro dalii kolo
evropské finan¢ni krize. V roce 2009 byly na pokraji ekonomického kolapsu taktéz Pobaltské
staty. Velkym paradoxem v piipadé¢ Pobaltskych statd byly vetejné finance. Pobaltské staty
byly v minulosti pfikladem rozpoCtové stiidmosti. Balticka krize nebyla krizi vefejnych
financi, avsak byla krizi ménového rezimu. Dosti tvrdé pfistani pobaltskych ekonomik nebylo
dano Spatnou rozpoctovou politikou vlady, jelikoz velmi dlouho byly pobaltské republiky
prezentovany jako vzor velmi dobrého hospodatfeni. Krizi zde zptsobil jediny faktor, a to

ivérova bublina, ktera byla nafouknutd ménovou fixaci na euro. *°

Svétova ekonomicka recese vyhrotila zdvazné vnitini problémy eurozény a odhalila
zaroven taktéz jeji wvnitini nedostatky, které¢ byly zpusobeny heterogenitou odlisné se
vyvijejicich ekonomik. Vrcholni pfedstavitelé eurozony a Evropské unie tak zacaly hledat
cesty, jak se z krize co nejrychleji dostat a jak zaroven zabranit rozpadu ménové unie, kdy
jejich cilem bylo zamezit také dal$im dluhovym krizim v budoucnosti. Krize eurozony je dnes
jednim z klicovych problémi Evropy. Jde totiz nejenom o dluhovou krizi, ale zarovein také o
krizi dvéry, vnitiniho uspofadani a ekonomickych pravidel. Pro Ceskou republiku bylo toto
velmi vyznamné téma, protoze eurozona se postupné stala naprosto odliSnym ttvarem a jinym
projektem, nez do jakého Cesko pied lety vstoupilo. Krize eurozény méla tudiz piesah do
globalni finanéni krize a taktéZ do dluhové pasti, ve které se nasledné ocitnul cely svét. Krize,
které¢ byla spusténa po 10 letech po plném spusténi eurozony, vSak byla jiz soucasti jeji

genetické vybavy pfi jejim vzniku. Diky politickému rozhodnuti totiz doslo prostiednictvim

“KOHOUT, Pavel. Finance po krizi: Evropa na cesté do nezndma. 3., roz8. vyd. Praha: Grada, 2011. Finanéni trhy a
instituce. ISBN 978-80-247-4019-5, s. 80.
4 KOHOUT, Pavel. Finance po krizi: Evropa na cesté do nezndma. 3., t0z8. vyd. Praha: Grada, 2011. Finanéni trhy a
instituce. ISBN 978-80-247-4019-5, s. 87.
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spolecné mény ke spojeni heterogenni skupiny zemi, které tehdy zdaleka nedisponovaly

ekonomickymi piedpoklady pro fungovéani v ménové unii. >

3.3 Svétova finanéni a ekonomicka krize v Ceské republice

Vzhledem ke svému rozsahu svétova financni a ekonomicka krize zasahla vSechny
ekonomiky svéta, avSak dopad krize na jednotlivé ekonomiky byl zna¢né diferencovany,
jelikoz nekteré ekonomiky byly zasazeny méné, avSak jiné naopak vice. Finanéni krize
s sebou piinesla nediivéru ve finanéni systém na celosvétové trovni, tedy i v Cesku. Ped
tvrdym udderem recese se rust Ceské ekonomiky pohyboval kolem cca 6 %, avSak
nezameéstnanost nedosahovala ani 6 %, coz byla tehdy naprosto idealni kombinace.
Hospodatsky rist pied rokem 2007 byl v Cesku taZen prostiednictvim nékolika rtiznych

faktord: >
= vysoka poptavka po exportu;
= piiliv zahrani¢nich investic;
= deficitni nartst stanich vydaju;
= rekordni riist zadluZzeni domacnosti (hypoték apod.);

= pfiznivy demograficky vyvoj spolecnosti — tzv. Husakovy déti.

V okamziku, kdy i v Ceské republice krize vypukla, bylo jasné, Ze fada téchto faktort
se jiz opakovat nebude. Bylo naprosto jasné, Ze jiz nikdy se nebude opakovat zcela legendarni
expanze hypoték primérnym roc¢nim tempem 33 %, coz bylo typické pro obdobi 2002 az
2008. Co se tyce priznivée demografické situace, tak ani ta se opakovat nebude, jelikoz
z dlouhodobého hlediska lze spiSe hovoftit o dlouhodobé zatézi pro ekonomiku, jelikoZ tzv.

Husakovy déti budou postupné starnout. Velmi zajimavy je vyhled vyvoje v Ceské republice

% JANACKOVA, Stanislava. Krize eurozény a dluhovd krize vyspélého svéta. Praha: CEP - Centrum pro ekonomiku a
politiku, 2015. ISBN 978-80-87806-470, s. 12.

SIKOHOUT, Pavel. Finance po krizi: Evropa na cesté do nezndma. 3., 10z8. vyd. Praha: Grada, 2011. Finan¢ni trhy a
instituce. ISBN 978-80-247-4019-5, s. 90.
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do roku 2060, ktery byl ministerstvem financi zpracovan v listopadu roku 2008, tedy jesté

V tzv. predkrizové dobg, viz. Obrazek 3. %

Obrazek 3 Vyhled vyvoje do roku 2060

2007 (2010|2020| 2030|2040 | 2050 | 2060

Rust produktivity prace 41 38| 2, 1.8 1.7 1.7 1.7
Realnv rst HDP 66 44| 25| 14| 09 07| 1.1
Mira ekonomicke aktivity - - - - - U
: ) 00| 7 ) 23| 73 3
(vekova skupina 15-64) 70,01 TLON 73,81 7251 7231 T3.5] T35
Mira nezameéstnanost 53| 46| 450 45 45 45 4.5
Podil populace starsi 65 let 144 154 20,2 22,9 26.3| 30.9( 334

Zdroj: KOHOUT, Pavel. Finance po krizi: Evropa na cesté do neznama. 3., r0z8. vyd. Praha: Grada, 2011.
Finan¢ni trhy a instituce. ISBN 978-80-247-4019-5, s. 92.

Ceské vefejné finance byly nestabilni a zaroveti dlouhodobé tudiz neudrZitelné, a to jiz
pted vypuknutim recese. Lze konstatovat, Ze globalni hospodatska krize a s tim spojend recese
ceské ekonomiky v roce 2009 posunula vyvoj o desitky let dopiedu, avSak v negativnim slova
smyslu. Ministerstvo financi prohlasilo: ,, Dlouhodobd udrzitelnost je jednim ze slabych mist
verejnych financi. Nejvaznéjsim rizikem je ocekdavany demograficky vyvoj, ktery dosti
dramaticky zvysi podil osob v diichodovém véku v ramci pracujici populace béhem
nasledujicich nékolika desetileti. Viada se nepretrzite angazuje v otdzce starnouci populace a

dopadu starnuti na dlouhodobou udrzitelnost verejnych financi. " %3

3.3.1 Dopady krize na ekonomiku zemé

Lze konstatovat, Ze Ceskou ekonomiku nezasahla svétova finan¢ni krize, avSak az
globalni hospodaiska krize, kterd negativné ovlivnila instituciondlni sektory v rtizné mife.
Ceské ekonomika nebyla vzhledem k dosti velké stabilité finan¢niho sektoru ovlivnéna ani tak

vyvojem finanéniho sektoru, avSak spiSe vyvojem realné ekonomiky. Pozornost je nutné

52KOHOUT, Pavel. Finance po krizi: Evropa na cesté do nezndma. 3., roz3. vyd. Praha: Grada, 2011. Finanéni trhy a
instituce. ISBN 978-80-247-4019-5, s. 90-91.

SKOHOUT, Pavel. Finance po krizi: Evropa na cesté do nezndma. 3., 10z3. vyd. Praha: Grada, 2011. Finan¢ni trhy a
instituce. ISBN 978-80-247-4019-5, s. 93.
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zamgéfit na firemni sektor, sektor finan¢nich instituci, vladni sektor a v neposledni fad¢ taktéz

sektor domécnosti. **

Na samotném po&atku krize byly v Ceské republice zasaZzeny nejvice nefinanéni
podniky (firemni sektor), jelikoz produkce téchto podnika poklesla o 11,2 %, tedy o 842 mld.
K¢. Dale doslo k propadu investic v tomto sektoru, a to o 16 %, pficemz v celé Ceské
ekonomice se investice propadly o 9,2 %. Je nutné vSak zminit, ze ziskovost firem pfili$
postizena nebyla — v roce 2008 byl sice patrny mirny pokles, avSak poté pomér provoznich
ziskli a hrubé pridané hodnoty v rdmci firemniho sektoru zacal rist. Silny utlum Cinnosti,
nedostatek investic a omezeni zasob vyvolaly nadbytek zdrojl, a proto firemni sektor vykézal

v roce 2009 dosti vyrazny piebytek ve vysi 264 mld. K¢&. *°

Co se tyce sektoru financnich instituci, 1ze konstatovat, Ze jelikoZ byl finan¢ni sektor
v Ceské republice zdravy a kapitalové silny, nebyl krizi nikterak zdsadn& postizen. I piesto
vsak tento sektor v roce 2009 zcela poprvé zaznamenal deficit, ktery byl zptisobeny poklesem
podnikatelského zisku ve vysi 40 %, jez byl ovlivnén primarné vyvojem pfijatych a
zaplacenych urokl. Schodek sektoru byl znejvétsi casti zplsoben odlivem dividend

matefskych spole¢nosti do zahraniéi. °

Dale je nutné zminit se o vladnim sektoru, tedy statnich institucich, krajl, obci a
zdravotnich pojisStoven. Pravé vladni sektor pocitil pokles ekonomiky nejvice a jeho deficit
stoupnul 299 mld. K¢ (rok 2008) na 209 mld. K¢ Po nékolika letech piebytkového
hospodatfeni dokonce vykazaly schodek taktéz zdravotni pojiStovny. Divodem vedoucim ke
zhorSeni deficitu byl vyvoj v ramci systému pierozdélovani, kdy danové inkaso a socidlni
ptispévky byly vroce 2009 o celkem 66 mld. K¢ niz§i, avSak vydaje, které byly spojeny

s krizi, zvysily nasledné socialni a ostatni davky z vladniho sektoru, a to o 31 mld. K¢&. Deficit

Krize: kdo z ni vySel nejlépe? Cesky statisticky  drad [online]. 2011 [cit. 2021-8-1]. Dostupné z:
https://www.czso.cz/csu/czso/krize-_kdo_z_ni_vysel_nejlepe
%5 Krize: kdo z ni vySel nejlépe? Cesky statisticky iFad [online]. 2011 [cit. 2021-8-1]. Dostupné z:
https://www.czso.cz/csu/czso/krize-_kdo_z_ni_vysel_nejlepe
5% Krize: kdo z ni vySel nejlépe? Cesky statisticky urad [online]. 2011 [cit. 2021-8-1]. Dostupné z:
https://www.czso.cz/csu/czso/krize-_kdo_z_ni_vysel_nejlepe
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vladniho sektoru se ve vztahu k HDP zvysil tedy z 2,7 % v roce 2008 na 5,8 % v roce 2009. |
presto vak neslo o tak hluboky propad jako v EU 27 (- 6,8 % v roce 2009). °’

Jako posledni je nutné zminit se o sektoru domacnosti, kdy 1ze konstatovat, ze ptijmy
domécnosti se vroce 2009 jen nepatrné snizily, avSak jejich spotieba piekvapivé mirné
vzrostla. Mzdy a platy mély nejvétsi podil na celkovych pfijmech domacnosti a v dobé krize
nepatrné vrostly o cca 0,3 %. Ostatni zdroje pfijmi v rdmci sektoru se snizily. V roce 2009 jiz
lidé nestaCily odkladat tak velkou cast svych nespotiebovanych piijmi jako v letech
predchazejicich, pricemz priristek jejich hrubych uspor zaznamenal pokles o 7,9 %

Vv porovnani s rokem 2008. Sektor domacnosti tak v roce 2009 hospodafil s prebytkem. >

V souhrnu lze konstatovat, ze Ceska ekonomika vysla z krize velmi dobfe, pticemz
pocitila primarné negativni diisledky toho, Ze je jiz nedilnou soucasti jak evropské, tak svétove
ekonomiky. Ve své podstaté §lo o tzv. importovanou krizi, ktera byla zpiisobena nahlym a
velmi prudkym poklesem zahranicni poptavky. Na vyvoj HDP v této dobé negativnim
zptsobem pisobil ekonomicky pokles v zemich Evropské unie a zaroven propad némecké
ekonomiky, na kterou byla ¢eska a stale je Ceska ekonomika siln¢ navazana. Propad objemu
HDP v Cesku byl v roce 2009 v porovnani s rokem 2008 dosti totozny s propadem objemu
HDP v Evropské unii, avsak doslo k nému s vy3si dynamikou. *® Hospodaiska recese vedla
k poklesu HDP 0 4,1 %. K narastu deficitu vedla v roce 2009 jednak hospodaiska recese a
dale knartstu deficitu prispéla protikrizova opatifeni vlady. Celkovy schodek statniho
rozpo¢tu za rok 2009 dosahnul ¢astky 192,4 miliardy korun, coz je 5,3 % HDP. Za rok 2009
se statni dluh zvysil o 17,8 % a doséhl 1 178,4 mld. K¢&. V porovnani s ostatnimi zemémi to
zajisté nebylo pfili§ velké zadluzeni, avSak varujici a velmi nebezpecnd byla spiSe rychlost
ristu statniho dluhu. ®° Pokles produkce vlivem snizeného odbytu a nedivéry v ramci dalsi
ekonomicky vyvoj byl spojen s ristem nezaméstnanosti. Trh prace piisel 1,2 % osob. V letech

2009 az 2010 ve viech zemich Evropské unie, nevyjimaje Cesko, vzrostlo vefejné zadluzeni.

57 Krize: kdo z ni vySel nejlépe? Cesky statisticky urad [online]. 2011 [cit. 2021-8-1]. Dostupné z:
https://www.czso0.cz/csu/czso/krize-_kdo_z_ni_vysel_nejlepe

8 Krize: kdo z ni vySel nejlépe? Cesky statisticky iFad [online]. 2011 [cit. 2021-8-1]. Dostupné z:
https://www.czso.cz/csu/czso/krize-_kdo_z_ni_vysel_nejlepe

5 CUPALOVA, Marcela. Dopady svétové ekonomické krize na vefejné rozpoéty v zemich EU a vyvoj Eeskych vefejnych
financi. Parlament CR [online]. 2009 [cit. 2021-8-1]. Dostupné z: https://www.psp.cz/sqw/ppi.sqw?d=1&t=26.
80JANACKOVA, Stanislava. Krize eurozény a dluhovd krize vyspélého svéta. Praha: CEP - Centrum pro ekonomiku a
politiku, 2015. ISBN 978-80-87806-470, s. 98.
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®1 Déle je nutné poznamenat, ze ceny pro spotiebitele prudce v roce 2008 vzrostly, coz bylo
dano globalnimi pfi¢inami a diky tomu dosSlo k eskalaci cen potravin. V roce 2009 byla
oslabena ¢eska koruna vuci dolaru i euru. Krize ovlivnila taktéz vnéjs$i ekonomické vztahy
Ceské republiky, coZ bylo dano tim, Ze krize ovlivnila Ceskou republiku na dosti citlivém
misté — Vjeji otevienosti vaci svétu v oblasti zbozovych a kapitdlovych tokd. Obrat
zahrani¢niho obchodu se v roce 2009 snizil, a to meziro¢né o 15,7 %. %2 V poloving roku 2008
rostly obavy a diky tomu taktéZ nejistota, a proto banky v Ceské republice pfistoupily
k omezeni poskytovani Gvérd, a to do doby, nez bude jasny dalsi vyvoj. Objem poskytovanych
avéra se snizil. Cesko bylo ovlivnéno primarné poklesem zahrani¢éni poptavky, ktera
ekonomicky rist ovliviluje prostiednictvim upadku exportu. V oblasti primyslu byla
pozornost upfena primamé na automobilovy pramysl, coz je kliové odvétvi v Ceské
republice. Rada kli¢ovych automobilek musela omezit své stavy a zadala tudiz propoustst.
Zasazen byl taktéz textilni primysl a sklarsky pramysl, avSak tato odvéti bojovala s uréitymi
problémy jiz pted krizi. Primysl jako takovy byl krizi znaéné zasazen, musel omezovat

vyrobu a musel tudiZ pfistoupit k propousténi zaméstnanci. %3

3.3.2 Vyvoj stavebnictvi v CR pied vypuknutim Krize

Stavebnictvi patii z hlediska ptispévku k tvorbé HDP a svého podilu na zameéstnanosti
mezi zakladni odvétvi v Cesku. Podpora v oblasti stavebnictvi ma za nasledek celkovou
podporu domaci ekonomiky. Multiplika¢ni efekt stavebnictvi na oblast zaméstnanosti ma
koeficient 3,2 az 3,5, coZ znamena, Ze pii investovani ve vysi 1 mil. K¢ je generovana potieba
ve vysi 3,2 az 3,5 zaméstnancli ve stavebnictvi a v navazujicich primyslovych ¢innostech.
Klicovou ulohou stavebnictvi je uspokojit poptavku do nové vystavby ¢i udrzet kvalitu staveb
Vuzivani. Je vice nez jasné, ze stavebnictvi vyzaduje dosti velké objemy financ¢nich

prostfedkli a je dulezitym ukazatelem hospodaiského riistu v zemi. Stavebni vyroba totiz

61 CUPALOVA, Marcela. Dopady svétové ekonomické krize na vefejné rozpoéty v zemich EU a vyvoj Geskych vefejnych
financi. Parlament CR [online]. 2009 [cit. 2021-8-1]. Dostupné z: hitps://www.psp.cz/sqw/ppi.sqw?d=1&t=26.

82Dopady svétové finanéni a hospodaiské krize na ekonomiku CR. Cesky statisticky ii7ad [online]. 2011 [cit. 2021-8-2].
Dostupné Z: https://www.czso.cz/documents/10180/20534938/115610j.pdf/b487dd3c-0ad7-4ccd-b62d-
8fcIbf917b95?version=1.0

83 Ekonomicka krize v Cesku: Seznam nejvétsich piipadd hromadného propousténi. Hospoddrské noviny [online]. 2009 [cit.
2021-8-15]. Dostupné z: https://byznys.hn.cz/-krize/c1-33324980-ekonomicka-krize-v-cesku-seznam-nejvetsich-pripadu-
hromadneho-propousteni
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dokaze indikovat vyrobu v dalSich odvétvich. Vlada investice do stavebnictvi ovliviiuje
prostiednictvim trokové sazby a daflové soustavy, pficemz investice, které do stavebnictvi
sméfuji, jsou financovany riznymi zdroji — napfi. vefejnymi zdroji (rozpocCty kraji, rozpocty
obci, statni rozpocet) ¢i soukromymi zdroji (zdroje fyzickych a pravnickych osob). Stat
dokaze prosttednictvim vetejnych stavebnich zakazek znacné stimulovat domaci ekonomiku,
jelikoz stavebnictvi neni pftili§ zavislé na dovozech. V okamziku, kdy jsou investi¢ni vklady
do stavebnictvi sniZovany, ma tento jev negativni vliv jak na zaméstnanost, tak na stav
narodohospodaiskych ukazatelt. Udrzovani stabilniho a neustale se rozvijejiciho stavebnictvi
s sebou nese pozitivni efekty pro spolec¢nost jako celek, kdy dochézi k rozvoji dopravni
infrastruktury, jeji modernizaci a tim k rozvoji regionti. Dal§im pozitivnim efektem je
realizace energeticky uspornych staveb, kdy cilem je snizovat emise v rdmci ovzdusi a tim
zlepSovat stav zivotniho prostiedi, ¢i vystavba energetickych staveb, jejimz cilem je zvySovat

energetickou nezavislost Ceska. %

Jiz od pocatku 90. let 20. stoleti se zacal objem stavebni produkce dramaticky vyvijet,
pricemz zatimco V prvnich letech byl patrny vyrazny pokles, jehoz dno bylo dosazeno v roce
1993, v letech 1994 az 1999 mé¢l vyvoj ve stavebnictvi cyklicky pribéh, kdy v letech 1994 az
1996 byl patrny rist a v letech 1997 az 1999 doslo k recesi. Rok 2000 byl rokem oZziveni a
ristu stavebnictvi, ktery trval az do vypuknuti globalni hospodaiské krize. Rok 2007 byl
osmym rokem nepfetrzitého riistu celkového objemu stavebni produkce. % Pfed vypuknutim
krize, ve své podstaté¢ od pocatku dekady, se vyvoj stavebni produkce jevil velmi pozitivné a
vykazoval tudiz realné ptirtstky v celkovém objemu stavebni produkce, které dosahovaly
svého maxima kolem 9 % v letech 2001, 2003 a 2004. I piesto, ze tempa pfirustki
Vv jednotlivych letech kolisala, riist trval aZz do konce roku 2007, pfi¢emz o roce 2008 se dnes
jiz hovoti jako o prvnim roce, ve kterém se naplno projevila recese, poptipad¢ stagnace
stavebnictvi. V oblasti stavebnictvi se krize v porovnani s ostatnimi odvétvimi tudiZ projevila
v Ceské republice daleko diive. V dalsich letech se projevy krize objevily v podobé

mezirocniho poklesu, ktery se zacal postupné prohlubovat. V roce 2007 vytvoiil Svaz

64Vyvoj stavebnictvi do roku 2012. iMateridly - Portdl casopisii Materidly pro stavbu a Stavitel pro odborniky ve
stavebnictvi [online]. Deloitte Ceskd republika, SPS, URS Praha, 2010 [cit. 2021-8-1]. Dostupné z
https://www.imaterialy.cz/files/files/2ZZZ201010/Vyvoj_stavebnictvi_2012.pdf

8Stavebnictvi. Ministerstvo  primyslu ~ a  obchodu  CR[onling]. 2007  [cit.  2021-8-5].  Dostupné  z:
https://iwww.mpo.cz/assets/dokumenty/32289/35779/394708/priloha005.pdf
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podnikatell ve stavebnictvi v CR za pomoci expertl Strategii do roku 2015, ktera vychazela
primarné z toho, 7¢ ekonomika v Ceské republice se bude vyvijet v ramci celku Evropské
unie, a proto bude kopirovat potencionalni cyklické poklesy v urcitych tusecich ptislusného
obdobi. Ve Strategii nebylo mozné ani zdaleka jesté¢ predpoveédét tak silny ekonomicky a
finan¢ni celosvétovy otfes, ktery nasledné rozrostl do obrovskych rozméra. Jiz tehdy bylo
vSak jasné, ze finan¢ni krize se zde proménila velmi rychle na krizi hospodéiskou, ktera by

mohla eventualné prerist nasledné v krizi socialni.

Rustova faze stavebnictvi dosahla svého vrcholu v roce 2006, a to S meziro¢nim rustem
ve vySi 11,2 %. Jiz béhem roku 2007 se vSak zaaly objevovat zcela prvni znamky
vypovidajici o ptehfivani ekonomiky, kdy doSlo k tomu, Ze primyslova produkce své
mezirocni tempo ristu snizila z 11,6 % (prvni Ctvrtleti) na 6,2 % (Ctvrté Ctvrtleti). Doslo
k vyraznému zvyseny cen pramyslovych vyrobct z 2,6 % na konci roku 2006 na hodnotu
5,2 % na konci roku 2007, coz bylo tazeno primarné cenami energetickych médii, dfeva, kovli
a potravinaiskych vyrobkil. Vyvozni ceny rostly rychleji nez ceny dovozni, coz mélo ptiznivy
vliv na hodnotu sménné relace 102,3. Diky vysoké otevienosti ekonomiky se naplno
projevovala konkurenceschopnost primyslu. Koruna vii¢i euro posilila o cca 2 %, kdy rostla
produktivita prace z trzeb o 6,6 %, coZ podnikiim necinilo zadné vétsi problémy. To vSe mélo
zasadni vliv na vykonnost podnikl. Stavebni aktivity firem v oblasti stavebnictvi zacaly

klesat, coZ se projevilo v meziroénim snizeni ekonomické ptidané hodnoty. &

3.3.3 Rizikové faktory a negativni dopad krize na stavebnictvi

Ve stavebnictvi se krize projevila jiz vroce 2008 a méla obrovsky vliv na
ekonomickou ¢innost stavebnich firem. Doslo nejenom ke znacnému propadu uskute¢nénych
zakazek a tim k propadu ziskl stavebnich spole¢nosti, avSak objevila se dale také neschopnost
firem splacet své zavazky a uspokojovat tudiz pohledavky, ¢imz se snizila jejich schopnost
udrzet si odpovidajici finan¢ni zdravi. Obrovskym rizikem se tak stalo riziko zadluzenosti

stavebnich firem. V pifipadé¢ stavebnich firem jsou jednim zhlavnich dopadl jejich

86Globalni krize v &eském  stavebnictvi. Casopis  stavebnictvi [onling]. 2009 [cit. 2021-8-1]. Dostupné z:
https://www.casopisstavebnictvi.cz/clanky-globalni-krize-vceskem-stavebnictvi.html

87Finan¢ni analyza primyslu a stavebnictvi za rok 2007. Ministerstvo priimyslu a obchodu CR [onling]. 2007 [cit. 2021-8-20].
Dostupné z: https://www.mpo.cz/assets/dokumenty/31895/54785/601459/priloha004.pdf
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zadluzenosti zajisté problémy spojené se ziskdvanim uveérd a zdrazovani cizich zdroju.
Vyraznym dopadem zadluzenosti jsou pro firmy pusobici v oblasti stavebnictvi drahé a do
jisté miry tudiz nedostupné Gvéry, coz je spojovano s odvracenim dodavatelli, odbératell a
zaméstnancl, coZz muze zahy vést ke vzniku ztraty. Dal$im rizikem je Spatna platebni moralka,
coz je neschopnost dluznika svym zavazkim dostat véas a v plném rozsahu. Pravé platebni
podminky byvaji ve stavebnictvi dilezitou soucasti konkurenceschopnosti firmy. Proto bylo
pro stavebni firmy putsobici v dobé krize klicové sledovat vyvoj platebni moralky svych
odbératelli a analyzovat ji. Z hlediska finan¢niho fizeni firmy je v dob¢ krize zésadni aktivni
analyza pohledavek. Jako posledni je nutné zajisté zminit riziko vztahti a riziko politické, kdy
Ize konstatovat, ze diky vypuknuti krize doSlo k pomérné velkému tlaku na jednotlivé
ucastniky stavebniho trhu, coZ mélo za nasledek zesileni konkuren¢niho boje. V tomto piipadé
se naplno projevila nejistota budouciho vyvoje stavebnictvi. Vlada pfistoupila k radikalnim
Skrtiim, ¢imz omezila vefejné investice, a to mélo také negativni dopad na stavebnictvi.
Dalsim jevem byl prebytek stavebnich kapacit a s tim spojené soutézeni za minimalni ceny a
vznik cenové valky. %

Pomérné dlouho ceska vlada hovofila o nepfili$ silném dopadu globalni finan¢ni krize
na oblast stavebnictvi, avSak dosti velké sniZzeni tempa ristu ceské ekonomiky hovofilo o
nécem jiném. V roce 2008 tvorba HDP zna¢né jiZ zaostavala za urovni roku 2007, coZ mélo
negativni vliv na celkovy rist HDP. Podminky ziskani v€ru se zpfisnily, politickd situace
nebyla nikterak stabilni, kdy rozkolisany kurz ¢eské koruny vii¢i euru pfinesl dosti zasadni
problémy. Doslo ke stagnaci realnych mezd a K rostouci nezaméstnanosti. Je nutné zminit, Ze
dlouhodobé tendence poukazuji na to, ze kazdad ekonomickd krize se zacne vzdy nejdiive
projevovat Vv oblasti stavebnictvi, coz se stalo v pfipadé globalni hospodaiské krize také.
Vyvoj a situaci ve stavebnictvi kopiroval trh stavebnich materidlli, jelikoz vyrobci jsou
nedilnou soucasti globalniho trhu, a proto v okamziku, kdy dojde k poklesu na tuzemském

trhu stavebnich praci a objevi se stagnace, jsou zna¢né ovlivnény vyrobni a exportni moZnosti

8KISLINGEROVA, Eva. Podnik v ¢asech krize: jak se nedostat do potizi a jak se dostat z potizi - zkusenosti ze svétové
recese let 2007 az 2009. Praha: Grada, 2010. ISBN 978-80-247-3136-0, s. 84-85.
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vyrobct stavebnin. Vlivem snizeného podilu vyvozu na domacim trhu dochazi k poklesu ceny

stavebnich materialéi. Tuzemsti vyrobci tak okamzité pocitili propad poptavky.

Krize se v oblasti stavebnictvi projevila na dvou ,,frontach*, a to v letech 2008 az 2010.
Zminéné fronty maji podobu pozemniho stavitelstvi a inzenyrského stavitelstvi. Diky
evropskym prostiedklim se inzenyrské stavitelstvi ocitlo na velmi vysoké trovni, avsak v roce
2010 zacalo dosti klesat. Naopak pozemni stavitelstvi se nachazelo na poc¢atku roku 2008 na
vrcholu a propad nésledné nastal v polovin€ roku 2008. Celkovy index stavebni produkce
dosahoval v letech 2008 az 2009 stale relativné dobrych vysledki, av§ak od poloviny roku
2010 zacala celkova produkce klesat, coz bylo zpisobeno primarné vlivem inzenyrskych
staveb. Divodem rozdéleného propadu mezi pozemni stavitelstvi a inzenyrské stavitelstvi je
pole piisobnosti, pficemz inZenyrské stavby se pohybuji primarné ve vetfejném sektoru, a
naopak pozemni stavitelstvi v soukromém sektoru. V okamziku, kdy se Cesko ocitlo v Krizi,
bylo zde nasmlouvano pomérné velké mnozstvi stavebnich zakazek, které mély inzenyrsky
charakter, a na které byly poskytovany dotace z Evropské unie. Proto bylo mozné inZzenyrskou
¢innost udrzet i béhem krize — pokud by nebyly splnény podminky, dotaci by bylo nutné
navratit v plné vysi. U pozemniho stavitelstvi, které je zajiStovdno ze strany soukromého
sektoru, riziko ztraty penéz nebylo tak velké jako u vefejného sektoru. Soukromy sektor
stavebni ¢innost zrusil ¢i odlozil na dobu neurcitou, a proto propad inzenyrského stavitelstvi

ptisel o cca rok pozdé&ji nez u pozemniho stavitelstvi. °

Tabulka 1 prezentuje indexy objemu stavebni produkce. Je patrna stagnace pozemniho
stavitelstvi, kterd zapocala ptiblizné v poloviné roku 2007 a trvala aZz do poloviny roku 2008,
kdy je mozné jiz hovofit o propadu z divodu krize. InZzenyrské stavitelstvi mélo dosti tvrdy
prechod z faze expanze do faze recese. Dale je nutné zminit, Ze objem stavebni produkce
poklesl 0 1 % v roce 2009, avsak v roce 2010 to bylo jiz 7,6 %. U pozemniho stavitelstvi zacal
od roku 2008 klesat objem produkce, a to az na — 8 % Vv roce 2010. Naopak u inZzenyrského
stavitelstvi je patrny pokles v roce 2007, avSak v nasledujicich 2 letech je zaznamenan jiz rist,

ktery byl zplisobeny primarné diky statnim zakazkdm v ramci dopravni infrastruktury, kdy

8  Globalni krize v &eském stavebnictvi. Casopis stavebnictvi [onling]. 2009 [cit. 2021-8-1]. Dostupné z:
https://www.casopisstavebnictvi.cz/clanky-globalni-krize-vceskem-stavebnictvi.html

Stavebnictvi v roce 2011: zapas o pieziti. Cesky statisticky rad [onling]. 2012 [cit. 2021-8-1]. Dostupné z:
https://www.czso.cz/documents/10180/20555415/1804120408_12.pdf/a302dccf-838a-4829-b918-837c7922e2f9?version=1.0
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V prvnim roce jde o rust o 10 % a nasledny rok az o 14 %. Ani to vSak nedokézalo
vykompenzovat celkovy propad pozemniho stavitelstvi. V rdmci inZenyrského stavitelstvi se

tedy krize projevila az v roce 2010, a to poklesem produkce 0 6,7 %. '

Tabulka 1 Indexy objemu stavebni produkce

Indexy (meziro¢ni relativni zmény) objemu stavebni produkce
2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Celkem | 109,6 | 103,0 | 109,4 | 108,8 | 105,2 | 106,0 | 107,1 | 100,0 | 99,0 | 92,4

Pozemni 102,7 | 1053 | 1074 | 104,9 | 105,0 | 110,7 | 96,5 | 93,9 | 92,0
stavitelstvi
InZenyrské 104,2 | 121,7 | 112,9 | 105,8 | 108,8 | 97,9 | 110,0 | 114,1 | 93,3
stavitelstvi

Zdroj: Stavebnictvi. Brno: EXPO DATA spol. sr.0., 2012. ISSN 1802-2030, s. 65.

Z hlediska komparace predkrizového roku 2007 a jiz krizového roku 2010 je moZzné
tvrdit, Ze doslo ke snizeni produkce v oblasti vystavby, kde byla tradi¢ni ptevaha soukromého
sektoru, a naopak k rustu produkce v oblasti vystavby, kde byla tradiéni pievaha vefejného
sektoru. Co se tyce strukturalnich zmén, které byly patrné v roce 2010 v porovnani s rokem
2007, je nutné zminit mirny nardst podilu praci v tuzemsku, coz bylo doprovazeno poklesem
praci v zahranici, avSak pouze v fadu desetin procent. Déle vzrostl podil vystavby s vysokym
nebo pifevazujicim podilem vefejného sektoru v podobé mirného ndrustu podilu
vodohospodaiskych staveb a nebytovych nevyrobnich prostor o desetiny procent a dosti
vyrazné zvySeni podilu inZenyrskych staveb o cca 9 %. Dalsi zménou byl vyrazny pokles
vystavby v tuzemsku s pfevahou soukromého sektoru, tedy jinymi slovy snizeni podilu
vystavby nebytovych prostor a bytovych budov o cca 4 az 5 % a rlst podilu oprav a udrzby, a

to v fadu desetin procent. "2

" Stavebnictvi. Bmo: EXPO DATA spol. s r.0., 2012. ISSN 1802-2030, s. 65.
2Stavebnictvi. Brno: EXPO DATA spol. s r.0., 2012. ISSN 1802-2030, s. 65.
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Je nutné zminit se taktéz o zaméstnanosti, kterd kopirovala do jist¢ miry v této dobé
vyvoj produkce dle toho, jak stavebni podniky musely stavy svych zaméstnanct ptizpusobit
neustale se ménicim podminkdm trhu. Az do roku 2008 zaméstnanost v oblasti stavebnictvi
rostla, kdy v roce 2008 dosahoval pramérny eviden¢ni pocet zaméstnancu 270 516 osob a
pocet zaméstnanych 410 927 osob. Nasledoval rok 2009, kdy se zamé&stnanost snizila na
hodnotu 249 570 osob a doslo tak ke snizeni jak relativniho primérného eviden¢niho poctu
zaméstnancl, tak absolutniho primérného evidencniho poc¢tu zaméstnancl. V porovnani
srokem 2008, kdy byla zaméstnanost nejvyssi, poklesnul primérny evidencéni pocet
zaméstnanc o cca 7,7 % a pocet zaméstnanych o cca 4,9 %, coz byl zajist¢ dusledek
krizového vyvoje ekonomiky. V krizovych letech primérna minimalni hrubéd mési¢ni mzda
vsak stale rostla, avSak niz§im tempem v porovnani s pfedchozimi roky — v porovnani s rokem
2000 mzda vzrostla o 75,3 % v roce 2010, v porovnani s rokem 2007 vzrostla o 16,2 % a
v porovnani s rokem 2008 vzrostla 0 5,8 %. " Tabulka 2 prezentuje relaci vyvoje produkce,
zaméstnanosti a mezd v letech 2001 az 2010. Z udaju je ziejmé, ze V letech 2001 az 2007 bylo
tempo ristu produkce vyssi jak tempo ristu zaméstnanosti, pricemz produktivita prace rostla.
V letech 2008 az 2010 produkce klesala rychlejSim tempem neZ zaméstnanost a krize tak

zpisobila pokles produktivity prace.

73 Stavebnictvi. Bmo: EXPO DATA spol. s r.0., 2012. ISSN 1802-2030, s. 65.
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Tabulka 2 Relace vyvoje produkce, zaméstnanosti a mezd v letech 2001 az 2010

Relace vyvoje produkce, zaméstnanosti a mezd

2001 | 2002 | 2003 (2004 | 2005 | 2006 |2007 |2008 |2009 | 2010

Mezirocni zména: piredchozi rok = 100,0

Produkee | 109,6 | 103,0 | 109.4 | 108,8 | 105,2 | 106,0 | 107,1 | 100,0 | 99,0 |924

Zamést. A | 991 1964 |100,9 |102,0 | 100,5 | 102,1 | 101,1 | 101,0 | 99,3 |96.7
Zamést. B | 983 1932 |1004 |102,2 | 1029 | 100,2 | 100,9 | 100,4 | 97,7 | 94,5
Mzda 107.4 | 104,8 | 107,0 | 106,9 | 103,3 | 106,3 | 106,7 | 109,9 | 103,1 | 102,6

Mezirocni zména produktivity prace v %

Prod.p.A | +116 | +74 |+84 |+6,7 |+4,7 |+38 |+59 |-1.0 |-03 -4.5

Prod.p.B | +]1,5 | +11,1 [ +9,0 [+6,5 |+22 |[+58 |+6,1 [-04 |+1,0 |-2.2

Predstih ristu produktivity prace pi‘ed ristem primérné hrubé mzdy v proc. bodech

Pp(BX-M | +41 |+6,3 |+2,0 |-04 |[-1.1 -0,5 -0.6 |-10,3 |-2.1 -4.8

Zdroj: Stavebnictvi. Brno: EXPO DATA spol. s r.0., 2012. ISSN 1802-2030, s. 65.

V neposledni fadé je nutné zamé&fit pozornost na povolené stavby a stavebni zakazky.
Z hlediska struktury v ramci objemu zasoby stavebnich zakazek (podniky s vice jak 50
zamestnanci) doslo mezi roky 2007 a 2010 k rastu celkového poctu zakdzek v zasobé, a to
primarné u soukromych tuzemskych zakazek. Ke konci roku vzrostl celkovy pocet zakdzek
Vv zasobé o 11,6 %, a to na hodnotu 9 857 zakazek, kdy vzrostl nejenom pocet tuzemskych
zakazek, ale taktéZ pocet zahrani¢nich zakazek. Z celkového poctu tuzemskych zakazek
pievazovaly soukromé zakazky (57,6 %), které v porovnani s rokem 2007 vzrostly o 3,2 %.
Podil vefejnych zakazek se v roce 2010 sniZil na hodnotu 41,3 %, coz byl oproti roku 2007
pokles o 3,2 %. Vlivem poklesu hodnoty celkové zasoby tuzemskych zakézek doslo dale ke
sniZzeni celkového hodnoty zasob zakazek, coz do urcité miry vykompenzoval riist zdsoby
zahrani¢nich zakazek. Pro celkovy vyvoj zasoby zakéazek byla kli¢ova hodnota tuzemskych

zakazek, kterd zaznamenala pokles o 26,8 %, kdy pokles zadsoby soukromych zakazek Cinil
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23,1 % a pokles zasoby vefejnych zakazek ¢inil 28,6 %. Ke konci roku 2010 ¢inila hodnota

tuzemskych zakazek na celkové zasobé& 87,3 %, viz. Tabulka 3. ™

Tabulka 3 Zména zasoby zakazek ke konci roku 2007 a 2010

Zména zasoby zakazek ke konci roku: 2007 az 2010

Zakazky Hodnota (b. c.) O hodnota
Zména Struktura Zména Struktura 2010 | Zména
poitu 2010 | Zména | hodnoty | 2010 Zména mil. (%)
(%) | %) | @b)| (%) | %) | @.b) | K&
Celkem +11.6 100,0 - -20,2 100.0 - 15.1 -28.8
V zahrami¢i | +]2 6 1,1 0,0 +107,7 12,7 +7.8 1777 +84.5
V tuzemsku | +]]1.6 98.9 0.0 -26.8 87.3 -7.8 13.4 =343
vel'ejné +3.,5 41,3 -3,2 -28.6 57.3 -6,7 21,0 -30,9
soukromé | +18.2 57.6 +3.2 -23.1 30,0 -1.1 7.9 -34.7

Zdroj: Stavebnictvi. Brno: EXPO DATA spol. sr.0., 2012. ISSN 1802-2030, s. 65.

Povolené stavby se v roce 2010 oproti roku 2007 snizily, a to 0 9,9 %, kdy ke sniZeni
doslo ve vSech sledovanych polozkach, kromé zmén dokoncenych nebytovych budov a
ostatnich staveb. Nejvétsi podil na celkovém poctu staveb mély v této dobé bytové budovy a
poté ostatni stavby, avSak struktura se v porovnani s rokem 2007 pfili§ nezménila. V letech
2007 az 2010 byl zaznamenan nejhlubsi absolutni a relativni meziro¢ni pokles, a to o 7,8 %.
Pokles pokracoval nadale taktéz v roce 2010, kdy doslo k dal§imu poklesu o 6,2 %. Orientacni
hodnota povolenych staveb v roce 2010 vrostla v porovnani s rokem 2007 0 11,5 %. V ptipadé
bytovych a nebytovych budov dosSlo ke snizeni hodnoty povolenych staveb, kdy cinnost
stavebnich spolecnosti byla orientovana primarné¢ na zmény v rdmci dokoncenych budov.

Trend v podobé poklesu stavebni produkce se promitnul dale také do celkového vyvoje

74 Stavebnictvi. Brno: EXPO DATA spol. s r.0., 2012. ISSN 1802-2030, s. 65.
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stavebnich d¢l, kdy v letech 2008 a 2009 stale jesté rast sice pokraCoval, avsak jiz ve

zmirfiujicim se tempu. V roce 2010 doslo jiz k poklesu, viz. Tabulka 4. ™

Tabulka 4 Zména poctu hodnoty a velikosti povolenych staveb 2007 a 2010

Zména poctu, hodnoty a velikosti povolenych staveb: 2007 a 2010
Pocet Hodnota (b. ¢) O hodnota
Zména Struktura Zména Struktura 2010 Zména
poctu 2010 Zména | hodnoty | 2010 Zména | mil. K¢ (%)
(%) (%0) (p- b.) (%) (%) (p-b.)

Celkem -9.9 100,0 - +11,5 100.0 - 3,772 +23.8
Stavhy =227 13,9 -2.4 +225.5 213 +14.0 5,771 +321.2
k ochrane
Zp
Budovy -17.2 37.0 -3.3 -17.3 23.9 -8,5 2.438 -0,6
bytove
Nove -19.1 14,7 -1.8 -26.5 16.3 -8.4 4,176 -8.3
Budovy +1.3 19.7 +2.2 -4.,7 29.6 -5,0 5,658 -6,0
nebytove
Nové -8.0 6.9 +0.2 -18.9 16.5 -6.1 9.032 -11.8
Ostatni +1.9 29.3 +3.4 +9.4 252 -0.4 3,237 +7.4
stavby

Zdroj: Stavebnictvi. Brno: EXPO DATA spol. s r.0., 2012. ISSN 1802-2030, s. 65.

3.4 Zhodnoceni vlivu globalni krize na stavebnictvi v CR

Stavebnictvi je odvétvim, které bylo siln¢ globalni hospodarskou krizi poznamenano.
Dopady globalni hospodaiské krize byly obrovské, jelikoZ cely sektor stavebnictvi prochazel
Vv této dobé diky krizi znacnym zeStihlenim, fada stavebnich spolecnosti se ocitla nasledné
v upadku, coZz sniZilo zaméstnanost vtomto odvétvi. Krizové roky nebyly pro oblast
stavebnictvi rokem vzestupu, avSak i pfes negativni dopady stavebnictvi krize bylo
stavebnictvi nejvyznamngj§im odvétvim ekonomiky v Ceské republice. Krize se ve
stavebnictvi projevila pomérné brzy, a to jiz v roce 2008, pticemz krizové jevy se objevily

primarné v pozemnim stavitelstvi, kde doslo k poklesu objemu produkce od roku 2008, a to

75 Stavebnictvi. Bmo: EXPO DATA spol. s r.0., 2012. ISSN 1802-2030, s. 65.
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S prohlubujicim tempem az na —8 % Vv roce 2010. Inzenyrské stavitelstvi po poklesu v roce
2007 v dalsich letech rostlo o 10 % a 14 %, coz bylo dano statnimi zakazkami v oblasti
dopravni infrastruktury. Az v roce 2010 se krize projevila taktéz v inzenyrském stavitelstvi, a

to poklesem produkce 0 6,7 %. "

V roce 2011 stavebni produkce nadale klesala, a to o dalSich 3,5 %, coz znamena, Ze
V porovnani s konjunkturnim rokem 2008 $lo o pokles ve vysi 11 %. Meziro¢ni poklesy v roce
2011 se objevily jak v pozemnim stavitelstvi, tak v inzenyrském stavitelstvi. Stavebnictvi se
ocitlo nejenom pod urovni let 2007 a 2008, kdy se nachazelo ve své podstaté na svém vrcholu,
ale priblizilo se taktéz bazickému roku 2005, kdy index stavebni produkce byl v roce 2011 o
0,8 % nad urovni roku 2005. Stavebni produkce se po cely rok nachéazela pod urovni roku
2005. Stavebnictvi v Ceské republice tak stagnovalo, coz platilo i pro zbytek Evropy. Ceska
republika na tom byla hlife v porovnani s celoevropskym primérem v EU27. Vetejné zakazky
ubyvaly a v atlumu se ocitla taktéZ bytova vystavba. '’ S ohledem na ekonomicky vyvoj ve
stavebnictvi byly prezentovany tfi scénafe vyvoje — protikrizovy, pasivni a restriktivni scénaf.
Zatimco restriktivni scéndi pocital s vyraznymi Skrty vradmci investic, pasivni scénar
predpokladal, Ze vlada neucini Zadnd opatieni a protikrizovy scénafr poukézal na pozitivni vliv
stavebnictvi na ekonomiku.

Vlivem Kkrize recese ve stavebnictvi dale pokracovala a v roce 2013 se dokonce znaéné
prohloubila, a to nejenom v ptipravé, tak v samotné realizaci. Dle znalcti byl tento stav
zpisobeny sniZzenim cen projektovych a stavebnich praci, a to az pod hranici rentability.
V daném roce doslo k dramatickému poklesu primarné ve vetejném sektoru. Od roku 2008,
kdy se poprvé krize ve stavebnictvi projevila, Ceské stavebnictvi zacalo propadat, coz

pokracovalo dokonce i v roce 2013. 78

® NOVOTNY, Zbynék. Dopady hospodaiské krize na vyvoj Ceského stavebnictvi v 1. dekadé stoleti. Casopis
stavebnictv/ [online]. 2012 [cit. 2021-8-1]. Dostupné z: https://www.casopisstavebnictvi.cz/clanky-dopady-hospodarske-krize-
na-vyvoj-ceskeho-stavebnictvi-v-1.-dekade-stoleti.html

7 Stavebnictvi v roce 2011: zapas o pieziti. Cesky statisticky dirad [online]l. 2012 [cit. 2021-8-1]. Dostupné z:
https://www.czs0.cz/documents/10180/20555415/1804120408_12.pdf/a302dccf-838a-4829-b918-837¢7922e2f9?version=1.0
8 SKRIVANKOVA, Jana. Recese ve stavebnictvi se prohloubi, Fada firem rok 2013 nepiezije [online]. 2013 [cit. 2021-11-
01]. Dostupné z: https://www.cfoworld.cz/clanky/recese-ve-stavebnictvi-se-prohloubi-rada-firem-rok-2013-neprezije/

"8 Interni zdznamy spolecnosti: PUR-IZOLACE s.r.0. 2021.
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4 Prakticka ¢ast

Cilem praktické casti je popsat a zhodnotit vliv svétové ekonomické krize na
stavebnictvi v Ceské republice, a to na piikladu vybranych firem — PUR IZOLACE s.r.o.
(specializovana stavebni ¢innost — izolace) a Stavebni JUKO s.r.o. (zékladni stavebni vyroba).
Za ucelem identifikace vlivu globalni ekonomické krize na vybrané spolecnosti PUR
IZOLACE s.r.o. a Stavebni JUKO s.r.0. je nutné provést financni analyzu spole¢nosti pro
obdobi 2006 az 2015. Diky finan¢ni analyze je mozné posléze komplexnim zpisobem
posoudit a zhodnotit financni situaci obou spolecnosti, navzajem ji porovnat a dale
identifikovat vliv krize na stavebnictvi. Konkurencni prostfedi v oblasti stavebnictvi je dosti
silné¢ a umoziuje tak zdravé fungovani jen podnikliim, které ovladaji krom¢ obchodni stranky
své ¢innosti taktéz finanéni stranku. '® V praxi nabizi finanéni analyza fadu metod, kterymi je
mozné zhodnotit finan¢ni zdravi podniku, kdy velmi €asto jsou vybrané ukazatelé soucasti
hodnoceni podniku napft. pfi ziskavani bankovnich avéri ¢i jinych finanénich zdroji, které
slouzi k zajisténi fungovani podniku. Lze konstatovat, ze finan¢ni analyza umoziuje ve své
podstaté vlastni usudek ke kazdé situaci, ktera v oblasti hospodafeni podniku nastane, pti¢emz
kazdy nazor mizZe byt spravny, avSak je nutné, aby byl podlozeny tim spravnym argumentem.
Proto je klicové, aby byly jednotlivé vztahy v podniku spravné pochopeny.

Hlavnim smyslem finan¢ni analyzy spolecnosti PUR IZOLACE s.r.o. a Stavebni
JUKO s.ro. je zhodnotit vliv globalni ekonomické krize na jejich finan¢ni zdravi a navzajem
finan¢ni zdravi spolec¢nosti nasledné porovnat. Finan¢ni analyza se v tomto ptipad¢€ ohlizi zpét
do minulosti, jelikoz zkouméa obdobi 2006 az 2015 a hodnoti jej. Mezi zakladni nastroje
finan¢ni analyzy patii finan¢ni ukazatelé. V ramci této prace je pouZzita analyza absolutnich
stavovych ukazatelli — vertikalni a horizontalni analyza, analyza rozdilovych ukazateld, kam
patii metoda Cistého pracovniho kapitalu, analyza pomérovych ukazatelti — analyza rentability,
aktivity, likvidity, zadluzenosti. V textu je tedy vyuzita analyza absolutnich ukazatelti, analyza
pomérovych ukazateli a analyza Cistého pracovniho kapitalu. Informace Kk finan¢ni analyze
jsou cCerpany z vetejn¢ dostupnych udajii — rozvaha a vysledovka za sledované obdobi.

Zatimco rozvaha je ucetni vykaz, ktery zachycuje ve svém obsahu bilan¢ni formou stav aktiv

RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 6. aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing,
2019. ISBN 978-80-271-2028-4, s. 9.
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(majetku) a pasiv (zdroji financovani majetku), vysledovka (vykaz zisku a ztraty) prinasi
ptehled o tvorbé hospodarského vysledku, nakladech a vynosech spolecnosti. Metodika
nasledujici finan¢ni analyzy je tudiz néasledujici:

= analyza absolutnich (stavovych) ukazatelt:

v’ vertikalni analyza (procentni rozbor) — zabyva se vnitini strukturou

absolutnich ukazateli;

v’ horizontalni analyza (analyza trend(l) — zabyva se ¢asovymi zménami

absolutnich ukazateli;
= analyza pomérovych ukazateli:

v" rentabilita — vynosnost vloZzeného kapitalu, coz je méftitko schopnosti
podniku tvofit nové zdroje a dosahovat zisku za pouziti investovaného
kapitalu;

v likvidita — schopnost majetku se rychle a bez velké ztraty hodnoty
pfeménit na penézni hodnotu;

v’ aktivita — schopnost podniku vyuzivat investované finan¢ni prosttedky a
dale vazanost jednotlivych slozek kapitalu v riznych druzich aktiv a
pasiv;

v zadluZenost — podnik vyuZziva k financovani aktiv své ¢innosti cizi
zdroje;

» analyza Cistého pracovniho kapitalu — rozdil mezi celkovymi ob&éznymi aktivy a
celkovymi kratkodobymi zavazky; rozdilovy ukazatel, ktery uzce souvisi

s likviditou.

Finan¢ni analyza spole€nosti je provedena za obdobi 2006 az 2015. V zavére€né Casti
diplomové prace je poté na zaklad¢ zjisténych vysledki identifikovan dopad krize na vybrané
firmy, kdy je nutné zminit, zda byly firmy krizi ovlivnény rozdiln€ ¢i nikoliv — tedy zda byl
rozdilny dopad na firmy zaméfené na zdkladni stavebni vyrobu nebo na firmy se

specializovanou stavebni ¢innosti. Jdou zde taktéZ vytyCeny kroky, které jim napomohly
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pteklenout financni nestabilitu v obdobi finan¢ni recese a Upadku ceského stavebnictvi. Je
nutné taktéz zhodnotit, jaka z Cinnosti je pro firmu vyhodnéjsi z hlediska dopadii krize a
sumarizovat mozné metody k omezeni vlivu krize na stavebni podniky, pficemz tyto metody
by mély pomoci pfedchazet negativnim vysledkiim fungovani spolecnosti v obdobi upadku

¢eského stavebnictvi.

4.1 Charakteristika spole¢nosti

Ze vseho nejdiive je nutné spolecnosti blize predstavit.

411 PUR IZOLACE s s.r.o.

PUR IZOLACE s.r.o. (ddale jen ,,PUR IZOLACE*) je ceskou firmou, kterd byla
zalozena jiz vroce 1991, a to v Litoméficich. PUR IZOLACE je ceska firma, ktera se
specializuje na vyrobu tepelnych a vodotésnych izolaci, a to nastfikem ¢i litim tvrdé
polyuretanové (PUR) a polyisokyanuratové (PIR) pény na misté, tedy na stavbé ¢i piimo u
zakaznika. Jde o vyrobce Ceské pény a veskeré produkty, které spolecnost svym zakazniklim
nabizi, jsou ovéfeny v ramci zkuSeben. Své zakézky spolecnost realizuje napfi¢ celou
republikou a v zahrani¢i a k dne$nimu dni spole¢nost jiz zaizolovala vice jak 3 mil. m? ploch.
Jelikoz spolecnost plisobi na trhu jiz 30 let, disponuje potfebnymi zkuSenostmi a kvalitou.
Spolecnost poskytuje taktéz poradenstvi a servis. Jde o spolecnost, kterda ma dlouholeté
zkuSenosti s vyrobou a aplikaci PUR a PIR. Komplexni sluzby spolecnost nabizi

v nasledujicich oblastech:
= tepelné-technické vypocty;
=  vybé&r materidlu;
= projektova dokumentace;
= technologické postupy;

= realizace technologii Gusmer (USA).

800 spole¢nosti. PUR IZOLACE s.r.0. [online]. 2021 [cit. 2021-8-1]. Dostupné z: https://www.pur.cz/o-nas/
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Spole¢nost aktivné spolupracuje na rozvoji technologie s celou fadou evropskych
odborniki, pti¢emz jako jedina firma dokazala jiz v roce 1998 ziskat Certifikat Polyurethane
Roof Training Center, a to v USA. Své sluzby spole¢nost poskytuje na celém uzemi Evropy,
kdy vyrobni kapacita spolecnosti ¢ini 9 mobilnich vysokotlakych technologickych jednotek
GUSMER/GRACO pro zpracovani polyuretanovych pén. 8 Spoleénosti se podafilo ziskat
dilezita uznani — napf. spolec¢nost byla uvedena ve svétové zpravé s nazvem , A Global
Market Report on Spray Polyurethane Foams®, a to v roce 2007, coZ je vyznamné uznani o
odbornosti firmy v ramci oboru zpracovani polyuretanovych pén. Od roku 1992 je nazev PUR
IZOLACE chranén ochrannou znamkou. Je nutné zminit, Ze pocatky podnikatelské ¢innosti
spoleCnosti sahaji az do roku 1988, kdy litométicka spole¢nost s nazvem OSEVA ve
spolupraci s odborniky z byvalé Némecké demokratické republiky zavadéla nové technologie
izolaci stfikanych polyuretanovych pén. Registrace spole¢nosti do obchodniho rejstiiku
probéhla dne 31. 12. 1991, a to pod dnes jiz znamym nazvem ,,PUR IZOLACE®. Spolecnost
ziskala formu spolecnosti s ruéenim omezenym. V roce 1992 vznikla spolecnost PUR
IZOLACE Trading s. r. 0., coz byla obchodni dcefina spole¢nost, pticemz v roce 1994 vznikly
dal3i dcefiné spole¢nosti — napf. to mad’arskd PURIZOLACIO k.ft. a PUR IZOLACE Opole
Sp. z 0.0. v Polsku. O 4 roky pozdg&ji vznikla slovenska PUR IZOLACIE s.r.o. Slovakia. Jiz od
samého pocatku vzniku se spolecnost snazi zabyvat vyvojem technologii, které jsou Setrné
k zivotnimu prostiedi, kdy v roce 1993 se rozhodla intenzivnim zpisobem zabyvat nahradou
ekologicky zavadnych freonli. Nasledné spolecnost ptesla na plné ekologické polyuretanové
pény s nulovym Skodlivym potencidlem ozénové vrstvé. Ve spole€nost se svymi zahrani¢nimi
partnery posléze spolecnost zavedla vysoce odolné UV ochranné vrstvy fungujici na bazi
silikonu s dlouhou Zivotnosti pro izolace stfech. Jejich vyroba byla posléze zavedena také
v Cesku. &

Lze konstatovat, ze celé know-how izolaci stiikanych na misté tvrdou polyuretanovou
pénou je obsahem produktu s nazvem ,,Izolacni systém PUR IZOLACE®. Spole¢nost nabizi
od roku 2005 relativné novy produkt ,,Izola¢ni syst¢ém PUR IZOLACE SOFT*. Jedna se o

lehkou polyuretanovou pénu s otevienou bunéénou strukturou, ktera je stiikana na misté a

81 O spolecnosti. PUR IZOLACE s.r.o. [online]. 2021 [cit. 2021-8-1]. Dostupné z: https://www.pur.cz/o-nas/
82 O spole¢nosti. PUR IZOLACE s.r.o. [online]. 2021 [cit. 2021-8-1]. Dostupné z: https://www.pur.cz/o-nas/
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slouzi naptf. pro tepelnou a zvukovou izolaci nizkoenergetickych a pasivnich staveb,
podkrovnich vestaveb apod. Spolecnost PUR IZOLACE jiz od roku 2002 pracuje v ramci
systému managementu jakosti CN EN ISO 9001. Veskeré produkty ma spole¢nost ovéieny
prostiednictvim Statni zkuSebny — autorizovanou osobou. Spole¢nost dnes dokaze izolovat
ploché stfechy, svislé plochy, podkrovi, pudy, obloukové a tvarové stiechy, stény, stropy a
stény z interiéru, nadrZe a dutiny apod. &

Pravni forma spole¢nosti PUR IZOLACE je spole¢nost s ru¢enim omezenym a byla
zalozena v roce 1991 spole¢enskou smlouvou. Na samotném pocatku ji zakladali celkem 3
spole¢nici a prfedmétem podnikani bylo provadéni zvukovych, tepelnych izolaci a
hydroizolaci, dale zpracovani dokumentace k provadéni téchto izolaci a poradenska ¢innost ve
vSech oblastech. Zakladni kapital spolecnosti ¢inil 2,724 mil. K¢&. Spolec¢nost ztidila taktéz
rezervni fond, a to ve vysi 10 % zakladniho kapitalu. Nejvyssim organem spolecnosti se stala
valna hromada a statutdrnim organem spole¢nosti jednatelé. 8 Obsah spolegenské smlouvy byl
bchem existence spolecnosti n€kolikrat zménén. Posledni zména nastala v roce 2014. Nyni
¢ini zékladni kapital spole¢nosti 3 mil. K¢ a zdkladnimi organy spole¢nosti je stale valna
hromada a jednatelé. Ve spole¢nosti piisobi stale 3 spolecnici, coz jsou jednatelé spolecnosti.
Jednatelé maji ve spolecnosti tzv. zakladni podil, se kterym nejsou spojovana zadna zvlastni

préva a ani zadné zvlastni povinnosti. &

4.1.2 Stavebni JUKO s.r.o.

Stavebni JUKO s.r.0. (ddle jen ,,Stavebni JUKO ) ma jiz 31 let zkuSenosti v oblasti
stavebnictvi, pfiCemz se v ramci své Cinnosti zabyva vystavbou a rekonstrukei rodinnych
domil, hospodaiskych budov, primyslovych staveb, zdravotnickych zatfizeni, Gpravou parkl a
fadou dalSich ¢innosti, které s tim uzce souvisi. Do popiedi z4jmu spolec¢nost stavi kvalitu
odvedené prace. Spole¢nost Stavebni JUKO vznikla jiz v roce 2001, a to jako navazujici

organizace spolecnosti JUKO v.o.s. Racinéves. Diky tomu se nové vznikajici spoleCnost

8 O spole¢nosti. PUR IZOLACE s.r.o. [online]. 2021 [cit. 2021-8-1]. Dostupné z: https://www.pur.cz/o-nas/

8484 PUR-IZOLACE s.r.o.: Zakladatelské dokumenty. Verejny rejstiik a Shirka listin [online]. 1991. [cit. 2021-10-01].
Dostupné z: https://or.justice.cz/ias/ui/vypis-sl-firma?subjektld=650021

8 PUR-IZOLACE s.r.0.: Zakladatelské dokumenty, notafsky zéapis z roku 2014. Verejny rejstitk a Shirka listin [online]. 2014
[cit. 2021-10-01]. Dostupné z: https://or.justice.cz/ias/ui/vypis-sl-firma?subjektld=650021
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mohla opirat o velmi cenné zkuSenosti a tim navazat jiz na urcitou tradici. Spolecnost ma své
sidlo v Roudnici nad Labem. Cilem spolecnosti je taktéz aktivné podporovat sportovni a
neziskové organizace — napt. Détsky domov Most, Ceskoslovensky ¢erveny kiiz, Gymnazium
Roudnice nad Labem aj. Spole¢nost chce uspokojovat pozadavky a pirani mnohdy velmi
naroénych zakaznikd, kdy jejich dlouhodoba spokojenost je zde kli¢ova. Cinnost spoleénosti

je mozné shrnout do t&chto zakladnich bodi: %

= stavebni ¢innost — bytové domy, rodinné domy, pramyslové stavby, fadové

domy, stavby pro zdravotnictvi, parkové tpravy;
= projekéni ¢innost — tvorba projektové dokumentace;

» inZenyrska ¢innost — koordinace staveb, stavebni dozory.

Spole¢nost Stavebni JUKO byla zalozena jako spole¢nost s ru¢enim omezenym Se
zakladnim kapitadlem ve vysi 200 tis. K¢. Zékladni organy spolecnosti tvotfi valnd hromada a
jednatel spole€nosti. Valna hromada je nejvyssim organem spolec¢nosti, pficemz spole¢nost ma
pouze jediného jednatele, ktery zde vystupuje jako statutdrni orgén spole¢nosti. Jednatel

spole¢nost zastupuje samostatng. &

4.2 Ekonomicky vyvoj spole¢nosti

Jako spolecnost PUR IZOLACE, tak spolecnost Stavebni JUKO, Ize zatadit mezi malé
a stfedni podniky. ,,Za drobného, malého a stredniho podnikatele se povazuje podnikatel,
ktery zaméstnava méné nez 250 zaméstnancii a jeho rocni obrat nepresahuje 50 milionit EUR
nebo jeho bilancni suma rocni rozvahy nepresahuje 43 milionu EUR. V ramci kategorie
Malych a strednich podnikii jsou malé podniky vymezeny jako podniky, které zaméstnavaji

méné nez 50 osob a jejichz rocni obrat nebo bilancni suma rocni rozvahy nepresahuje 10

80 spole¢nosti Stavebni JUKO s.r.o. Stavebni JUKO s.r.o. [onling]. 2021 [cit. 2021-8-1]. Dostupné z:
http://www.juko.cz/cs/o-stavebni-spolecnosti.html

87 Stavebni JUKO s.r.o.: Zakladatelské dokumenty, notéisky zapis NZ 1193/2014. Verejny rejstiik a Sbirka listin [online]
2014 [cit. 2021-10-01]. Dostupné z: https://or.justice.cz/ias/ui/vypis-sl-firma?subjektld=19353
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milionii EUR.“ ® Jelikoz stavebnictvi je dosti specifickym oborem, pracovnici spole¢nosti
musi spliiovat celou fadu predpokladii a pozadavkd, které s jejich pracovnim vykonem uzce
souvisi. Spolecnosti tak vénuji obrovskou pozornost vzdélavani a rozvoji svych pracovnikii.
Ptevazné jsou zde zaméstnani pracovnici s vysokoskolskym a stiedoskolskym vzdélanim.
Dhtiraz je zde kladen na odbornou kvalifikaci, a proto zaméstnanci v pravidelnych intervalech
absolvuji skoleni a kurzy, které prohlubuji primarné jejich technické, tudiz odborné znalosti.
Proto spole¢nosti dokazi garantovat odbornost svych zaméstnancii, ktefi ve vétSiné piipada
disponuji dlouholetymi zkuSenostmi a praxi. Hlavnim cilem veSkerych vzdé€lavacich projekta
a kurzl je zajisté zvysit odborné znalosti pracovniki, jejich kvalifikaci, kompetence a dale
taktéz jejich adaptabilitu, coz ma pozitivni vliv dale na konkurenceschopnost spolec¢nosti na
trhu. Ani jedna ze spole¢nosti nespolupracuje s zadnymi fran$izovymi partnery. Specialisté
pusobici ve spole¢nosti PUR IZOLACE velmi ¢asto publikuji ¢lanky do odbornych magazinu
ve stavebni oblasti, a to i online. I pfes svétovou finan¢ni krizi byl pocéet pracovnikii v obou
spole¢nostech stabilni, nikterak zasadné spolecnosti své zaméstnance nepropoustély. Nyni je

nutné bliZze charakterizovat ekonomicky vyvoj spolecnosti v letech 2006 az 2015.

4.2.1 PUR IZOLACE s s.r.o.

Nejdtive je nutné zminit se o primérném ro¢nim poctu zameéstnancl, coz u ukazatel,
ktery se vypocte jako aritmeticky prumér primérného poc¢tu zameéstnanci za jednotlivé
meésice. Z hlediska praimérného poétu zaméstnancii v letech 2006 az 2015 nelze hovotit o
nikterak zasadnich zménach — v roce 2006 byl primérny pocet zaméstnanci 22 a na konci
sledovaného obdobi €inil jen 19. Nejvyssi primérny pocet zaméstnanct byl v roce 2011 a €inil
23. Od roku 2011 vSak pramérny pocet zaméstnanci ve spolecnost PUR IZOLACE postupné

klesa, coz je prezentovano v Tabulce 5.

8Definice malého a stfedniho podnikatele. Agentura pro podporu podnikéni a investic [online]. 2021 [cit. 2021-10-10].
Dostupné  z:  https://www.czechinvest.org/cz/Sluzby-pro-male-a-stredni-podnikatele/Chcete-dotace/OPP1/Radce/Definice-
maleho-a-stredniho-podnikatele
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Tabulka 5 Primérny pocet zaméstnanci PUR IZOLACE v letech 2006 az 2015

Rok 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Primérny pocet zaméstnancil 22 22 21 21 22 23 22 19 19 18

Zdroj: Interni zaznamy PUR IZOLACE, vlastni zpracovani

Vyvoj primérného po¢tu zaméstnancii prezentuje Graf 1.

Graf 1 Vyvoj primérného poétu zaméstnanci PUR IZOLACE v letech 2006 a 2015
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Zdroj: Interni zaznamy PUR IZOLACE, vlastni zpracovani

Déle je nutné zaméfit pozornost na vyvoj hospodaiského vysledku po zdanéni.
Hospodatsky vysledek po zdanéni je mozné oznacit jako hospodarsky vysledek po odecteni
dani. Lze konstatovat, Ze hospodaisky vysledek po zdanéni v letech 2006 az 2012 rostl, coz
bylo dano pozitivnim trendem vyvoje ekonomiky v sektoru stavebnictvi. Panovala zde
pozitivni nalada k investicim jak v soukromém, tak ve vefejném sektoru, coZ bylo
doprovazeno rostoucim objemem zrealizovanych zakdzek. V roce 2009, kdy krize jiz zaséhla 1
stavebnictvi, ve kterém doSlo k dosti zasadnimu propadu, spolecnost PUR IZOLACE
zaznamenala dosti nizky hospodaisky vysledek — hospodaisky vysledek po zdanéni Cinil -965

tis. K¢. Za ekonomicky nejvice stabilni obdobi pied krizi je tudiz mozné oznadit roky 2006 az
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2008, kdy zisk dosahoval vysokych hodnot — v roce 2008 to bylo 5 281 tis. K¢. V letech 2010
az 2012 se hospodaisky vysledek ocitd opét v kladnych hodnotach, avsak v roce 2013 nastava
dalsi propad hospodaiského vysledku, a to na hodnotu — 1 111 tis. K¢. To bylo dano tim, ze
recese ve stavebnictvi se v roce 2013 zacala prohlubovat. Jiz na pocatku roku 2013 se experti
shodovali na tom, ze n¢které firmy puasobici ve stavebnictvi rok 2013 nepieziji — divoda bylo
hned nékolik, napf. rist konkurenéniho boje, nadmérné snizovani cen, pokles poptavky,
snizeni cen projektovych a stavebnich praci az pod hranici rentability apod. & Ziskané

vysledky prezentuje Tabulka 6. %

Tabulka 6 Vysledek hospodareni po zdanéni PUR IZOLACE v letech 2006 az 2015, v tis. K¢

Rok 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Hospodaisky vysledek po zdanéni | 4518| 5079 5281 -965| 4016] 1580| 5026{-1111| 2938 1539

Zdroj: Interni zaznamy PUR IZOLACE, vlastni zpracovani

Graf 2 prezentuje vyvoj vysledku hospodateni po zdanéni v tis. K¢&.

Graf 2 Vyvoj vysledku hospodateni po zdanéni PUR IZOLACE v letech 2006 az 2015, v tis. K¢
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Zdroj: Interni zaznamy PUR IZOLACE, vlastni zpracovani

8 SKRIVANKOVA, Jana. Recese ve stavebnictvi se prohloubi, fada firem rok 2013 neprezije [online]. 2013 [cit. 2021-11-
01]. Dostupné z: https://www.cfoworld.cz/clanky/recese-ve-stavebnictvi-se-prohloubi-rada-firem-rok-2013-neprezije/
0 Interni zdznamy spolecnosti: PUR-IZOLACE s.r.0. 2021.
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Lze konstatovat, ze svétova ekonomicka krize nejenom, ze negativné ovlivnila
hospodarské vysledky spolecnosti PUR IZOLACE, ale m¢la taktéz negativni vliv na celkovy
pocet poptavek a realizovanych smluv ve sledovanych letech. I pfesto, Zze by se na prvni
pohled mohlo zdat, ze se zvysil celkovy pocet poptavek s pravdépodobnosti uspéSného
ziskani, procentudlni uspesnost k celkovému poctu uzavienych smluv byla mnohem nizsi. I
ptes pomérné velky pocet uzavienych smluv byly zisky spole¢nosti nizsi, coz bylo dano tim,
ze béhem krize byly realizovany vétsi zakazky, praimérna hodnota zakazky se snizila o vice
jak Y4 a celkové tak méla spole¢nost mensi pocet zakazek, pficemz tento trend je patrny
dodnes. Pocet nabidek ve sledovaném obdobi roste, zatimco v roce 2006 byl pocet nabidek
451, vroce 2010 to bylo jiz 833 a vroce 2015 celkem 750. Pocet uzavienych smluv ve
sledovaném obdobi taktéz mirn€ roste a je mozné jej oznaCit za konstantni. Procentni
uspé&Snost vSak vykazuje spiSe klesajici trend — v roce 2006 ¢inila 65,4 %, v roce 2009
pouhych 47,2 % a v roce 2015 ¢inila 31,2 %, coZ je nejnizsi hodnota za celé sledované obdobi.
Od roku 2006 do roku 2009 pocet smluv rostl. Prvni pokles byl zaznamenan v roce 2009 a
¢inil -54. V dalSich letech, krom¢ roku 2013, je mozné hovoftit taktéz o poklesu smluv.

Tabulka 7 prezentuje pocet poptavek a realizovanych smluv v letech 2006 az 2015. %

Tabulka 7 Pocet poptavek a realizovanych smluv PUR IZOLACE letech 2012 az 2015

Rok 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Pocet nabidek 451,0] 498,0] 485,0] 6350 8330 631,0] 622,0] 829,00 7330 7500
Pocet uzavienych smluv 295,0] 306,0] 354,0{ 300,0] 396,0/ 3750[ 314,0] 348,0] 253,0] 234,0
Procentni tisp&$nosti 654 61,4 729 472 475 594 504 419 345 31,2
Pokles/nartst smluv dany rok 111,0 11,0 48,01 -54,0 96,0/ -21,0 -61,0 34,00 -950 -19,0
Procentni nartis/pokles k predchozimu roku| 60,3 3,70 157 -153| 32,0 -5,3| -16,3] 10,8] -27,3 -7,5

Zdroj: Interni zaznamy PUR IZOLACE, vlastni zpracovani

Ziskané vysledky jsou prezentovany taktéz graficky, viz Graf 3.

% Interni zdznamy spolecnosti: PUR-IZOLACE s.r.0. 2021.
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Graf 3 Vyvoj celkového poctu poptavek a realizovanych smluv PUR IZOLACE v letech 2012 az 2015
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Zdroj: Interni zaznamy PUR IZOLACE, vlastni zpracovani

4.2.2 Stavebni JUKO s.r.o.

Nyni je nutné zaméfit pozornost na ekonomicky vyvoj spole¢nosti Stavebni JUKO, a

to taktéz v letech 2006 az 2015.

V porovnani s PUR IZOLACE je tato spole¢nost mnohem mensi, coz je patrné
Z hodnot primérného poctu zaméstnancii ve sledovaném obdobi, viz. Tabulka 8. Zatimco
v roce 2006 zde bylo celkem 23 pracovnikili, v roce 2015 ve spole¢nosti zlstali jiz pouze 2
zaméstnanci. Lze konstatovat, ze zde doslo v roce 2011 k rapidnimu poklesu zaméstnanct,
kdy v roce 2012 ve spolecnosti ptisobil dokonce jen 1 zaméstnanec. Z vetejné dostupnych
udaji neni jasné, co se ve spolecnosti stalo a pro¢ se tudiz rapidné snizil celkovy pocet

pracovniki. %

Tabulka 8 Primérny pocet zameéstnancti Stavebni JUKO v letech 2006 az 2015

Rok 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Primérny pocet zaméstnanci 23 23 23 23 14 3 1 2 2 2

Zdroj: Interni zaznamy Stavebni JUKO, vlastni zpracovani

92 Interni zdznamy spolecnosti: Stavebni JUKO s.r.0. 2021.
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Graf 4 prezentuje vyvoj pramérného poctu zaméstnanct ve spolecnosti Stavebni JUKO

Vv letech 2006 az 2015.

Graf 4 Vyvoj primérného poctu zaméstnanct Stavebni JUKO v letech 2006 az 2015
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Zdroj: Interni zdznamy Stavebni JUKO, vlastni zpracovani
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Co se tyce hospodarského vysledku po zdanéni, 1ze konstatovat, Ze je zde jasn€ patrny

klesajici trend. V roce 2006 hospodaisky vysledek Cinil 3 714 tis. K¢, v roce 2009 to bylo jiz

jen 719 tis. K¢. Pokles posléze pokracoval v roce 2011, pficemz nejniz§iho hospodaiského

vysledku spole¢nost dosahla v roce 2013 — hodnota hospodatského vysledku ¢inila 49 tis. K¢.

V roce 2014 zacal hospodaisky vysledek opét rast, viz. Tabulka 9.

Tabulka 9 Vysledek hospodateni po zdanéni Stavebni JUKO V letech 2006 az 2015, v tis. K¢

Rok

2006

2007

2008

2009

2010

2011

2012

2013

2014

2015

Hospodaisky vysledek po zdanéni

3714

2536

5442

719

2046

1480

941

49

1022

2561

Zdroj: Interni zaznamy Stavebni JUKO, vlastni zpracovani

Graf 5 znazornuje vyvoj hospodaiského vysledku ve sledovaném obdobi.
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Graf 5 Vyvoj vysledku hospodaieni po zdanéni Stavebni JUKO Vv letech 2006 az 2015, v tis. K&
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Zdroj: Interni zaznamy Stavebni JUKO, vlastni zpracovani

Informace ohledné vyvoje celkového poctu poptavek a realizovanych smluv v letech

2006 az 2015 nelze ziskat, protoze spolecnost tyto udaje navenek neprezentuje.

4.3 Finan¢ni analyza PUR IZOLACE s.r.o.

Udaje, ze kterych finanéni analyza spole¢nosti PUR IZOLACE vychazi, jsou erpany

Z cetnich vykazli rozvaha a vykaz zisku a ztraty, a to za obdobi 2006 az 2015.

4.3.1 Analyza absolutnich ukazatelu

Analyza absolutnich (stavovych a tokovych) ukazateld zahrnuje priméarné vertikalni a
horizontalni analyzu. Jde o analyzu majetkové a finan¢ni struktury podniku. Absolutni
ukazatelé vychazi z ucetnich vykaz. Rozvaha obsahuje tdaje (aktiva a pasiva) k urcitému
dni, tedy stavové ukazatele, a vykaz zisku a ztraty obsahuje ndklady a vynosy za urcity asovy
interval, tedy tokové ukazatele. Zatimco horizontdlni analyza je analyzou trendl, vertikalni
analyza je procentnim rozborem jednotlivych dil¢ich polozek rozvahy a vykazu zisku a ztraty.
Horizontélni analyza se zabyva tudiz ¢asovymi zménami absolutnich ukazatell, kdy je nutné

vychézet z del§itho ¢asového obdobi, aby casové fady byly piesnéjsi. Vertikalni analyza se
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naopak zabyva vnitini strukturou absolutnich ukazateld, a proto je mnohdy oznacovana jako
analyza komponent. Diky tomu je mozné porovnavat rizné firmy ve stejném odvétvi. V ramci
komplexni finan¢ni analyzy byla provedena vertikalni a horizontalni analyza spolecnosti PUR
IZOLACE, a to u vSech ucetnich vykazi, které jsou k dispozici — rozvaha a vykaz zisku a
ztraty. Nize uvedené analyzy maji za cil poukézat taktéz na to, Ze jedna a tatdz polozka

ucetniho vykazu muize byt interpretovand rizne.

4.3.1.1 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza je zaloZena na procentnim rozboru rozvahy a vykazu zisku a ztraty a
prezentuje procentni podil vybranych polozek Ucetnich vykazi na zvoleném zékladu. Pti
analyze aktiv a pasiv jsou polozky prezentovany jako procento z celkovych aktiv/pasiv,
pficemz u vykazu zisku a ztraty je jako zéklad zvolen hodnota celkovych vynost nebo trzeb.
Struktura aktiv vypovida o tom, do ¢eho spolecnost investovala svilij kapital a do jaké miry
pfitom brala v potaz vynosnost, pficemz plati, ze dlouhodobéjsi polozky ptedstavuji
vynosngjsi aktivum nez kratkodobé polozky. Zajisténi vhodného poméru mezi stalymi aktivy a
obéznymi aktivy vychazi z predmétu podnikani spolecnosti (stavebnictvi) a dale z nutnosti
podniku dosahnout ur¢ité likvidity. Struktura pasiv naopak prezentuje, z jakych zdroji
spole¢nost svilj majetek potidila. VSeobecné plati, Ze levnéjsi financovani je financovani cizi a
kratkodobé a ¢im delsi je doba splatnosti zdroje, tim je financovéani drazsi. Financovani
z vlastnich zdroji patfi mezi drahy zpiisob financovéni, a proto by méla spole¢nost zajisté
vhodné a efektivné své zdroje diverzifikovat (rozlozit), ¢imz dokédze mnohem lépe omezit
finan¢ni riziko vyplyvajici z vyuziti riiznych zdroji financovani. Vertikalni analyza umoziuje
sledovat a hodnotit relativni strukturu aktiv/pasiv a roli jednotlivych polozek na tvorbé zisku

re¢
1

spole€nosti. Termin ,,vertikalni* vypovida o tom, Ze polozky jsou analyzovany v jednotlivych
letech seshora dold, a nikoliv tedy napfic. Jelikoz zde se nachazi vedle sebe idaje za 10 let, je
mozné identifikovat taktéz trendy a nejdiilezitéjsi casové zmény komponentil. Je nutné zminit,
ze vertikdlni analyza zmény pouze identifikuje, avSak nedokaze odhalit jejich pficinu ¢i

diavody, které ke zméndm vedly. Proto je mozné vertikalni analyzu v tomto piipad€ oznacit
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jako prvni a vychozi krok celé finan¢ni analyzy, coz napoméaha do urcité miry poodhalit

problémové oblasti spole¢nosti, které 1ze nasledné analyzovat vice do detailu. %

Tabulka 10 prezentuje vertikdlni analyzu rozvahy (aktiv a pasiv) spole¢nosti PUR

1ZOLACE za obdobi 2006 az 2015.

Tabulka 10 Vertikalni analyza rozvahy PUR IZOLACE 2006 az 2015, v procentech

. 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015

Polozka % % % % % % % % % %

Aktiva celkem 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100
Dlouhodoby majetek 45,61 | 33,35 55,10 | 49,95 | 49,78 (39,09] 50,07 | 51,52 | 43,25 (52,11
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,00 | 0,29 | 0,24 | 0,22 | 0,25 | 0,20 | 0,20 | 0,00 | 0,05 | 0,03
Dlouhodoby hmotny majetek 45,32 | 32,86 | 54,62 | 49,52 | 49,28 |38,68| 49,67 | 51,30 | 43,10 (51,92
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0,29 | 0,25 | 0,24 | 0,22 | 0,25 | 0,20 | 0,20 | 0,21 | 0,11 | 0,15
ObéZna aktiva 52,22 | 64,68 | 41,32 | 49,26 | 49,78 |60,40( 49,58 | 48,15 | 55,95 (46,98
Zasoby 2,78 | 1,32 | 2,60 {1194 | 1,41 |4,31| 525 | 3,96 | 2,52 | 0,51
Dlouhodobé pohledavky 2,86 | 1,88 | 1,84 | 0,27 | 0,78 |1,02| 0,98 | 1,19 | 0,93 | 0,82
Kratkodobé pohledavky 34,15 | 28,36 | 21,01 | 13,85 | 10,69 (23,34| 23,67 | 26,82 | 13,04 (15,24
Kratkodoby finanéni majetek 12,42 | 33,12 | 15,88 | 23,20 | 36,91 |31,72| 19,69 | 16,18 | 39,46 | 30,40
Casové rozliSeni 2,17 (1,97 | 358 [ 0,79 | 0,44 (0551 | 0,35 | 0,34 | 0,80 | 0,92
Pasiva celkem 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100
Vlastni kapital 75,68 69,82 81,49 59,96 | 81,30 |60,10] 69,50 | 71,11 | 73,83 79,59
Zakladni kapital 13,34111,13| 10,90 | 9,83 | 11,31|9,24 | 9,83 | 10,61 | 9,61 |13,96
Rezervni fondy, nedélitelny fond a fondy z¢ 1,33 | 1,11 | 1,09 | 0,98 | 1,13 |0,92 | 0,98 | 1,06 | 0,96 | 1,40
Vysledek hospodateni minulych let 38,87 | 36,83 | 48,37 | 52,64 | 52,20 (44,58 42,22 | 63,37 | 53,84 | 57,07
Vysledek hospodareni béZného ticetniho ol 22,13 | 20,75 | 21,13 | -3,48 | 16,67 | 5,36 | 16,47 | -3,93 | 9,41 | 7,16
Cizi zdroje 24,32 30,18 | 18,51 | 40,04 | 18,70 |39,90] 30,50 | 28,89 | 26,17 (20,41
Kratkodobé zavazky 16,97 | 26,50 | 17,31 | 36,89 | 16,36 |39,15| 27,78 | 26,96 | 25,40 | 20,41
Bankovni uvéry a vypomoci 735|368 | 1,20 | 3,15 | 2,34 (0,75 | 2,72 | 1,92 | 0,77 | 0,00

Zdroj: Interni zaznamy PUR IZOLACE, vlastni zpracovani

Vertikdlni analyzu rozvahy tvoii n¢kolik zakladnich polozek, a to je dlouhodoby
majetek, obézna aktiva, ¢asové rozliSeni aktiv, vlastni kapital a cizi zdroje, a to v letech 2006

az 2015. Jednotlivé polozky aktiv jsou vztaZzeny k celkovym aktiviim a polozky pasiv naopak

98 RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 6. aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing,
2019. ISBN 978-80-271-2028-4, s. 112-113.
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k celkovym pasivim. Diky tomu je mozné identifikovat podil jednotlivych polozek na
celkovych aktivech/pasivech. U vertikdlni analyzy je postupovano tak, ze jednotlivé polozky
aktiv/pasiv jsou vztahovany k celkové hodnoté aktiv/pasiv a je postupovéano od aktiv smérem
K pasiviim spole¢nosti.

Co se tyce struktury aktiv, ve vSech sledovanych letech je podil dlouhodobého majetku
a obéznych aktiv na celkovych aktivech témét vyrovnany. Pouze v roce 2007 a 2011 je mozné
identifkovat vys$si podil ob&éznych aktiv na pasivech — v roce 2007 to bylo 64,68 % a v roce
2011 to bylo 60,4 %. Prave v téchto letech se obézna aktiva na celkovych aktivech spole¢nosti
PUR IZOLACE podilela dosti vyrazné. V nasledujicich letech 2012 az 2015 jejich podil na
celkovych aktivech klesa a je patrny naopak rostouci podil dlouhodobého majetku na
celkovych aktivech spolecnosti. Zatimco v roce 2006 ¢inil podil dlouhodobého majetku na
celkovych aktivech 45,61 %, v roce 2015 to bylo jiz 52,11 %, pficemz nejvétsi podil je mozné
ve sledovaném obdobi zaznamenat v roce 2008 a ¢inil 55,1 %. Nejvétsi podil na dlouhodobém
majetku ma zajisté dlouhodoby hmotny majetek. U obéZznych aktiv maji nejvétsi podil ve
vSech sledovanych letech kratkodobé pohledavky a kratkodoby finan¢ni majetek. Dilezitym
zjiSténim je, ze nejvetsi podil obéZznych aktiv neni vazan v podobé zasob, kdy se hodnota
zasob v letech 2006 az 2015 drzi cca 1,5 % az 4 %, pticemz vyjimku tvoii krizovy rok 2009,
kdy podil zasob na celkovych aktivech vzrostl na téméf 12 %. Stav dlouhodobého majetku
spole¢nost je v letech 2006 az 2015 stabilni, coZ znamenad, Ze jsou s nejvétsi pravdépodobnosti
ve spole¢nosti realizovany primarné investice, které jsou nutné pro obnovu, ¢emuz nasvédcuje
taktéz procentni podil odpist, ktery je taktéz stabilni.

Finanéni struktura hovoii o tom, z jakych zdroji spole¢nost sviij majek potidila, kdy
cilem je vyhodnotit finan¢ni strukturu cizich a vlastnich zdroji financovani, které ma
spolecnost k dispozici. Co se tyce struktury pasiv, lze konstatovat, ze spolecnost PUR
IZOLACE vV letech 2006 az 2015 vyuzivala k financovani svého majetku predevsim vlastni
zdroje financovani, coZz je pomérn€ drahy zpiisob financovani. Na zacatku sledovaného
obdobi, v roce 2006, ¢inil podil vlastniho kapitalu na celkovych pasivech spolecnosti 75,68 %,
a na konci sledovaného obdobi, v roce 2015, ¢inil 79,59 %. Nejvyssi podil vlastniho kapitalu
je patrny v roce 2010 a ¢inil 81,3 %, avSak poté zacal klesat a od roku 2012 opét roste.

Nejnizsi podil vlastniho kapitalu na celkovych pasivech lze vidét v krizovém roce 2009, kdy
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Kk financovani cizi zdroje. Na vlastnim kapitalu se nejvice podili vysledek hospodafeni
z minulych let. V roce 2009 byla spole¢nost nejvice financovana cizim kapitalem a podil
ciziho kapitalu tak c¢inil 40,04 %. Z cizich zdroji nejvice ptevladaji ve sledovaném obdobi
2006 az 2015 kratkodobé zavazky, které jsou nejvyssi v roce 2011 a ¢ini 39,9 %. Bankové
uvéry se pohybuji ve sledovanych letech v rozmezi 0,7 % az 7,35 %, pti¢emz v roce 2015 jsou
nulové. Od roku 2011 maji bankovni uvéry klesajici tendenci, coz plati taktéz pro kratkodobé
zavazky. Zatimco v roce 2006 ¢inil podil cizich zdroji na celkovych pasivech 24,32 %, v roce

2015 to bylo 20,41 %. Polozka ¢asové rozliSeni nehraje Zadnou roli.

Graf 6 prezentuje vyvoj zakladnich polozek aktiv a pasiv v jednotlivych letech a

poukazuje na to, ze vyvoj aktiv kopiruje vyvoj pasiv.

Graf 6 Vertikalni analyza rozvahy v letech 2006 az 2015 v %, PUR IZOLACE

Vertikalni analyza v letech 2006 az 2015v %
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Zdroj: Interni zaznamy PUR IZOLACE, vlastni zpracovani

Tabulka 11 prezentuje vertikadlni analyzu vykazu zisku a ztraty spole¢nost PUR
IZOLACE v letech 2006 az 2015 v procentech.
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Tabulka 11 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty PUR IZOLACE 2006 az 2015, v procentech

2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015

PoloZky

% % % % % % % % % %

Dty s rode asich otk s |56.17 9037 9185 5237 | 10202 | 9000 38 | 997 | 7.0 00

Spotieba materidalu a energie 32,09 (28,14 129,54 | 40,33 | 35,01 | 41,37 36,29 | 40,92 | 43,94 | 0,00
Sluzby 36,64 | 44,11 | 41,73 | 32,63 | 32,59 |36,14 35,70 | 35,19 | 31,41 | 0,00
Pridana hodnota 27,73 [ 25,61 120,93 | 24,13 | 30,09 | 21,61 27,49 |20,99 | 22,43 | 25,09

Mzdové naklady 12,68 | 10,57 | 11,22 | 16,00 | 14,82 | 12,69 | 13,38 | 15,49 | 13,51
Madovéniklady  |1268]10571122] 16,00 | 1482 1269 1338 | 1549 | 1351 | 0,00 |

Trzby z prodeje dlouhodobého majetku
Trzby z prodeje materidlu 1,29 | 0,48 | 3,46

Fianin itk hospodareri | 005 | 048 | 201 | 05 | -025 | 002 |-009 | 033 | 058 |-000|

Vysledek hospodareni za béznou ¢innost 6,87 | 6,87 | 7,22 | -1,80 | 6,23 | 1,87 | 594 | -1,76 | 3,51 | 2,30
Vysledek hospodareni za ucetni obdobi (+/-) 6,87 | 6,87 | 7,22 | -1,80 | 6,23 | 1,87 | 594 | -1,76 | 3,51 | 2,30
Vysledek hospodareni pred zdanénim 898 (892|884 |-1,79 | 7,71 | 2,31 | 7,34 | -1,76 | 4,16 | 2,80

Zdroj: Interni zaznamy PUR IZOLACE, vlastni zpracovani

Postup vertikdlni analyzy vykazu zisku a ztraty je totozny s postupem vertikalni
analyzy rozvahy spolecnosti PUR IZOLACE. Postupné je tak pozornost zaméfena na
jednotlivé polozky vykazu zisku a ztraty a na jejich podil na celkovych vynosech spole¢nosti.

Z Tabulky 11 je patrné, Ze nejvétsi podil na celkovych vynosech maji zajisté ve vSech
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sledovanych letech trzby z prodeje vlastnich vyrobkill a sluzeb, pficemz ostatni polozky jsou
zanedbatelné. Lze konstatovat, ze podil trzeb na celkovych vynosech byl ve sledovanych
letech 2006 az 2007 rostouci a mél tudiz stoupajici tendenci, avSak v dobé hospodaiské krize,
v roce 2008 poklesnul, na hodnotu 91,85 %. Od roku 2009 zac¢al mirné rust a od roku 2010 je

podil trzeb na celkovych vynosech jiz konstantni.

Co se tyce celkovych nakladi, jejich hodnota byla do krizového roku 2009 relativné
stala a pohybovala se okolo hranice 92 % az 93 %. V roce 2009 nastala vSak nejhorsi situace,
jelikoz celkova néklady ptedstavuji 101,8 % z celkovych vynosi. Podobna situace nastala
taktéZ v roce 2013, kdy hodnota celkovy ndklada stoupla na 100,14 % z celkovych vynosi.
Diky tomu se hospodatsky vysledek pied zdanénim ocita v zaporu — v roce 2009 to bylo
-1,79 % a v roce 2013 to bylo -1,76 %. To bylo zptisobeno primarné snizujicim se vykony
spolecnost a rostoucim osobnimi naklady, kam Ize zahrnout mzdové néklady, naklady na
socialni zabezpeceni a zdravotni pojiSténi a socidlni naklady. Zatimco v roce 2008 osobni
naklady ¢inily 15,14 % z celkovych vynosi, v roce 2009 to bylo jiz 21,48 %. V roce 2013 se
osobni naklady podilely na celkovych vynosech ve vysi 20,73 %, pricemz od roku 2014 poté
klesaji. Zatimco v roce 2006 byl podil osobnich naklada 17,18 %, v roce 2016 to bylo
19,66 %. Je nutné zminit, Ze na celkovych nakladech ma ve vSech sledovanych letech nejvyssi
podil vykonova spotieba, coz je spotieba materidlu a energie a vynalozené naklady na sluzby.
Jeji podil byl nejmensi v roce 2010, kdy hodnota dosahovala 67,6 %. Nejvyssi podil je mozné
naopak zaznamenat v roce 2011, kdy hodnota vykonové spotieby ¢inila 77,51 %. V poslednim
sledované obdobi 2015 jsou uvedeny nulové trzby, jelikoz jejich hodnota nebyla spole¢nosti

zvefejnéna a ve zjednodusené ucetni zaveérce hodnoty trzeb chybi.

4.3.1.2 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza spole¢nosti PUR IZOLACE ve svém obsahu odkryva, k jakym
zméndm béhem sledovaného obdobi 2006 aZ 2015 v jednotlivych poloZkéach ucetnich vykazl
dochdzelo, a proto hledd odpovéd’ na to, o kolik (procent) se jednotlivé polozky zménily
Vv Case. Zde je zvoleno jak procentualni vyjadieni, tak vyjadfeni v absolutnich cislech.
Procentualni vyjadieni je vyhodnéj$i v okamziku, kdy je spole¢nost porovnavana s jinou

spolecnosti — zde tedy Stavebni JUKO. Diky procentudlnimu vyjadieni je poté komparace
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jednodussi a taktéz umoziuje rychlejsi orientaci v Cislech. Cilem horizontdlni analyzy je
zméfit intenzitu zmén jednotlivych polozek. Horizontalni analyza je sledovanim trendi
Vv ramci rozvahy vysledovky v letech 2006 az 2015, kdy je sledovan vyvoj analyzované

veliCiny v Case, a to zpravidla ve vztahu vii¢i minulému ucetnimu obdobi.

Lze konstatovat, ze porovnani jednotlivych polozek vykazii je u horizontalni analyzy
uskutecnéno horizontaln¢, tedy po tadcich. Diky tomu je mozna tudiZz porovnavat navzijem
absolutni i relativni ukazatele, pticemz vystupy lze prezentovat v podob¢ indexti ¢i diference.
V ptipad¢ indext jde o zjisStovani, o kolik se procent se jednotlivé polozky oproti minulému
roku zménily. V ptipadé diference jde o to, o kolik se jednotlivé polozky zménily oproti
minulému roku zménily v absolutnich ¢islech. Pfedpokladem tspé&Snosti pouZiti této metody je
opét dostatecné dlouha ¢asova tada udajii, coz je zde splnéno. Dalsi podminkou je zajisténi
srovnatelnosti idaji v ramci Casové tady, kdy je vhodné vyloucit ndhodné vlivy, které by

mohly jednotlivé polozky znaéné ovlivnit. %

V ramci nize uvedené horizontadlni analyzy je nutné nejdiive vypocitat absolutni
rozdily, které mezi sledovanymi obdobimi vznikly, a az poté 1ze vy¢islit procentudlni zménu
v ramci téchto obdobi. Pfi vypoctech bylo nutné dbat na to, aby nebylo Spatné zapséno

znaménko u vypocitaného vysledku. %

Pti interpretaci ziskanych vysledki jsou tedy nejdiive zvyraznény hodnoty, které se
pravdépodobné nejvice promitly do vysledkt spole¢nosti. Pokud by bylo téchto polozek vice,
analyza by byla nepifehledna, a proto dostavaji prednost ty polozky, které maji v absolutnim
vyjadieni zasadnéj$i vyznam. Tabulka 12 prezentuje horizontalni analyzu rozvahy spole¢nosti

PUR IZOLACE v letech 2006 az 2015.

%4REJNUS, OldfichA Financni trhy. 4., aktualiz. a roz$. vyd. Praha: Grada, 2014. Partners. ISBN 978-80-247-3671-6, s. 250.
9KISLINGEROVA, Eva a Jiti HNILICA. Financni analyza: krok za krokem. 2. vyd. Praha: C.H. Beck, 2008. ISBN 978-80-
7179-713-5, s. 10-11.
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Tabulka 12 Horizontalni analyza rozvahy spole¢nosti PUR IZOLACE v letech 2006 az 2015

2006-2007 2008-2009 2010-2011 2012-2013 2014-2015
PoloZky absolutn| % |absolutn| % |absolutn| % [absolutn| % |absolutn| %
l1zmena | zmena |1zmena (| zmena |1zmena | zmena |(1zmena | zmena |1 zmena ( zmena
Aktiva celkem 4059 | 19,88 | 2728 | 10,92 | 5386 | 22,35 | -2254 | -7,38 | -9723 | -31,15
Dlouhodoby majetek -1150 | -12,35 75 0,54 -470 -3,92 -719 -4,70 | -2302 | -17,05
Dlouhodoby nehmotny majetek 60 0,00 0 0,00 0 0,00 -60 [-100,00 -8 -53,33
Dlouhodoby hmotny majetek -1210 | -13,08 75 0,55 -470 | -3,96 | -659 | -4,35 | -2294 | -17,06
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
ObéZna aktiva 5168 | 48,48 | 3327 | 32,22 | 5811 | 48,45 | -1522 | -10,06 | -7 369 | -42,20
Zasoby -244 | -42,96 | 2661 |410,02 | 932 |274,12| -483 |-30,15 | -677 | -86,02
Dlouhodobé pohledavky -124 | -21,23 | -384 |-83,48 | 114 | 60,64 39 13,09 | -113 | -38,97
Kratkodobé pohledavky -32 -0,46 | -1412 | -26,90 | 4305 | 167,18 | 358 4,96 -795 | -19,53
Kratkodoby finan¢ni majetek 5568 | 219,56 | 2462 | 62,05 460 517 | -1436 | -23,90 | -5784 | -46,96
Casové rozliSeni 41 9,28 -674 | -75,39 45 42,45 -13 | -12,04 | -52 | -20,88
Pasiva celkem 4059 | 19,88 | 2728 | 10,92 | 5386 | 22,35 | -2254 | -7,38 | -9723 | -31,15
Vlastni kapital 1639 | 10,61 | -3745] -18,39 | -1870 | -9,55 | -1111 | -5,24 | -5941 | -25,78
ZiKladni kapital 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Rezervni fondy, nedélitelny fond a fondy 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Vysledek hospodaieni minulych let 1078 | 1359 | 2501 | 20,69 | 566 450 | 5026 | 38,99 | -4542 | -27,03
Vysledek hospodaieni béZného ticetniho | 561 12,42 | -6 246 |-118,27| -2436 | -60,66 | -6 137 |-122,11| -1 399 | -47,62
Cizi zdroje 2420 | 48,74 | 6473 | 139,93 | 7256 | 161,03 | -1 143 | -12,28 | -3 782 | -46,30
Kratkodobé zavazky 3020 | 87,16 | 5900 | 136,38 | 7600 | 192,80 | -857 | -10,11 | -3542 | -44,68
Bankovni Gvéry a vypomoci -600 | -40,00 | 573 |191,00 | -344 | -60,99 | -286 | -34,46 | -240 |-100,00

Zdroj: Interni zaznamy PUR IZOLACE, vlastni zpracovani

Lze konstatovat, ze bilanéni suma ma ve sledovaném obdobi 2006 az 2015 riznou
sinusoidu. Zatimco v letech 2006 aZz 2011 rostla, od roku 2012 naopak klesa. Nejvétsi tempo
rustu aktiv spole¢nosti PUR IZOLACE je patrné v roce 2011, coz bylo dano primarné riistem
zasob spolecnosti 0 274,12 % a dale také rastem kratkodobych pohledavek ve vysi 167,18 %.
Tempo ristu aktiv bylo v roce 2011 v absolutnim vyjadfeni 5 386 tis. K& Naopak nejvétsi
pokles aktiv je mozné zaznamenat v roce 2015 a ¢inil - -31,15 %, coZ byl ddno primarné
poklesem zasob o -86,02 % a dlouhodobého nehmotného majetku o -53,33 %. V roce 2015
taktéz zna¢n¢ poklesnul dlouhodoby hmotny majetek, a to o -17,06 %. V krizovém roce 2009
doslo je patrny dosti velky nartist zasob, a to 0 410,02 %, v absolutnim vyjadieni se jedna o
2 661 tis. K¢. Dosti vyrazné vSak poklesly v tomto roce kratkodobé i dlouhodobé pohledavky.

V roce 2009 doslo taktéZz k pomérné velkému narlstu cizich zdrojl, kdy cizi zdroje vzrostly o
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139,93 %. Dalsi zasadni rist cizich zdrojl je patrny v roce 2011, kdy cizi zdroje vrostly jesté
vice, 0 161,03 %, v absolutnim vyjadifeni 7 256 tis. K¢. Tento jev byl zptisobeny rostoucimi
kratkodobymi zavazky, které tvotily primarné¢ zavazky z obchodnich vztaht. V dalSim obdobi
2012 az 2015 naopak cizi zdroje jiz klesaji. V souhrnu Ize konstatovat, ze od roku 2009 se
tempo rustu aktiv vyrazné snizilo, coz mohlo byt dano jesté doznivajici Krizi a snahou o jeji
ptekonani. Od rou 2013 jsou hodnoty dokonce jiz zaporné¢ a aktiva tak klesaji. Graf 7

prezentuje pro piedstavu vyvoje absolutnich zmén v Case.

Graf 7 Vyvoj horizontalni analyzy rozvahy spole¢nosti PUR IZOLACE v letech 2006 az 2015
Horizontalni analyza rozvahy PUR IZOLACE 2006 az 2015

15000
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QObéZna aktiva

Absolutni hodnoty
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-25 000 S
Vyvoj v Ease

Zdroj: Interni zaznamy PUR IZOLACE, vlastni zpracovani

Kromé prezentace rozvahy je nutné v rdmci horizontalni analyzy prezentovat taktéz
informace z vykazu zisku a ztraty. Nasleduje horizontalni analyza vysledovky spole¢nosti
PUR IZOLACE pro obdobi 2006 az 2015, ktera je prezentovana v Tabulce 13. Horizontalni
analyza vysledovky tak hleda odpovéd’ na to, jak jednotlivé polozky analyzy vykazu zisku a

ztraty ovliviuji vysledek hospodatenti.
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Tabulka 13 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty spole¢nosti PUR IZOLACE Vv letech 2006 az 2015

Nazev polozky

Trzby za prodej viastnich vyrobkii a sluzeb 9532 15,08 |-17582| -26,16 | 16 920 | 25,75 |-20902 | -24,95
porovnat | porovnat

2006-2007

2008-2009

2010-2011

2012-2013

2014-2015

absolutni
zména

%

absolutni

zména

%

absolutni
zména

%

absolutni

zména

%

absolutni

zména

Trzby z prodeje dlouhodobého majetku

-266

-32,72

-334

-65,75

234

-80,97

220

328,36

Spotieba materidlu a energie -282 -1,34 50 0,23 12310 | 54,58 | -4902 | -15,96 nelze
porovnat

Shuzby 8535 | 3543 |[-13006| -42,60 | 9466 | 4500 |-8014 | -2652 | nel®
porovnat

Pridand hodnota 704 | 386 |-2346 | -1532 | -1178 | -6,08 |-10030 | -43,10 | -1990

porovnat porovnat

nelze
porovnat

Trzby z prodeje materialu

-495

-58,37

-2 323

-91,64

-338

-78,79

70

42,94

nelze
porovnat

Provozni vysledek hospodareni -5881 (-117,64 | -3 205 | -62,45 | -7 478 |-119,00 | -1060 | -35,40

%

porovnat

-10,60

porovnat
porovnat

Financni vysledek hospodarent 388 (-1141,18 | -1551 |-10544 | 186 |-112,05| 156 |-216,67 | -552 |[-113,11
Vysledek hospodareni za béznou cinnost 561 12,42 -6 246 |-118,27 | -2 436 | -60,66 | -6 137 [-122,11 | -1 396 -47,56
Vysledek hospodareni za uicetni obdobi (+/-) 561 12,42 -6 246 |-118,27 | -2 436 | -60,66 | -6 137 [-122,11 | -1 396 -47,56
Vysledek hospodareni pred zd 689 11,67 |-7432 |-114,87 | -3019 | -60,79 | -7322 |-117,87 | -1612 | -46,30

Zdroj: Interni zaznamy PUR IZOLACE, vlastni zpracovani

V ramci horizontalni analyzy vysledovky jsou zkoumany polozky, které maji nejveétsi

vliv na vysledek hospodafeni spolecnosti PUR IZOLACE. Je nutné tak zaméfit pozornost

nejenom na vSechny kategorie hospodaiského vysledku, ale taktéz na souméfeni trzeb

z prodeje vlastnich vyrobkt a sluzeb s vykonovou spotiebou. Jedna se totiz taktéz o prvni krok
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k analyze rentability trzeb. Za normalnich okolnosti jsou trzby z prodeje vlastnich vyrobku a
sluzeb nejpodstatnéj$i polozkou vynosd, pfiCemz nejpodstatnéjsi polozkou nékladi je
vykonova spotieba. U trzeb je vyzadovan vzdy jejich trvaly rast Ci alespon jejich setrvaly stav,
a naopak u nakladt je pozornost spolecnosti zaméiena na jejich snizovani, ¢imz by méla klesat
tedy i vykonova spotieba. Horizontdlni analyza vysledovky spole¢nosti PUR IZOLACE
poukézala na to, ze celosvétova hospodarské krize se spolecnosti skutecné dotkla. V celém
sledovaném obdobi vyvoj nakladi spojenych s vyrobou kopiruje vyvoj trzeb z prodeje
vlastnich vyrobkd a sluzeb, pficemz obchodni marze neni nikterak vyrazné ovlivnéna.
Dulezité¢ je zminit, ze vykony, jakozto trzby z prodeje vlastnich vyrobki, jsou v krizovych
letech 2008 az 2009 klesajici, kdy v roce 2009 celkové vykony poklesly o 22,68 %. Dalsi
zasadni pokles celkovych vynosi (a tim i trzeb z prodeje vlastnich vyrobkil) je patrny v roce
vroce 2013 (-26,04 %) a nasledné taktéz v roce 2015 (-24,27 %). V letech 2006 az 2007
vykony naopak rostly. Je vice nez jasné, ze krize spolecnosti PUR IZOLACE znaéné otiasla,
coz se vroce 2009 projevilo nejenom ve snizeni trzeb, ale taktéz ve snizeni hospodaiského
vysledku. V roce 2009 je patrny pokles hospodaiského vysledku pied zdanénim o 114,87 %,
Vv absolutnim vyjadfeni se jedna o pokles o 7432 tis. K¢&. V krizovych letech taktéz rostly
osobni ndklady, a to primarné mzdové nédklady. V roce 2009 osobni nédklady vzrostly o
4,16 %, coz neni dano ptiristkem pracovniki, jelikoz primérny pocet zaméstnanci v roce
2009 klesal. Znaény nardst osobnich nakladi je dale zaznamenan v roce 2011, kdy vzrostly o
12,44 %. Od roku 2012 poté jiz klesaji. Dosti kolisavy trend je patrny u odpisti dlouhodobého
majetku, kdy v krizovém roce 2009 odpisy rostly o 8,81 %. V dalSich letech poté jiz odpisy
klesaji, az do roku 2015. V roce 2011 je vidét masivni rist tempa jak u trzeb z prodanych
vyrobki (25,75 %), coz nasledné ovlivnilo taktéz obchodni marzi a pfidanou hodnotou. Tento
rist je mozné vysvétlit tim, ze firma se chtéla udrzet na trhu, pfekonat hospodaiskou krizi a
opét nastartovat chod spolecnosti. V poslednim sledované obdobi 2014 az 2015 nelze
porovnat trzby, jelikoz jejich hodnota nebyla zvefejnéna a ve zjednodusené Ucetni zavérce

hodnoty trzeb chybi.
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4.3.2 Analyza pomérovych ukazateli

Za pomérn¢ dlouhou dobu pouzivani pomérovych ukazatelli v ramci financni analyzy
byla vytvorena celd fada riznych ukazatelli, avSak praktickym pouzivanim se vyclenila jen
urcita skupina ukazateld, které jsou vSeobecné aplikovatelné — ukazatelé rentability, likvidity,
aktivity a zadluzenosti. Jedna se tedy u ukazatele vynosnosti (rentabilita), platebni schopnosti
(likvidita), finan¢ni stability a zadluzenosti a v neposledni fad¢ také aktivity (rychlost a dobra
obratu prostiedkil). Analyza pomérovych ukazateli byla pro diplomovou praci vybrana
z diivodu toho, zZe ji 1ze uskute€nit z dajl, které jsou ziskdny ze zakladnich ucetnich vykaza,
tedy z vysledovky a rozvahy. Udaje pro vypodet pomérovych ukazateli jsou vefejné dostupné.
Pomérovy ukazatel lez vypocitat jako pomér jedné ¢i nékolika polozek ti¢etniho vykazu k jiné

poloZce &i ke skupiné polozek Gi¢etniho vykazu. *

4.3.2.1 Ukazatelé rentability

Ukazatel¢ rentability (vynosnosti) prezentuji zakladni obraz o efektivité podnikatelské
¢innosti spolecnosti PUR IZOLACE ve sledovaném obdobi 2005 az 2016, jelikoZ hovoii o
tom, jak dokéze spolecnost zhodnotit vloZeny kapital. Jde o ukazatele, které nejvice zajimaji
taktéz potencionalni investory. Ukazatel¢ rentability by mély mit v ¢asové fad¢ zajisté rostouci
tendenci. % Zde je vypo¢itana:

= rentabilita aktiv — celkova vynosnost kapitalu bez ohledu na to, z jakych zdroju

jsou podnikatelské ¢innosti financovany;

= rentabilita vlastniho kapitalu — vynosnost kapitdlu vlozeného vlastniky

spole¢nosti;

= rentabilita trzeb — schopnost spole¢nosti dosahovat zisku pfi dané urovni trzeb,

tzv. ziskové rozpéti.

Hodnota vybranych ukazateli je prezentovana v Tabulce 14.

% RUCKOVA, Petra. Finanéni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 6. aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing,
2019. ISBN 978-80-271-2028-4, s. 56.
RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 6. aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing,
2019. ISBN 978-80-271-2028-4, s. 56.
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Tabulka 14 Ukazatelé rentability spole¢nosti PUR IZOLACE v letech 2006 az 2015, v procentech

Ukazatele rentability 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Celkova aktiva 20413 | 24472 | 24993 | 27 721 | 24094 | 29 480 | 30 525 | 28 271 | 31 210 | 21 487
Vlastni kapital 15448 | 17087 | 20367 | 16622 | 19588 | 17718 | 21215 | 20 104 | 23042 | 17 101
Trzby 65087 | 73283 | 70501 | 52 542 | 63 652 | 83 678 | 84 442 | 62 806 | 82 272 | 66 477
EBIT (&isty zisk + dafi + ndkladové troky) 6011 | 6664 | 6503 | -914 | 5048 | 1993 | 6233 | -1068 | 3506 | 1876
EAT (&isty zisk po zdan&ni) 4518 | 5079 | 5281 | -965 | 4016 | 1580 | 5026 |-1111| 2935 | 1539
ROA - rentabilita aktiv

29,45%|27,23%|26,02%| -3,30%|20,95%| 6,76% |20,42%|-3,78%|11,23%| 8,73%
EBIT / celkova aktiva

ROE - rentabilita vlastniho kapitilu
EBIT / viastni kapital

ROS - rentabilita trzeb

EAT / trzby

38,91%039,00%|31,93%| -5,50%25,77%| 11,25%|29,38%| -5,31%15,22%| 10,97%

6,94% | 6,93% | 7,49% |-1,84%| 6,31% | 1,89% | 5,95% |-1,77%| 3,57% | 2,32%

Zdroj: Interni zaznamy PUR IZOLACE, vlastni zpracovani

Rentabilita aktiv (ROA, return on assets) prezentuje celkovou efektivnost
podnikatelské Cinnosti spole¢nosti PUR IZOLACE. Jde o ukazatel, ktery v sobé odrazi
vykonnost spole¢nosti, tedy jinymi slovy to, zda spolecnost se svymi prostiedky zachazi
efektivné ¢i nikoliv. Rentabilita aktiv vyjadiuje taktéz produkéni silu spole¢nosti. Do vzorce
vypoctu ROA vstupuje provozni vysledek hospodateni EBIT, ¢imz byl odstranén vliv
daniového zatizeni. Nejvyssi hodnota ROA je patrna v roce 2006, kdy rentabilita aktiv doséhla
29,45 %. Od roku 2006 az do krizového roku 2009 poté rentabilita jiz klesa, pficemz
v krizovém roce 2009 byla rentabilita dokonce zaporna, -3,3 %. V letech 2006 az 2009 ma
tudiz vyvoj rentability aktiv ve spolecnosti klesajici tendenci. Zaporna hodnota ROA v roce
2009 byla zplsobena nizkou turovni hospodaiského vysledku, kterd byla zplsobena
hospodaiskou krizi. V roce 2010 ROA opét vzrostla, a to na hodnotu 20,95 %. V roce 2013
vSak dochazi opét k propadu rentability, kdy rentabilita opét dosahuje zapornych hodnot, tedy
-3,78 %. Pravé v roce 2013 se totiZ recese ve stavebnictvi znacné prohloubila, coz se logicky
promitlo taktéz do rentability. Podnikatelska ¢innost spolecnosti tak nebyla efektivni. V letech
2014 az 2015 je mozné sledovat opét rast rentability, ktera se vSak stale zdaleka nedostala na

,predkrizové* hodnoty.

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE, return on equity) méfi zhodnoceni vlastniho

kapitalu ve spolecnosti a je o ukazatel, ktery prezentuje vynosnost kapitalu, ktery byl vlozen
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vlastniky spole¢nosti. Diky tomuto ukazateli je mozné zjistiti, zda je kapitdl spole¢nosti
reprodukovan s odpovidajici intenzitou, ktera kopiruje rizika investice. ROE odrazi, jaky zisk
piinese 1 K¢ investovaného kapitdlu. Ve sledovaném obdobi vyvoj rentability vlastniho
kapitalu dosahuje pozitivnich hodnot, s vyjimkou krizového roku 2009 a 2013, kdy naopak
dosahuje zapornych hodnot. Pozitivnim efektem je to, Ze ROE v kazdém sledovaném obdobi
pfevySuje ROA. Naopak negativnim efektem je, Ze vykazuje do ur€ité miry kolisavou tendenci
— Vv idealnim piipadé by totiz m¢l rok co rok rust, nikoliv kolisat. Nejvyssi hodnota ROE je
patrna v roce 2007, kdy ROE dosahla 31,93 %. Ukazatel ROE v tomto ptipadé kopiroval
2008, -5,5 %, a dale v roce 2013, -5,31 %. Zaporné hodnoty byly opét zplisobeny svétovou
hospodarskou krizi. Rok 2010 byl jizZ ve znameni riistu rentability, a to ve vysi 25,77 %, stejné
tak jako rok 2014, kdy rentabilita vzrostla na hodnotu 15,22 %. Divodem bylo zvySeni zisku a
mirmé zvySeni vlastniho kapitalu. V poslednich letech vSak rentabilita klesd. V ptipadé
srovnani hodnot ROE spole¢nosti PUR IZOLACE s odvétvim lze konstatovat, ze S vyjimkou
krizového roku 2009 byla rentabilita vlastniho kapitalu firmy vzdy vy$$i nez rentabilita

vlastniho kapitalu v odvétvi, viz Tabulka 15.

Rentabilita trzeb (ROS, return on sales) je tfetim a poslednim ukazatelem rentability.
ROS prezentuje ziskovou marzi, tedy jinymi slovy se jedna o uspéSnost podnikatelské ¢innosti
spolecnosti. Je zde pométfovan zisk a celkové trzby spolecnosti. Ukazatel vyjadiuje schopnost
podniku dosahovat zisku pfi dané urovni trZzeb. Rentabilita trzeb nabyva opét po vétSinu
sledovaném obdobi kladnych hodnot, kdy vyjimku tvoii roky 2009 a 2013. Nejvyssi hodnota
ROS je patrna v roce 2008, a to 7,49 %, coz znamena, ze 1 K¢ trzeb ptinese 0,07 K¢ zisku.
Naopak nejnizs$i hodnota ROS je patrnd v roce 2009, kdy ROS ¢ini -1,84 %, a poté v roce
2013, kdy ROS ¢ini -1,77 %. Znacny propad ROS je patrny taktéz v roce 2011, coz bylo déano
nikoliv krizi, avSak tim, ze trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb v tomto obdobi rostly,
ale na zisku se to ve spole€nosti nikterak neodrazilo, pfi¢emz tento negativni vyvoj je mozné
vysvétlit dvéma zplsoby — pfili§ vysoké provozni nédklady ¢i fakt, ze firma pracuje s nizkou
marzi. Od roku 2013 poté rentabilita trzeb klesa a jeji vyvoj je mozné vramci celého
sledovaného obdobi oznacit spiSe za kolisavy. Je nutné zminit, Ze v dob¢ krize nelze zhodnotit

pokles rentability automaticky jako negativni udalost, pokud neni pokles vétsi, nez je pokles
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ekonomiky. Jde totiz o pfirozeny proces vyvoje ekonomiky, coz je dilezité zminit. Graf 8

prezentuje vyvoj jednotlivych ukazatelt rentability.

Graf 8 Vyvoj ukazatell rentability spole¢nosti PUR IZOLACE v letech 2006 az 2015
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Zdroj: Interni zaznamy PUR IZOLACE, vlastni zpracovani

Zajimavé je taktéz porovnani ukazatell rentability spole¢nosti PUR IZOLACE
s odvétvim. Lze konstatovat, Ze podil stavebnictvi na HDP je v Ceské republice pomérné
vysoky, coz ze stavebnictvi ¢ini jedno z nejvyznamnéjSich odvétvi narodniho hospodaistvi.
Od roku 2000 objem vyroby ve stavebnictvi sice rostl, ale urcity zlom nastal mezi lety 2008 az
2009, pticemz od té doby naopak objem klesa, coz vede k tomu, Ze toto odvétvi je pro
investory stale mén¢ atraktivni. Dlouhodoby dopad krize na sektor stavebnictvi je dan
zapocCatymi dlouhodobymi stavebnimi projekty a dale také odkladanim novych projektd. Ve
stavebnictvi se vzdy krize promitne, a to vlivem vysokého multiplikacniho efektu. Tabulka 15
prezentuje porovnani ukazatelll rentability spole¢nosti s odvétvim, kdy je patrné, Ze ROA i
ROE podniku jsou ve sledovanych letech vzdy vyssi nez hodnoty, které vykazuje odvétvi jako

celek.

80



Tabulka 15 Porovnani ukazatelli rentability spolecnosti s odvétvim®

Ukazatele rentability | 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

ROA podniku 29,45%)| 27,23%)| 26,02%| -3,30%| 20,95%| 6,76%| 20,42%| -3,78%| 11,23%| 8,73%
ROE podniku 38,91%]| 39,00%)| 31,93%| -5,50%| 25,77%| 11,25%| 29,38%| -5,31%| 15,22%| 10,97%
ROA odvétvi 8,40%| 6,59%]| 6,42%| 9,49%| 5,93%| 3,64%| 3,32%| 8,80%| 4,10%| 5,30%
ROE odvétvi 17,90%| 13,09%| 12,56%| 19,39%| 12,46%| 7,96%| 6,76%| 17,40%| 6,80%] 5,60%

Zdroj: Interni zaznamy PUR IZOLACE, vlastni zpracovani
Graf 9 prezentuje vyvoj ROA a ROE podniku vs. odvétvi.

Graf 9 Vyvoj ukazatelli rentability spole¢nosti PUR IZOLACE s odvétvim
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Zdroj: Interni zaznamy PUR IZOLACE, vlastni zpracovani

Doporucené hodnoty ukazatele rentability zde nejsou stanoveny. Z Grafu 9 vyplyva, ze
hospodaiska krize v roce 2009 ovlivnila nejenom samotnou firmu PUR [ZOLACE, ale taktéz
celé odvétvi. I pfesto se vSak hodnoty rentability spolecnosti pohybuji nad hodnotami, které

vykazuje odvétvi, coZ Ize hodnotit pozitivné. Vyjimku tvofi krizovy rok 2009 a poté taktéZ rok

%8 Analytické materily. Ministerstvo priimyslu a obchodu CR [online]. 2021 [cit. 2021-11-10]. Dostupné z:
https://www.mpo.cz/cz/rozcestnik/analyticke-materialy-a-statistiky/analyticke-materialy/

81



2013, kdy krize dozniva. Propad rentability zde zptlisobil pokles aktiv a samoziejmé taktéz

zaporné hodnoty hospodaiského vysledku.

4.3.2.2 Ukazatelé likvidity

Ukazatelé likvidity se pouzivaji k analyze rizika platebni neschopnosti spole¢nosti.
Likvidita tak vyjadfuje schopnost spoleCnosti splacet jeji zavazky. Likviditu je mozné
definovat jako vyjadieni vlastnosti dané slozky majetku rychle a bez velké ztraty hodnoty se
pfeménit na penézni hotovost, kterou lze pouzit k thrad¢ zadvazki spolecnosti. Je nutné zminit,
ze trvala platebni schopnost patii zajisté mezi zdkladni podminky Gspé$né existence podniku
na trhu. Finanéni situace podniku je tak ve své podstaté jeho platebni schopnost. V okamziku,
kdy neni spolecnost likvidni, nedokaze ani vyuzit ziskové prtilezitosti, které se v ramci jeji
podnikatelské ¢innosti objevi ¢i neni schopna uhradit své bézné zavazky, coz nasledné vede
k platebni neschopnosti a potazmo mnohdy taktéz k bankrotu. ® V ramci tohoto textu je

pozornost zaméfena na nasledujici urovné likvidity:

» bézna likvidita (current ration) — vypovida o tom, jak je spole¢nost schopna své
vétitele uspokojit v okamziku, kdy by proménila vSechna sva obéZzna aktiva na

hotovost;

= pohotova likvidita (acid test) — informuje o tom, jak je spolecnost schopna
hradit své kratkodobé zavazky, pokud pfeméni kratkodobé pohledavky a
finan¢ni majetek na penize;

= okamzita likvidita (cash ratio) — nejuzsi vymezeni likvidity, do které vstupuji

nejvice likvidni polozky rozvahy.

Tabulka 16 prezentuje hodnoty béZné, pohotové a okamzité likvidity spolecnosti.

9 RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 6. aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing,
2019. ISBN 978-80-271-2028-4, s. 567-58.
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Tabulka 16 Likvidita spole¢nosti PUR IZOLACE v letech 2006 az 2015

Ukazatele likvidity 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Obé&imna aktiva 10660 | 15828 | 10327 | 13654 | 11995 | 17806 | 15134 | 13612 | 17463 | 10094
Kritkodobé zavazky 3465 | 6485 | 4326 | 10226 | 3942 [ 11542 | 8480 | 7623 | 7928 | 4386
Zésoby 568 324 649 3310 340 1272 | 1602 | 1119 787 110
Finan¢ni majetek 2536 | 8104 | 3968 | 6430 | 8892 | 9352 | 6009 | 4573 | 12316 6532

Bézna likvidita
obéind aktiva/kratkodobé zdvazky

3,08 2,44 2,39 1,34 3,04 1,54 1,78 1,79 2,20 2,30

Pohotova likvidita
(obéZna aktiva-zdaseby)/krdtkodobé zavazky

2,91 2,39 2,24 1,01 2,96 1,43 1,60 1,64 2,10 2,28

OkamZita likvidita
finanéni majetek/krdatkodobé zdvazky

0,73 1,25 0,92 0,63 2,26 0,81 0,71 0,60 1,55 1,49

Zdroj: Interni zaznamy PUR IZOLACE, vlastni zpracovani

Bézna likvidita se vypocita jako pomér mezi obézny aktivy a kratkodobymi zavazky
spole¢nosti, pfiCemz po celé sledované obdobi 2006 az 2015 pohybuje od 1,34 az 3,08.
Doporucené hodnoty ukazatele jsou 1,5 az 2,5 a ukazatel poukazuje na to, kolikrat je
spole¢nost schopna své véfitele uspokojit, kdyz by v daném momenté pfeménila vSechna sva
obézna aktiva na penézni hotovost. Ve vSech sledovanych letech spole¢nosti dosahuje
doporu¢enych hodnot, 1 pfesto, ze v nékterych letech stanovené hranice ptekracuje.
schopna své kratkodobé zavazky uhradit z ob&znych aktiv, a proto je musi hradit
prostiednictvim dlouhodobych zdroji financovani ¢i z prodeje majetku. To se vSak spolecnosti
PUR IZOLACE netyka, spolecnost je likvidni a likvidita vykazuje kolisavy trend, pficemz od

roku 2012 roste. Nejnizsi bézna likvidita je patrna v krizovém roce 2009.

Pohotova likvidita se vypoc€itd jako pomér mezi rozdilem obéZnych aktiv a zasob a
kratkodobymi zavazky, kdy doporucené hodnoty pohotové likvidity se pohybuji od 1 do 1,5.
Z hodnot pohotové likvidity ve sledovaném obdobi je patrné, Ze s vyjimkou krizového roku
2009 a dale roku 2011 jsou hodnoty této likvidity vzdy nad doporu¢enim hodnotami a jsou
tudiz pomérn¢ vysoké. Hodnoty se pohybuji od 1,6 do 2,96. Vyssi hodnoty pohotové likvidity
jsou pfiznivejsi pro véfitele a banky, avSak nikterak pro podnik jako takovy, jelikoz pftilis
vysokd pohotova likvidita vypovidd o dlouhodobé neproduktivnim véazani prostfedkii v

hotovosti a o naruseni provozniho cyklu u podniku, coz negativné ovliviiuje celkovou
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vynosnost vlozenych prostiedki. Nejvyssi pohotova likvidita je patrna v roce 2006 a dosahuje

2,91. Naopak nejnizsi hodnota pohotové likvidity je patrnd v krizovém roce 2009 a ¢ini 1,01.

Okamzité likvidita se vypocitd jako pomér mezi finanénim majetkem a kratkodobymi
zavazky spolecnosti @ pouziva se u ni tedy nejvice likvidni ¢ast obézny aktiv, coz je hotovost,
jinymi slovy financni majetek. V piipadé okamzité¢ likvidity jsou doporucovany hodnoty
vintervalu od 0,2 do 0,6. Z tabulky je patrné, Ze hodnoty okamzité likvidity se ve vSech
sledovanych letech pohybuji nad doporu¢enimi hodnotami a likvidita podniku je tudiz vyssi,
nez je doporucovano. Nejvyssi okamzité likvidity spole¢nost dosahuje v roce 2010, kdy
likvidita ¢ini 2,26, coz je dano primarné poklesem kratkodobych zavazkl spolecnosti. Na
zakladé vyvoje okamzité likvidity spole€nost PUR IZOLACE je mozné konstatovat, Ze
spoleCnost je schopna své kratkodobé zavazky okamzité splacet. Zde plati, Ze nedodrzeni
vyty€enych hranic neni u této likvidity v zaddném ptipade problémem.

Graf 10 prezentuje vyvoj likvidity spole¢nosti PUR IZOLACE v letech 2006 az 2015.

Graf 10 Vyvoj likvidity spolecnosti PUR IZOLACE v letech 2006 az 2015
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4.3.2.3 Ukazatelé aktivity

Ukazatelé aktivity (asset utilization ratios) jsou v praxi vyuzivany primarné pro fizeni
aktiv spolecnosti. Velikost a struktura aktiv souvisi se specifiky vyrobni a provozni ¢innosti
podniku, kterd je pro vybaveni podniku dlouhodobymi a obéznymi aktivy kliCova.
Management podniku musi byt schopen dosahovat svych cili s optimalnim vynalozenim

majetkovych hodnot, coz je podstatné zminit.

Ukazatelé aktivity dokazi nejenom prezentovat, ale taktéz naprosto piesn¢
kvantifikovat a poté analyzovat, jak intenzivné, u¢innég, efektivné a rychle dokaze podnik sviij
majetek vyuzivat. VSeobecné je aktivita definovana jako rychlost obratu celkového kapitalu,
kdy ukazatelé aktivity hodnoti vazanost kapitalu v aktivech. V piipadé ukazatelt aktivity je
mozné hovofit o dvou zakladnich typech, a to je ukazatelé poctu obrati a ukazatelé¢ doby
obratu. U prvniho typu vypocitana hodnota vypovida o poc¢tu obratek za rok. U druhého typu
vypocitand hodnota prezentuje pocCet dnl. Konstrukce ukazateli aktivity vychazi
Z jednotlivych majetkovych c¢asti, které lze pomcéfovat k trzbam, v nékterych piipadech
K vynostim, potazmo k jinym rozvrhovym zakladnam. % V diplomové praci je pozornost

zamétena na nasledujici ukazatele:
= obrat aktiv;
= obrat zasob;
= doba obratu zasob;
= doba splatnosti pohledavek;

= doba splatnosti kratkodobych zavazkd.

Tabulka 17 prezentuje vybrané ukazatele spole¢nosti PUR IZOLACE v letech 2006 az
2015.

100 RUCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 6. aktualizované vydani. Praha: Grada
Publishing, 2019. ISBN 978-80-271-2028-4, s. 70.
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Tabulka 17 Ukazatelé aktivity spole¢nosti PUR IZOLACE v letech 2006 az 2015, v tis. K& a ve dnech

Ukazatele aktivity 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Trzby 65087 | 73283 | 70501 | 52542 | 63 652 | 83 678 | 84442 | 62 806 | 82 272 | 66 477
Celkova aktiva 20413 [ 24472 (24993 | 27721 | 24094 | 29480 | 30525 | 28271 [ 31210 | 21 487
Zasoby 568 324 649 3310 340 1272 | 1602 | 1119 787 110
Kratkodobé pohledavky 6972 | 6940 | 5250 | 3838 | 2575 | 6880 | 7225 | 7583 | 4070 | 3275
Kratkodobé zavazky 3465 | 6485 | 4326 | 10226 | 3942 | 11542 | 8480 | 7623 | 7928 | 4386
Obrat aktiv 3,19 2,99 2,82 1,90 2,64 2,84 2,77 2,22 2,64 3,09
trilnv/aktiva
Obrat zasob
tzby/zdsoby 114,59 | 226,18 | 108,63 | 15,87 | 187,21 | 65,78 | 52,71 | 56,13 | 0,00 0,00

Doba obratu zasob

zasobv/(trby/360) 3 2 3 23 2 5 7 6 3 1

Doba splatnosti pohledavek
pohleddavky/(trzby/360) 39 34 27 26 15 30 31 43 18 18

Doba splatnosti kriatkodobych zivazki
krdtkodobé zdavazky/(trzbv/360) | 19 32 22 70 22 50 36 44 35 24
Zdroj: Interni zaznamy PUR IZOLACE, vlastni zpracovani

Lze konstatovat, Zze obrat aktiv, ktery je oznaCovan také jako vazanost celkového
vloZeného kapitalu, prezentuje pomér trzeb k celkovému vlozenému kapitdlu (aktiva), a proto
hovoii o tom, jak se ve vyrobni ¢innosti spole¢nosti zhodnocuji aktiva, a to bez ohledu na
zdroje jejich kryti. Cim je hodnota obratu aktiv vyssi, tim je spole¢nost vice efektivni, piicemz
je doporucovana min. hodnota 1. Na hodnotu ukazatele ma vliv také samotné odvétvi.
Z analyzy aktivity vyplyva, Ze spolecnost PUR IZOLACE ve vSech sledovanych letech
doporucovanou hodnotu piekracuje. Nejvyssi hodnota obratu aktiv je patrnd v roce 2006 a ¢ini
3,19. Naopak nejnizsi hodnota je patrna v krizovém roce 2009 a ¢ini 1,9, kdy pokles ukazatele
byl zpisoben poklesem trzeb a mirnéjSim rustem aktiv. Jelikoz se hodnoty ukazatele pohybuji

nad min. doporuc¢ovanou hodnotou, vyvoj ukazatele obrat aktiv je mozné oznacit za pozitivni.

Obrat zasob vypovida o rychlosti obratu zdsob a prezentuje, kolikrat se béhem roku
jednotlivé polozky zasob proméni v hotovost — jinymi slovy se jedna o to, kolikrat je béhem
roku kazdé4 polozka z4sob prodéna a znovu uskladnéna. Obrat zasob tak pfindsi informaci o
celkové urovni likvidity zasob v podniku. V ptipadé spolecnosti PUR IZOLACE obrat zasob
vykazuje Kkolisani. Nejnizsi hodnota tohoto ukazatele je patrna v krizovém roce 2009, kdy

obrat zasob dosahuje pouhych 15,87, coz bylo zptisobeno primarné problémy v oblast odbytu,
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které vychazely z kolisdni hospodatského cyklu a ze zhorSeni celkové prodejnosti vyrobkl
spoleCnosti na trhu. V tomto roce méla spolecnost nejvyssi zasoby. Nejvyssi hodnota obratu
zasob je k vidéni v roce 2007 a ¢ini 226,18. V tomto roce méla spolecnost vysoké trzby a stav

cvwvr

ziskat informaci o trzbéach spole¢nosti PUR IZOLACE.

Odvozenym ukazatelem od obratu zasob je doba obratu zasob, coz je pomér 365 dnu
ku obratovosti zasob. Doba obratu zdsob poukazuje na to, jak dlouho jsou ob&znd aktiva
Vv podniku véazana Vv podob¢ zasob, paklize nedojde k jejich proméné na hotovost nebo
pohledavku. Ukazatel by mél byt co nejnizsi a vSeobecné plati, Ze ¢im vySsi je obrat zasob,
tim kratsi je dobra obratu zasob, cozZ je pro podnik nejvice efektivni — podnik se snazi zasoby
co nejrychleji pfeménit na pohledavky ¢i na hotovost, avSak stale musi byt schopen efektivné
reagovat na potieby zakaznikd. Primérna doba obratu zasob spole¢nosti PUR IZOLACE C¢ini
5,5 dne. V krizovém roce 2009 spole¢nost vykazuje nejvyssi a tim tedy nejhor$i hodnotu
tohoto ukazatele — 23 dnu, coz je dano tim, Ze v roce 2009 doslo k riistu stavu zasob o cca 400
% V porovnani s rokem 2008, coz vSak nebylo ,.kompenzovano* ristem trzeb, jelikoz trzby
naopak v roce 2009 poklesly o cca 26 %. Nejnizs$i hodnota doby obratu zasob je v letech 2007
a 2010, kdy ¢ini pouh¢ 2 dny. Takto nizk4 hodnota je zplisobena rostoucimi trzby v porovnani
S ptedchozim rokem a nizkym riistem zasob, coz vypovida o efektivni vyrobg&. Zasoby jsou ve
spole¢nosti planovany dle vyrobniho plédnu, pficemz podnik pro svoji €innost ani vysoké
zasoby nepotiebuje.

Doba obratu (splatnosti) pohledavek je dal$im dilezitym ukazatelem aktivity, jelikoz
vypovida o tom, jak dlouho je majetek ve spolecnosti vazan ve formé pohledavek — tedy, za
jak dlouho jsou pohledavky v pruméru splaceny. Jde o dobu, po kterou ma podnik
Vv pohledavkach vazané své financni prostfedky. Pro spole¢nost je Zadouci mit co nejkratsi
dobu splatnost pohledavek, kdy doporucovana je be&znd doba splatnosti pohledavek ve
spolecnosti. Ve spolecnosti PUR IZOLACE je doba splatnosti pohledavek dosti nizka, coz lze
hodnotit pozitivn€. Spole¢nost tak zajisté nema problém s platebni moralkou v piipadé svych
odbérateld, coz plati dokonce i pro krizovy rok 2009, kdy doba splatnosti pohledavek doséhla

26 dnii. Primérna doba splatnosti pohledavek €ini ve sledovaném obdobi ¢ini 77 dnd.
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Doba obratu (splatnosti) kratkodobych zavazkt vypovida o tom, jak rychle jsou
splaceny zavazky spoleCnosti. V podstaté tento ukazatele hovoii o platebni moralce
spolecnosti vuc¢i véritelim — jde o to, jak dlouho spolecnost odklada platbu faktur svym
dodavatelim. VSeobecné by mélo platit, ze doba splatnosti zavazk je delsi nez doba obratu
pohledavek, protoze jen tak =zistane finan¢ni rovnovaha neporuSena. Tuto podminku
spole¢nost PUR IZOLACE spliiuje od roku 2009 az do roku 2015. Spolec¢nost tak své zdvazky
plati pomérné rychle, avSak nejhors$i hodnota ukazatele byla patrna v krizovém roce 2009,
jelikoz v tomto roce hodnota dosahovala 70 dnt. Primérna doba splatnosti kratkodobych
zavazkl €ini ve spolecnosti 98 dnt a je opét delsi nez primérnad doba splatnosti pohledavek,

coz lze hodnotit pozitivné.

4.3.2.4 Ukazatelé zadluzZenosti

Financni stabilita je pro kazdy podnik nesmirn€ dilezitd, coz plati i pro spolecnost
PUR IZOLACE, pificemz finan¢ni riziko platebni neschopnosti je v praxi méfeno
prostiednictvim ukazateli zadluZenosti. Finan¢ni stabilita podniku je jeho odolnost proti
zhrouceni v dasledku ubytku cizich zdrojl, kdy dluhy vedou k financ¢ni labilité a ke ztraté
divéryhodnosti ze strany véfitelll 1 investort. Za finanéné stabilni je moZné oznacit podnik,
ktery disponuje dostate¢nymi zdroji na dluhovou sluzbu. Ukazatelé zadluzenosti hodnoti
finanéni strukturu podniku, a to z dlouhodobého hlediska, kdy se jedna o jakysi indikator
velikosti rizika, které dana firma podstupuje pii dané struktufe vlastnich a cizich zdroji. Je
nutné zminit, ze cizi zdroje jsou zajisté do urcité miry Zadouci, avSak nesmi dojit k tomu, ze
by podnik zatézovaly pfili§ vysokymi finan¢nimi naklady. Vyssi zadluzenost podniku je
moznd, avSak v pfipadé vySSich hodnot firemni rentability. PouZiti vyhradné& jen vlastniho
kapitalu je naopak spojovano se snizovanim celkové vynosnosti vlozeného kapitalu. 1 Pti
analyze finan¢ni struktury podniku se vyuzivaji rizné ukazatele. V ramci diplomové prace je

pozornost zaméfena na nasledujici ukazatele zadluZenosti:

= celkova zadluzenost — véfitelské riziko, které charakterizuje financni Groven

spolecnosti, tedy miru kryti majetku podniku cizimi zdroji;

WIRGCKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 6. aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing,
2019. ISBN 978-80-271-2028-4, s. 67.

88



* mira zadluzenosti — méii cizi zdroje ku vlastnimu jméni spole¢nosti; vyznamny
ukazatel pro banky z hlediska poskytovani uvéra;

= Urokové kryti — pomérovy ukazatel, ktery fika, kolikrat jsou troky
z poskytnutych avéri kryty prostfednictvim hospodarského vysledku

spolecnosti;

= qUrokové zatizeni — ukazatel, ktery prezentuje, v jaké mife zatézuji Grokové

platby zisk spolecnosti.

= koeficient samofinancovani — pomér vlastniho kapitalu k celkovym aktivim.

Tabulka 18 prezentuje ukazatelé¢ zadluzenosti spole¢nosti PUR IZOLACE v letech
2006 az 2015.

Tabulka 18 Ukazatelé zadluzenosti spole¢nosti PUR IZOLACE v letech 2006 az 2015

Ukazatele zadluZenosti 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Cizi zdroje 4965 | 7385 | 4626 | 11099 | 4506 | 11762 | 9310 | 8167 | 8168 | 4386
Celkova aktiva 20413 | 2447224993 | 2772124094 | 29480 | 30525 | 28271 | 31210 |21 487
EBIT 6011 | 6664 | 6503 | -914 | 5048 | 1993 | 6233 | -1068 | 3506 | 1876
Nakladové uroky 105 69 33 48 82 46 21 42 24 6
Vlastni jméni 15448 | 17087 | 20367 | 16622 | 16622 | 17718 | 21 215 |20 104 | 23 042 | 17 101

Celkovi zadluZenost

24,32% |30,18% | 18,51% | 40,04% | 18,70% | 39,90% | 30,50% | 28,89% | 26,17% | 20,41%
cizi zdroje/aktiva

Mira zadluZenosti

32,14% | 43,22% (22,71% |66,77%|27,11% | 66,38% | 43,88% | 40,62% | 35,45% | 25,65%
cizi zdroje/viastni jméni

Urokové kryti
EBIT/ndkladové viroky

57 97 197 -19 62 43 297 -25 146 313

Urokové zatiZeni
ndakladové iiroky/EBIT

1,75% | 1,04% | 0,51% |-5,25% | 1,62% | 2,31% | 0,34% |-3,93% | 0,68% | 0,32%

Koeficient samofinancovani

75,68% | 69,82% |81,49% | 59,96% | 68,99% | 60,10% | 69,50% | 71,11% | 73,83% | 79,59%

viastni jméni/celkové aktiva

Zdroj: Interni zaznamy PUR IZOLACE, vlastni zpracovani

v

Celkova zadluzenost charakterizuje finan¢ni trovein spolecnosti, pfi¢emz vyssi hodnota
tohoto ukazatele je rizikem pro véftitele, primarné pro banku. Jiz ve vertikalni analyze rozvahy
spole¢nosti PUR IZOLACE bylo identifikovano, Ze spolecnost témét neoperuje s irocenym

cizim kapitalem, kdy podil vlastniho kapitalu na celkovych aktivech je ve sledovaném obdobi
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2006 az 2015 vzdy vyssi jak 50 %. Zbylych méné jak 50 % sice pripada na cizi kapital, avSak
nejednd se o tzv. UroCeny cizi kapital, coz je podstatné zminit. V krizovém roce 2009
vertikdlni analyza rozvahy poukazala na to, Ze cizi zdroje ptedstavuji 40 %, avSak pfi bliz§im
pohledu na slozky cizich zdrojii je mozné konstatovat, ze nejde o bankovni tvéry, emitované
dluhopisy ¢i jiny kratkodoby/dlouhodoby cizi kapital, ktery by byl explicitn¢€ uroceny, ale jde
primarné o kratkodobé zavazky z 36,88 %. VSeobecné plati, ze ¢im je hodnota celkové
zadluZenosti vys$si, tim je 1 vySsi riziko vétiteld. Doporu¢ovany jsou hodnoty 30 az 50 %.
Vyvoj celkové zadluZenosti spolecnosti PUR izolace vykazuje kolisavy trend. Na zacatku
sledovaném obdobi, tedy v roce 2006, tak ¢inila 24,32 %. Na konci sledovaného obdobi,
Vv roce 2015, ¢inila 20,41 %. V krizovém roce 2009 je patrny mirny nartst hodnoty ukazatele,
a to na hodnotu 40,04 %, coz je nejvyssi hodnota za celé sledované obdobi. V porovnani
s doporu¢ovanymi hodnotami se ukazatel celkové zadluzenosti pohybuje jen mirné pod jejich
minimalni hranici, coz neni zadny problém, a proto je mozné konstatovat, ze spole¢nost neni
nikterak rizikova pro své véritele.

Mira zadluzenosti je klicova primarné pro banky pti poskytovani uvért, pricemz cizi
zdroje by nemély byt vyssi jak 1,5nasobek hodnoty vlastniho jméni. Nejvice pfiznivym
stavem je takovy stav, kdy je hodnota vlastniho jméni vyssi jak hodnota cizich zdroji, coz je
ptipad spolecnosti PUR IZOLACE. Pti zohlednéni finan¢niho rizika je mozné za ,,bezpe¢nou
miru zadluZeni povazovat 40 % ciziho kapitdlu viéi vlastnimu kapitalu. %2 Ve sledovaném
obdobi se hodnota miry zadluzeni pohybuje kolem od 22,71 % az do 66,77 %. Kromé& roku
2009 a 2011 je mira zadluzenosti na pftijatelné Grovni. Rlst miry zadluzenosti v téchto letech
je zpiisobeny primarné rostouci mirou cizich zdrojl ve spole¢nosti.

Urokové kryti udava, kolikrat je zisk vy$si nez turoky, pfi¢emz &im je hodnota
ukazatele vysS$i, tim je mozné finanCni situaci ve spoleCnosti oznacit za lepsi. Ukazatel
ukazuje, jak velky existuje ve spoleCnosti ,.bezpecnostni polStai pro véfitele. Zatimco
ukazatelé celkové zadluZenosti a miry zadluzenosti vychazi z rozvahy, tirokové kryti vyuziva
data ziskana naopak z vysledovky. V tomto piipad€ jsou poméfovany ndkladové uroky vici

EBIT. V okamziku, kdy je ukazatel roven 1, znamena to, ze ke kryti ndkladovych uroku je

102/ OCHOZKA, Marek. Metody komplexniho hodnocent podniku. 2. aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing, 2020.
ISBN 978-80-271-1701-7, s. 26.
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nutné mit cely zisk. Je doporucovano, aby byly ndkladové uroky kryty ziskem min. tfikrat.
Vzhledem ke struktufe financovani spole¢nosti PUR IZOLACE dosahuje tento ukazatel
pomérné vysokych hodnot, které se pohybuji od 43 az po 297, avsak v roce 2009 a 2013 je
hodnota tohoto ukazatele zaporna, coz zajist¢ poukazuje na problémy v oblasti financni
stability spolecnosti a riziko s tim spojené. V letech 2014 az 2015 vSak ukazatel op¢t roste, coz
je pozitivni zjidténi pro daldi fungovani spoletnosti na trhu. Urokové zatizeni je
Lprevracenym* ukazatelem vici ukazateli irokové kryti a ve své podstaté tedy kopiruje jeho

vyvoj. Hodnoty jsou uspokojivé, az na rok 2009 a 2013.

Koeficient samofinancovani poukazuje na to, jaky podil zistane vlastnikiim, pokud
spole¢nost splati vSechny své zavazky. Je doporucovano, aby hodnota tohoto ukazatele byla
zajisté vyssi jak 50 %, coz spolecnost PUR IZOLACE ve vSech sledovanych letech spliuje.
Nejvyssi hodnota ukazatele je patrna v roce Vv roce 2015 a ¢ini 79,59 %. Naopak nejnizsi
hodnota je patrna v krizovém roce 2009 a ¢ini 59,96 %, avSak stdle ptesahuje hranici 50 %,
coZ je pozitivni zjisténi.

Z hlediska zadluzenosti plati, Ze ¢im vy$$i mé spolenost objem zavazki, tim vétsi
pozornost musi byt vénovana v budoucnosti jejich splaceni a tvorbé prostiedkd k jejich
splaceni. VSechny vySe uvedené ukazatele umoZiuji identifikovat, v jakém rozsahu jsou
aktiva spole¢nosti financovana cizimi zdroji. Podnik PUR IZOLACE je mozné oznalit za
finan¢né stabilni, kdy nema zajisté problém se zadluzenosti. Pouze v krizovych letech 2009 a
2013 je mozné identifikovat urcité vykyvy, které vSak finan¢ni zdravi spolecnosti zasadné

neohrozily.

4.3.3 Analyza Cistého pracovniho kapitalu

Cisty pracovni kapital (net working capital) je dosti asto vyuzivanym rozdilovym
ukazatelem, ktery se vypocitd jako rozdil mezi obéZnymi aktivy spoleCnosti a jejimi

kratkodobymi zavazky. Jde o obéZna aktiva, kterd jsou ocisténa o ty zavazky spolecnosti, které
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je Vnejblizsi doba, do 1 roku, uhradit. ® Tabulka 19 prezentuje ¢&isty pracovni kapital
spole¢nosti PUR IZOLACE.

Tabulka 19 Cisty pracovni kapital spolenosti PUR IZOLACE v letech 2006 az 2015, v tis. K¢&

Analyza €istého pracovniho kapitalu (v tis. K¢) | 2006 | 2007 [ 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015

Obézna aktiva 10 66015 828]10 327|13 654 |11 995|17 806 | 15 134 |13 612 |17 463]10 094
Krétkodobé zavazky 3465 | 6485 | 4326 |10226| 3942 |11542| 8480 | 7623 | 7928 | 4 386
Analyza CPK

alyzm € 7195 | 9343 | 6001 | 3428 | 8053 | 6264 | 6654 | 5989 | 9535 | 5708

obézna aktiva- kratkodobé zavazky

Zdroj: Interni zaznamy PUR IZOLACE, vlastni zpracovani

Relace mezi obéznymi aktivy a kratkodobymi zavazky ma klicovy vliv na platebni
schopnost spolec¢nosti. Pokud ma byt spolecnost likvidni, musi disponovat odpovidajici vysi
¢istého pracovniho kapitalu. Velikost Cistého kapitalu je tak indikatorem platebni schopnosti
spole¢nosti. Ve vSech sledovanych letech je Cisty pracovni kapital spole¢nosti PUR IZOLACE
kladny, coz vypovida o tom, Ze v daném obdobi spolecnost disponuje dostate¢né velkym
mnozstvim obéznych aktiv, ze kterych néasledné pokryva své kratkodobé zavazky a ma tudiz
tzv. finanéni polStaf. Spolecnost je tudiz moZzné oznacit za likvidni, a proto je spolecnost

schopna hradit své finan¢ni zavazky.

4.4 Komparace PUR IZOLACE s.r.o. a Stavebni JUKO s.r.o.

Udaje, ze kterych finanéni analyza spole¢nosti Stavebni JUKO vychazi, jsou erpany
z ucetnich vykazil rozvaha a vykaz zisku a ztraty, a to za obdobi 2006 az 2015, stejné jako
v ptipad¢ spolecnosti PUR IZOLACE. Aby bylo mozné vybrané spole¢nosti navzijem

porovnat, finanéni analyza probiha analogicky. Ziskané vysledky jsou ihned porovnény.

4.4.1 Analyza absolutnich ukazateli

V ramci nasledujici kapitoly je pozornost zaméten na vertikalni a horizontalni analyzu

rozvahy a vysledovky spole¢nosti Stavebni JUKO.

18R CKOVA, Petra. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 6. aktualizované vydani. Praha: Grada Publishing,
2019. ISBN 978-80-271-2028-4, s. 60.
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VERTIKALNI ANALYZA

Vertikalni analyza rozvahy spole¢nosti Stavebni JUKO je prezentovana v Tabulce 20 a
tvoti ji zakladni polozky aktiv (dlouhodoby majetek, obézna aktiva, ¢asové rozliSeni) a pasiv

(vlastni zdroje, cizi zdroje, ¢asové rozliSeni).

Tabulka 20 Vertikalni analyza rozvahy spoleénosti Stavebni JUKO v letech 2006 az 2015, v procentech

. 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015

Folozky % % % % % % % % % %

Aktiva celkem 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Dlouhodoby majetek 58,01 | 46,62 | 52,27 | 59,53 | 45,51 | 42,83 | 64,51 | 74,07 | 48,99 | 75,86
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,23 | 0,15 | 0,25 | 0,22 | 0,10 0,04 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00
Dlouhodoby hmotny majetek 57,78 | 46,48 | 52,01 | 59,31 | 45,40 | 42,79 | 64,51 | 74,07 | 48,99 | 75,86
ObéZna aktiva 41,69 | 53,10 | 46,96 | 39,70 | 54,17 | 56,70 | 34,98 | 25,18 | 50,40 | 23,08
Zasoby 1,47 | 10,22 | 857 | 9,84 | 434 4,35 6,92 | 7,99 | 0,00 | 0,00
Dlouhodobé pohledavky 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 0,00 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,25
Kratkodobé pohledavky 33,88 | 33,20 | 33,94 | 26,20 | 46,21 | 54,61 | 1,96 | 20,43 | 36,25 | 20,26
Kratkodoby finanéni majetek 6,33 | 969 | 444 | 366 | 3,62 | -2,26 | 829 | -3,24 | 14,15 | 2,57
Casové rozliSeni 0,30 | 0,27 | 0,78 | 0,78 | 0,33 0,47 051 | 0,74 | 061 | 1,06
Pasiva celkem 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Vlastni kapital 48,46 | 69,56 | 51,12 | 64,02 | 59,90 | 36,48 | 59,12 | 64,08 | 60,84 | 75,76
Zakladni kapital 086 | 1,24 | 0,97 | 1,14 | 0,90 | 0,84 1,22 | 1,47 | 125 | 1,63
Rezervni fondy, nedélitelny fond 0,09 | 0,12 | 0,20 | 0,21 | 0,09 0,08 0,12 | 0,15 | 0,13 | 0,16
Vysledek hospodareni minulychlet | 31,42 | 52,50 | 23,77 | 59,27 | 49,64 | 29,36 | 52,01 | 62,10 | 53,07 | 53,09
Vysledek hospodafeni béZného i¢. o.| 16,08 | 15,69 | 26,29 | 3,49 | 9,26 6,19 5,76 | 0,36 | 6,39 | 20,88
Cizi zdroje 51,54 | 30,44 | 48,88 | 35,98 | 40,10 | 33,18 | 40,88 | 35,92 | 39,16 | 24,24
Kratkodobé zavazky 38,57 | 30,44 | 34,39 | 25,94 | 21,59 | 18,24 | 20,59 | 14,97 | 24,41 | 24,24
Bankovni Gvéry a vypomoci 12,97 | 0,00 | 14,49 | 10,04 | 18,51 | 14,94 | 20,29 | 20,95 | 14,75 | 0,00
Casové rozliSeni 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 30,34 | 0,00 | 0,00 | 0,00 [ 0,00

Zdroj: Interni zdznamy Stavebni JUKO, vlastni zpracovani

Z hlediska struktury aktiv spolecnosti je patrné, Ze majetek spolecnosti je ve
sledovanych letech 2006 az 2015 tvofen pievazné dlouhodobym majetkem, pouze v roce
2007, 2011 a 2014 prevazuji obézna aktiva. U dlouhodobého majetku dominuje dlouhodoby
hmotny majetek a u obéznych aktiv kratkodobé pohledavky. Zasoby se na aktivech

spole¢nosti podili tudiz jen minimalné. Nejveétsi podil dlouhodobého majetku na aktivech je
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patrny v roce 2013, kdy dosahuje hodnoty 74,07 %. Naopak nejniz$i podil je patrny v roce
2011 a dosahuje hodnoty 42,83 %. Co se tyCe vyvoje podilu dlouhodobého majetku a
obéznych aktivech na celkovém majetku spolecnosti, lze konstatovat, ze vyvoj je spiSe
kolisavy. U spolecnosti PUR IZOLACE byla situace pon¢kud odlis$na, jelikoz zde byl podil
dlouhodobého majetku a obéznych aktiv na celkovych aktivech téméf vyrovnany.
K financovani svého majetku spolecnost Stavebni JUKO vyuziva jak vlastni kapital, tak cizi
zdroje, pficemz ve sledovaném obdobi pievazuje spise vlastni kapital. V krizovém roce 2009 a
2013 spolecnosti k financovani vyuzivala nejvice primarné vlastni zdroje, coz lze hodnotit
pozitivn€. Zatimco na zacatku sledovaného obdobi, v roce 2006, ¢inil podil vlastniho kapitalu
na pasivech spolecnosti 48,46 %, na konci sledovaného obdobi, v roce 2015, to bylo jiz 75,76
%. U cizich zdrojh pfevazuji primarné kratkodobé zavazky z obchodnich vztahl. Bankovni
uveéry maji spise klesajici tendenci. V piipade spolecnosti PUR IZOLACE je mozné o vyS$Sim
podilu vlastnich zdrojii na financovani nez u spole¢nosti Stavebni JUKO. Spole¢nosti PUR
IZOLACE tak mnohem vice vyuziva vlastni zdroje financovani. Graf 11 prezentuje komparaci
vyvoje jednotlivych poloZek rozvahy v letech 2006 az 2015 u spolec¢nosti PUR IZOLACE a
Stavebni JUKO.

Graf 11 Vertikalni analyza rozvahy PUR IZOLACE a Stavebni JUKO v letech 2006 az 2015

Komparace vertikalni analyzy v procentech

=== Dlouhodoby majetek JUKO
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Obdobi

Zdroj: Interni zaznamy Stavebni JUKO, vlastni zpracovani
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Nasleduje vertikalni analyza vysledovky spolecnosti Stavebni JUKO v letech 2006 az
2015 v procentech.

Tabulka 21 Vertikalni analyza vysledovky spole¢nosti Stavebni JUKO v letech 2006 az 2015, v procentech

| 2006 | 2007 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 |

Polozky

Spotieba materialu a energie 15,79 (22,97 | 27,04 | 25,81 | 18,70 | 1535 | 21,85 | 19,87 | 10,47
Stuzby 35,30 | 26,28 | 41,81 | 48,86 | 64,72 | 69,17 | 67,98 | 59,50 | 74,05
Pridand hodnota 23,14 | 27,24 | 29,94 | 24,43 | 13,00 | 4,73 | 7,34 | 14,50 | 14,27

Mzdové neiklady 10,59 | 12,06 | 17,40 | 10,54 | 4,43 | 1,71 | 2,89 | 3,34 | 3,15
1059|1206 | 1740 | 2054 | 443 | 171 | 289 | 334 | 305 |

Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 12,11 12331 0,31 0,01 3,34 | 10,50 | 0,00 | 436 | 0.85
Trzby z prodeje materidlu 014 | 0,07 | 084 0,10 002 | 0,07 | 2,42 | 1.42 | 0,25

ittt ospodeten

Wysledek hospodaieni za nicetni obdobi (+/-) 905 | 7,50 | 2,46 | 463 4,72 | 390 | 0,29 | 394 | 724

Vvsledek hospodareni pied zdanénim 11,94 | 9,86 | 2,90 6,09 578 | 4,76 | 0,52 | 494 | 881

Zdroj: Interni zaznamy Stavebni JUKO, vlastni zpracovani
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Z vertikélni analyzy spolecnosti Stavebni JUKO vyplyva, ze na celkovych vynosech se
nejvice podili, stejn¢ jako v ptipadé spole¢nosti PUR IZOLACE, trzby z prodeje vlastnich
vyrobkil a sluzeb. Podil trzeb na celkovych vynosech je ve sledovaném obdobi konstantni.
Nejvétsi podil je mozné vysledovat v roce 2010 a v roce 2015. Na celkovych nakladech, které
jsou taktéz konstantni, se nejvice podili vykonova spotieba, kterou tvoti primarné sluzby,
spotifeba materidlu a energie. Dulezitou slozkou jsou osobni néklady, kde ptfevazuji primarné
naklady mzdové. V krizovém roce 2009 naklady spolecnosti vzrostly a podilely se na
celkovych vynosech spolecnosti ve vysi 97,54 %. Zatimco v roce 2008 se vykonova spotieba
podilela na celkovych vynosech ve vysi 49,25 %, Vv roce 2009 to bylo jiz 68,86 %. Diky tomu
doslo taktéz v roce 2009 k rapidnimu poklesu hospodarského vysledku spole¢nosti. Podobna
situace byla taktéz v roce 2013. | v tomto roce je patrny ndrlst celkovych nékladi a pokles
vykonl, coz se promitlo opét do hospodaiského vysledku spole¢nosti. V souhrnu lze
konstatovat, ze jak v PUR IZOLACE, tak ve Stavebni JUKO, se nejvice na celkovych
vynosech podili trzby zprodeje, pricemz nepatrné vyss$i procento podilu je patrné u
spolecnosti PUR IZOLACE. Co se tyce struktury nakladi a jejich podilu na celkovych
vynosech, tak i zde je situace velmi podobnd — v obou pfipadech je podil nakladi téméf
totozny. Z vysledkt je jasné, Ze obé spole¢nosti byly krizi v roce 2009, potazmo v roce 2013,
zasazeny, o ¢emz vypovida jak pokles trzeb, tak pokles hospodaiského vysledku, kdy
v ptipad¢ spolecnosti PUR IZOLACE je dokonce vysledek hospodafeni zaporny. Spole¢nost
Stavebni JUKO ani v jednom ze sledovanych let zaporného hospodéiského vysledku

nedosahuje.

HORIZONTALNI ANALYZA

Tabulka 22 prezentuje horizontalni analyzu spole¢nosti Stavebni JUKO v letech 2006
az 2015, pricemZ jsou zde uvedeny jak absolutni zmény v tis. K¢, tak relativni zmény,

v procentech.
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Tabulka 22 Horizontalni analyza rozvahy spole¢nosti Stavebni JUKO v letech 2006 az 2015

2006-2007 2008-2009 2010-2011 2012-2013 2014-2015
Polozky absolu absolut % absolut % absolutn % absolut
i % zména o zmeéna ol rména | izména | zména ud % zména
zZmena zmeéna zmena zmena
Aktiva celkem -6 963 | -30,11 | -3217|-15,54| 1801 | 8,15 -2 750 | -16,83 | -3 730 -23,32
Dlouhodoby majetek -5880| 43,83 | 412 | -3,81 179 1,78 -474 -4,50 | 1468 18,74
Dlouhodoby nehmotny majetek -29 | 54,72 -14 | -26,92 | 14 | -60,87 0 0,00 0 0,00
Dlouhodoby hmotny majetek -5851| -43,79 | -398 | -3,70 193 1,92 -474 -4,50 | 1468 18,74
ObéZn4a aktiva -1058| 10,98 | -2780|-28,60 | 1581 | 13,21 | 2293 | 40,12 | 5230, 64,89
Zasoby 1311 | 384,46 | -55 -3,10 80 8,33 -44 -3,89 0 0,00
Dlouhodobé pohledavky 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 31 0,00
Kratkodobé pohledavky -2470| -31,53 |-2446|-34,81 | 2840 | 27,81 | 2456 | 767,50 |-3313| -57,15
Kritkodoby finanéni majetek 101 6,90 -279 | -30,36 |-1339|-167,58 | -1 795 |-132,47 | -1948 | -86,08
Casové rozliseni -25 | -36,23 =25 [-1553 | 41 56,94 17 20,24 32 32,65
Pasiva celkem -6 963| 30,11 | -3217|-15.54 | 1801 | 8,15 -2750 | 16,83 | -3 730 -23,32
Vlastni kapital 36 0,32 611 5,77 |-4519 | -34,14 -951 -9,85 | 439 -4,51
Zakladni kapital 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Rezervni fondy, nedélitelny fond a fo| 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00
Vysledek hospodateni minulych let | 1219 | 16,78 | 5442 | 110,61 |-3 953 | -36,03 -59 -0,69 |-1978| -23,30
Vysledek hospodai‘eni béZného ucetn(-1 183| -31,81 | -4 831 | -88,77 | -566 | -27,66 -892 | -94,79 | 1539 | 150,59
Cizi zdroje -6999| 58,73 | -3828|-37.83| 933 | 10,53 | -1799 | 26,93 | 3291 52,55
Kratkodobé zavazky -3999| -44,84 | -2583|-36,29 | -411 | -8,61 | -1330 | -39,54 | -932 -23.87
Bankovni avéry a vypomoci -3 000 -100,00 | -1 245 | 41,50 | -522 | -12,76 -469 | -14,14 |-2 359 | -100,00
Casové rozliseni 0 0,00 0 0,00 | 7253 | 0,00 0 0,00 0 0,00

Zdroj: Interni zdznamy Stavebni JUKO, vlastni zpracovani

Z horizontalni analyzy vyplyva, Ze bilan¢ni

suma se vyviji ve sledovaném obdobi

nerovnomérné. V letech 2006 az 2009 klesa, avsak poté zacina rust, do roku 2011 a nasledné

je patrny opét pokles. Nejvétsi tempo rustu aktiv je k vidéni v roce 2011 a dosahuje hodnoty

8,15 %, v absolutnim vyjadieni je to 1 801 tis. K¢. Na rastu aktiv se v tomto roce nejvice podil

rust obéznych aktiv (13,21 %), konkrétné se jednalo o rast kratkodobych pohledavek. Naopak

nejvetsi pokles aktiv je patrny v roce 2007, kdy aktiva poklesla o 30,11 %, coZ je pokles o

6 963 tis. K¢. Na poklesu aktiv se v roce 2007 nejvice podilel dlouhodoby majetek, ktery

poklesnul 0 43,83 %, tedy o0 5 880 tis. K&. V tomto roce poklesla taktéz obézna aktiva, a to o

10,98 %. Co se tyCe vyvoje pasiv Vletech 2006 az 2015, Ize konstatovat, ze v celém

sledovaném obdobi klesaji cizi zdroje spolecnosti Stavebni JUKO, kdy nejvétsi pokles je
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patrny v roce 2007cizi zdroje poklesly o 58,73 %, Vv absolutnim vyjadfeni je to pokles o 6 999
tis. K¢. Dalsi vyrazny pokles cizich zdroji byl zaznamenan v roce 2015, kdy poklesly o
52,55 %. V téchto letech mél na pokles cizich zdrojt nejvétsi vliv pokles bankovnich Gvért a
vypomoci. Vyvoj aktiv a pasiv je tak ve spole¢nosti Stavebni JUKO odlisny neZ v ptipadé
spolecnosti PUR IZOLACE. Nejvétsi zmény se neodehraly v krizovych letech 2009 a 2013,
avSsak vroce 2007. Graf 12 prezentuje vyvoj absolutnich zmén ve spolecnostech PUR

IZOLACE a Stavebni JUKO V case.

Graf 12 Vyvoj horizontalni analyzy rozvahy spole¢nosti PUR IZOLACE a Stavebni JUKO v letech 2006 az 2015

Komparace horizontalni analyzy v letech 2006 az 2015
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Zdroj: Interni zaznamy Stavebni JUKO, vlastni zpracovani

Nasleduje horizontalni analyza vysledovky spole¢nosti Stavebni JUKO v letech 2006
az 2015, a to v absolutnim i relativnim vyjadieni. Horizontdlni analyza je prezentovana
v Tabulce 23 a prezentuje, jak jednotlivé polozky vysledovky ovliviuji hospodarsky vysledek

V ¢ase.
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Tabulka 23 Horizontalni analyza vysledovky spole¢nosti Stavebni JUKO v letech 2006 az 2015

| 20062007 | 20082000 | 20102011 | 20122013 | 20142015

absolut absolut

absolut

Spetieba materidlu a energie 1279 | 19,72 | -6837 | -530,46 | -53535 | 4835 15 0,41 | -1454|-2819
Sluzby -5617 | -38,73 |-15898 | -60,50 | -1285 -3,95 [-5115| -30,66 |10756| 69,04
Pridand hodnota -298 | -3,13 |-10341| -58,19 | -6 697 | -62,05 107 9,37 1270 | 33,62

Mzdové nakiady =274 -6,30 | -30613 | -45,54 | -3267 | -70,17 78 18,89 249 28,72
Ndklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojiiténi| -101 -6,65 =527 | -26,74 | -995 -09.78 32 16,84 59 16,86

Tizby = prodeje dlouhodobého majetku - 34766,67 -2 532 | -100,00
Tizby = prodeje materidiu 396 | 2475,00

T Csss |72 au | oo | s | oo | a5 |nss | 5 | 4o

Wisledek hospodareni za iicetni obdobi (+/-) -1183 | -31,81 | 4831 | -88,77 | -566 -27,06 | -892 | -94,79 | 1539 | 150,59

Wysledek hospodareni pired zdanénim -1570 | -32,01 | -6 167 | -89,56 | -878 -32,62 |-10060)| -92,25 | 1835 | 143,02

Zdroj: Interni zdznamy Stavebni JUKO, vlastni zpracovani

Z vyse uvedenych udaji vyplyva, ze i spolecnosti Stavebni JUKO se skutecné svétova
hospodaiska krize vroce 2009 a doznivala zde jesSté¢ vroce 2013, stejné¢ jako v piipadé
spole¢nosti PUR IZOLACE. Po celé sledované obdobi vyvoj ndkladl kopiruje vyvoj trzeb
spolecnosti. V krizovém roce 2009 je mozné zaznamenat ve spolecnosti pokles vykonti a tim 1
trzeb z prodeje vlastnich vyrobkt a sluzeb, a to 0 57,42 %, v absolutnim vyjadfeni je to pokles
0 33 182 tis. K¢. Dalsi pokles trzeb je patrny v roce 2007 (-22,72 %) a v roce 2013 (-23,19 %).
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V letech 2014 az 2015 patrny jiz rist trzeb a tim i vykond, coz je jediné obdobi, ve kterém
trzby spole¢nosti rostou. Je jasné, Ze krize v roce 2009 spolecnost negativné ovlivnila, coz je
patrné taktéZ z poklesu hospodatského vysledku o 89,56 %. Pokles hospodatského vysledku je
dale patrny taktéz v roce 2013, a to 0 92,25 %. V poslednich letech 2014 az 2015 rostou jak
trzby spolecnosti, tak i osobni naklady. Hospodaisky vysledek je kladny v roce 2015 vzrostl o
143,02 %, coz lze hodnotit pozitivné. Vyvoj horizontalni analyzy spole¢nosti Stavebni JUKO
je dosti podobny vyvoji horizontalni analyzy spole¢nosti PUR IZOLACE, jen s tim rozdilem,

ze spole¢nost Stavebni JUKO v krizovém roce 2009 zaznamenala mnohem vétsi pokles trzeb.

4.4.2 Analyza pomérovych ukazateli

V ramci analyzy pomérovych ukazatelli je navzajem porovnédna rentabilita, likvidita,

aktivita a zadluzenost spolecnosti.

Rentabilita spole¢nosti Stavebni JUKO je prezentovana v Tabulce 24.

Tabulka 24 Ukazatelé rentability spole¢nosti Stavebni JUKO v letech 2006 az 2015, v procentech

Ukazatele rentability 2006 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Celkova aktiva 23122 | 1615920700 | 17483 | 2210223903 |16339|13589|15993 | 12263
Vlastni kapital 11204 | 11240 | 10582 | 11193 | 13238 | 8719 | 9659 | 8708 | 9730 | 9291
Trzby 35527 | 33765 | 5779524807 43822 [31311|24077[16948 2588035341
EBIT (&isty zisk + dain + nakladové aroky) 5228 | 3407 | 6903 951 3077 | 2090 | 1438 344 1500 | 3249
EAT (¢isty zisk po zdanéni) 3719 | 2536 | 5442 611 2046 | 1480 941 49 1022 | 2561
ROA - rentabilita aktiv

22,61% |21,08% |33,35% | 5,44% [13,92% | 8,74% | 8.80% | 2,53% | 9,38% |26,49%
EBIT / celkova aktiva

ROE - rentabilita vlastniho kapitilu
EBIT / viasmi kapitdl

ROS - rentabilita trzeb

EAT/ trzby

46,66% |30,31% |65,23% | 8,50% |23,24% |23,97% | 14,89% | 3,95% |15,42% |34,97%

10,47% | 7,51% | 9,42% | 2,46% | 4,67% | 4,73% | 3,91% | 0,29% | 3,95% | 7.25%

Zdroj: Interni zdznamy Stavebni JUKO, vlastni zpracovani

Rentabilita vypovidd o celkové efektivnosti podnikatelské cinnosti spolecnosti
Stavebni JUKO. Spole¢nost Stavebni JUKO ani v jednom ze sledovanych obdobi nevykazuje
zapornou hodnotu rentability, a to ani v krizovych letech 2009 a 2013, coZ je pozitivni zjiSténi.

V ptipadé ROA se hodnoty pohybuji kladng, a to vrozmezi od 2,53 % az do 24,69 %.
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Nejnizsiho hodnota ROA je patrna v roce Vv roce 2013 a ¢ini 2,53 % a v roce 2009, kdy c¢ini
5,44 %. 1 zde lze tedy vidét, ze krize efektivitu podnikatelské ¢innosti spolecnosti Stavebni
JUKO negativné ovlivnila, coz se projevilo v poklesu rentability, avSak nikterak zdsadn¢, jako
to bylo v ptipad¢ spole¢nosti PUR IZOLACE, jelikoZ jeji hodnoty rentability aktiv se ocitly
dokonce v zapornych ¢islech. V porovnani se spoleénosti PUR IZOLACE lze tudiz
konstatovat, Ze rentabilita aktiv je v nékterych letech vyS$si a jindy naopak nizsi, takze jeji
vyvoj je v ptipad¢ obou spolecnosti dosti kolisavy. V poslednich letech 2014 az 2015 vSak
lepsi rentabilitu aktiv vykazuje spole¢nost Stavebni JUKO.

Co se ty€e ROE, spolecnost Stavebni JUKO méa pomémé vysoké hodnoty, které se
pohybuji ve sledovaném obdobi v rozmezi od 3,95 % az po 46,66 %. Nejvyssi hodnota

L4

Svwr

hodnoty jsou opét k vidéni v krizovych letech 2009 a 2013, coz je rok, ktery taktéz
stavebnictvi negativné ovlivnil, jelikoZ vtomto roce krize doznivala. V porovndni se
spole¢nosti PUR IZOLACE spole¢nost Stavebni JUKO vykazuje vys$si hodnoty rentability a
jeji podnikatelské ¢innost je tudiz vice efektivni z hlediska ROE.

To samé plati pro posledni ukazatel rentability, ROS, ktery nabyva ve sledovaném
obdobi opét jen kladnych hodnot, a to v rozmezi od 0,29 % v roce 2013 az po 10,47 % v roce
2006. Nejnizsi hodnoty jsou patrné stejné jako v piipadé ROA a ROE v letech 2009 a 2013.
V porovnani se spole¢nosti PUR IZOLACE vsak spolecnost vykazuje nepatrné vyssi hodnoty
ROS. V souhrnu lze konstatovat, ze ve sledovaném obdobi, tedy i v obdobi krize, byla vice
efektivni podnikatelska ¢innost spolecnosti Stavebni JUKO. Graf 13 prezentuje vyvoj

rentability u obou spolecnosti.
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Graf 13 Komparace vyvoje rentability spoleénosti PUR IZOLACE a Stavebni JUKO v letech 2006 az 2015

Vyvoj komparace rentability vletech 2006 aZz 2015
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Zdroj: Interni zaznamy Stavebni JUKO, vlastni zpracovani

Dulezité je taktéz porovnat vSak hodnoty rentability s odvétvim, coz prezentuje Graf

14. Obé spolecnosti vykazuji rentabilitu vyssi, neZ je rentabilita odvétvi.

Graf 14 Komparace vyvoje rentability spole¢nosti PUR IZOLACE a Stavebni JUKO s odvétvim v letech 2006 az
2015

Komparace wyvoje rentability s odvétvim v letech 2006 a 2015
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Zdroj: Interni zaznamy Stavebni JUKO, vlastni zpracovani
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Ukazatelé zadluzenosti, ktery prezentuji platebni schopnost podniku, a jejich vyvoj ve

spole¢nosti Stavebni JUKO v letech 2006 az 2015 prezentuje Tabulka 25.

Tabulka 25 Ukazatelé likvidity spole¢nosti Stavebni JUKO v letech 2006 az 2015

Ukazatele likvidity 2006 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Obéina aktiva 9639 | 8581 | 9720 | 6940 | 1197213553 | 5715 | 3422 | 8060 | 2830
Kratkodobé zavazky 8918 | 4919 | 7118 | 4535 | 4772 | 4361 | 3364 | 2034 | 3904 | 2972
Zasoby 341 1652 | 1775 | 1720 960 1040 | 1130 | 1086 0 0
Finan¢ni majetek 1464 1 565 919 640 799 -540 1355 | -440 | 2263 315

BéZna likvidita

obéZnd aktiva/krdtkodobé zdvazky
Pohotova likvidita

(obézna aktiva-zdsoby)/kratkodobé zavazky
OkamzZita likvidita

Jfinanéni majetek/kratkodobé zdvazky
Zdroj: Interni zaznamy Stavebni JUKO, vlastni zpracovani

1,08 1,74 1,37 1,53 2,51 3,11 1,70 1,68 2,06 0,95

1,04 1,41 1,12 1,15 2,31 2,87 1,36 1,15 2,06 0,95

016 | 032 | 0413 | 0414 | 017 | 0,12 | 040 | -0,22 | 0,58 | 0,11

V piipad€ beézné likvidity jsou doporu¢ovany hodnoty v rozmezi od 1,5 az do 2,5.
Z tabulky je patrné, ze v nékterych letech téchto hodnot spole¢nost Stavebni JUKO
nedosahovala — jedna se o roky 2006, 2008 a 2015. V krizovém roce 2009 dosahovala hodnota
1,53, coz je tésné€ na hranici doporucené hodnoty. V roce 2015 pak doséhla hodnota pod 1, a to
0,95, coz znamena, Ze v tomto roce nebyla schopna platit své kratkodobé zadvazky z obéZznych
aktiv, a proto musi vyuzivat dlouhodobé zdroje financovani. V ostatnich letech spolecnost
dosahuje doporucenych hodnot. V porovnani se spole¢nosti PUR IZOLACE je bézna likvidita
spolecnosti Stavebni JUKO niZ§i. Pohotova likvidita spolecnosti Stavebni JUKO se pohybuje
ve sledovaném obdobi od 0,95 do 2,87, pficemz doporucovana je hodnota pohotové likvidity
ve vysi od 1 do 1,5, coz spolecnost splituje. V nékterych letech je likvidita dokonce vyssi
(napft. v roce 2010 ¢1 2011 apod.), coz je dobra zprava primarné pro vétitele, avSak nikoliv pro
podnik jako takovy. V krizovém roce 2009 je pohotova likvidita ve vysi 1,12. V porovnani se
spole¢nosti PUR IZOLACE je hodnota v krizovém roce 2009 vyssi, avSak v ostatnich letech si
1épe vede spole¢nost PUR IZOLACE. U okamzité likvidity spolecnosti Stavebni JUKO lze
vidét v roce 2011 a 2013 zaporné hodnoty. Zde jsou doporu¢ovany hodnoty pohybujici se od
0,2 do 0,6, kterych vsak spolecnost Stavebni JUKO v nékterych letech viibec nedosahuje.
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V roce 2009 je hodnota okamzité likvidity ve vysi 0,14, coz je taktéz pod doporucovanou
hodnotou. Co se ty¢e komparace se spole¢nosti PUR IZOLACE, lze konstatovat, ze v ptipadé
spolecnost PUR IZOLACE jsou hodnoty okamzité likvidity se ve vSech sledovanych letech
nad doporucenimi hodnotami a likvidita podniku je tudiz vyssi, nez je doporucovano. Proto je
okamzita likvidita PUR IZOLACE pfiznivéj$i nez u spolecnosti Stavebni JUKO. Graf 15

prezentuje komparaci vyvoj ukazatelt likvidity ve spole¢nostech.

Graf 15 Komparace vyvoje likvidity spole¢nosti PUR IZOLACE a Stavebni JUKO v letech 2006 az 2015
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Zdroj: Interni zdznamy Stavebni JUKO, vlastni zpracovani
Kromé rentability a likvidity je nutné zaméfit pozornost taktéz na aktivitu spole¢nosti
Stavebni JUKO. Aktivita vypovida o efektivnosti fizeni aktiv ve spole¢nosti, coz hovofi 0

tom, jak efektivné dokaze spolecnost sviij majetek vyuzivat. Nasleduje tedy analyza ukazatelu

aktivity spolec¢nosti Stavebni JUKO v letech 2006 az 2015, kterou prezentuje Tabulka 26.
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Tabulka 26 Ukazatelé aktivity spole¢nosti Stavebni JUKO v letech 2006 az 2015

Ukazatele aktivity 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Trby 26020 | 33 765 | 57795 | 24 807 | 43 822 | 31 311 | 24 077 | 16 948 | 25 880 | 35 341
Celkova altiva 23122 | 16159 | 20700 | 17483 | 22102 | 23 903 | 16 339 | 13 589 | 15993 | 12 263
Zasoby 341 | 1652 | 1775 | 1720 | 960 | 1040 | 1130 | 1086 | 0 0
Pohledavky 7834 | 5364 | 7026 | 4580 | 10213 | 13053 | 320 | 2776 | 5797 | 2484
Krétkodobé zavazky 2918 | 4919 | 7118 | 4535 | 4772 | 4361 | 3364 | 2034 | 3904 | 2972
Obrat aktiv L13 | 2,09 | 2,79 | 142 | 1,98 | 1,31 | 147 | 125 | 1,62 | 2.88
trzby/aktiva
Obrat zisob 76,30 | 20,44 | 32,56 | 14,42 | 45,65 | 30,11 | 21,31 | 15,61 | 0,00 | 0,00
tr2by/zdsoby
Doba obratu zisob 5 18 11 25 8 12 17 23 0 0
zdsob/(trzbv/360)
Doba splatnosti pohledivek 108 57 44 66 84 150 5 59 81 25
pohledaviy/(trzby/360)
Doba splatnosti kriatkodobych zavazku 123 52 44 66 39 50 50 43 54 30

fratkodobé zavazky/(trzhv/360)

Zdroj: Interni zdznamy Stavebni JUKO, vlastni zpracovani

V ptipadé obratu aktiv je zadouci co nejvyssi hodnota. U spolecnosti Stavebni JUKO
se ve sledovaném obdobi 2006 az 2015 obrat aktiv pohybuje vV rozmezi od 1,13 (rok 2006) do
2,88 (rok 2015). Vyvoj obratu aktiv je dosti kolisavy a ve vSech sledovanych letech spole¢nost
dosahuje doporucené hodnoty, kterd Cini 1, pfi¢emz hodnoty jsou dokonce mnohem vys$si.
Spole¢nost Stavebni JUKO tudiz nemd s efektivitou své podnikatelské cCinnosti zadny
problém. V porovnani se spolecnosti PUR IZOLACE jsou vSak hodnoty pon&kud nizsi, avSak
odchylky nejsou nikterak zésadni. S obratem aktiv Uizce souvisi obrat zasob, ktery vypovida o
tom, kolikrat se zasoby v daném roce promeéni v hotovost. Obrat zasob dosahuje pomérné
vysokych hodnot, kdy napft. v roce 2006 ¢ini 76,3, avSak od roku 2010 kles4. Nejnizsi hodnota
je patrna v roce 2009, tedy v krizovém roce, kdy obrat zasob ¢ini pouhych 14,42. Obrat zasob
je vporovnani se spolecnosti PUR IZOLACE naopak nizsi, takze zasoby se ,,obraci u
spole¢nosti Stavebni JUKO pomaleji. Pro rok 2014 a 2015 hodnoty nejsou znamy, jelikoZ neni
znama velikost trzeb. Doba obratu zasob vypovida o tom, jak dlouho jsou zasoby v podniku
vazéany, piicemz v piipad¢ spolec¢nosti Stavebni JUKO ¢ini doba obratu zasob v priméru 12
dntl, coz je vice nez v piipad¢ spole¢nosti PUR IZOLACE. V analyzovaném obdobi se doba
obratu pohybuje mezi 5 az 25 dny, kdy nejvyssi hodnota je patrna v krizovém roce 2009. Doba
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splatnosti pohledavek by méla byt co nejkratsi a v pfipad¢ spolecnosti Stavebni JUKO ¢ini
V priméru 68 dntll, coz je vice nez v pripadé spole¢nosti PUR IZOLACE. Doba splatnosti
pohledavek je nejvyssi v roce 2011, kdy ¢inila 150 dna. Naopak nejnizsi hodnota je patrna
vroce 2012 a ¢ini 5. Doba splatnosti kratkodobych zavazki je taktéz dulezita, protoze
vypovida o rychlosti splaceni zavazka spolecnosti Stavebni JUKO. Primérnd doba splatnosti
kratkodobych zavazkt €ini 55, coz je déle nez v ptipadé spole¢nosti PUR IZOLACE. Nejvyssi
hodnoty jsou patrné v roce 2006 (123 dnti) a v roce 2009 (66 dnti). Spolecnost Stavebni JUKO
byla krizi zajisté v oblasti aktivity zasazena. V souhrnu Ize konstatovat, Ze v oblasti aktivity

vykazuje lepsi hodnoty spole¢nost PUR IZOLACE.

Poslednimi ukazateli, které je nutné analyzovat, jsou ukazatelé¢ zadluzenosti, které jsou

prezentovany pro obdobi 2006 az 2015 v Tabulce 27.

Tabulka 27 Ukazatelé zadluzenosti spole¢nosti Stavebni JUKO v letech 2006 az 2015

Ukazatele zadluZenosti 2006 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Cizi zdroje 11918 | 4919 [10118 | 6290 | 8864 | 7931 | 6680 | 4881 | 6263 | 2972
Celkova aktiva 23122 | 1615920700 | 17483 122102 23903 16339 | 1358915993 |12263
EBIT 5228 | 3407 | 6903 951 3077 | 2090 | 1438 344 1500 | 3249
Niékladové uroky 323 72 17 232 385 276 289 255 217 131
Vlastni jméni 11204 | 11240 | 10582 | 11193 | 13238 | 8719 | 9659 | 8708 | 9730 | 9291

Celkovi zadlnZenost

51,54% | 30,44% | 48,88% | 35,98% | 40,10% | 33,18% | 40,88% 35,92% | 39,16% | 24,24%
cizi zdroje/aktiva

Mira zadluZenosti

106,37% | 43,76% | 95,62% | 56,20% | 66,96% | 90,96% | 69,16% | 56,05% | 64,37% |31,99%
cizi zdroje/viastni jmeéni

Urokové kryti
EBIT/ndkladové iiroky

16 47 406 4 8 8 5 1 7 25

Urokové zatiZeni

nakladové iiraky/EBIT

6,18% | 2,11% | 0,25% |24,40%|12,51% |13,21%|20,10% | 74,13% [14,47% | 4,03%

Koeficient samofinancovani

48,46% |69,56% | 51,12% | 64.02% | 59,90% | 36,48% | 59,12% | 64,08% | 60,84% | 75,76%

viastni jméni/celkové aktiva

Zdroj: Interni zdznamy Stavebni JUKO, vlastni zpracovani

Jako prvni je nutné blize charakterizovat celkovou zadluzenost spole¢nosti Stavebni
JUKO, dle kter¢ je mozné vyhodnotit finan¢ni uroven spolecnosti, kdy podnik by mél usilovat

o co nejnizsi hodnotu tohoto ukazatele, jelikoz s rostouci hodnotou roste i rizikovost podniku
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pro véfitele. Spolecnost k financovani své ¢innosti vyuziva vice Cizi zdroje, a proto je celkova
zadluzenost ponékud vyssi nez v ptipadé spolec¢nosti PUR IZOLACE a pohybuje se od 24,24
% v roce 2015 do 51,54 % v roce 2006. Doporuc¢ovany jsou hodnoty od 30 % do 50 %. Kromé
roku 2006 spole¢nost doporu¢enych hodnot dosahuje, a proto nelze v oblasti celkové
zadluzenosti hovofit o zasadnich problémech. V letech 2014 az 2015 vSak celkova zadluZenost
poté spise klesa. Celkova zadluzenost je v porovnani se spolecnosti PUR IZOLACE tedy
vySSi.

Mira zadluzenosti spolec¢nosti Stavebni JUKO je taktéz vyss$i a pohybuje se mezi
31,99 % az do 106,37 % v roce 2006. Doporucovano je hodnota ve vysi 40 % ciziho kapitalu
vuci vlastnimu kapitalu, coz splituje spole¢nost pouze v roce 2007 a 2015.

Urokové kryti vypovida o tom, kolikrat je zisk vyssi nez tiroky, pfiemz zadouci je co
nejvys$si hodnota ukazatele. Hodnota trokové kryti je vSak dosti nizka, kdy vyjimku tvoii rok
2008, kdy dosahuje hodnoty 406. Nejnizsi hodnota ¢ini 1 a je patrna v roce 2013. Z hlediska
urokové kryti dosahuje tudiz spole¢nost Stavebni JUKO niz$ich hodnot nez spole¢nost PUR
IZOLACE. Stim uzce souvisi urokové zatizeni, které kopiruje vyvoj ptedchdzejiciho
ukazatele. Urokové zatizeni spoleénosti Stavebni JUKO je nejvyssi v roce 2013 a &ini 74,13
%.

Koeficient samofinancovani by mél dosahovat hodnoty vyssi jak 50 %, coz kromé roku
2011 (36,48 %) spliuje. Hodnoty koeficientu jsou v porovnani s PUR IZOLACE opét horsi —
nizsi.

Ukazatel¢ zadluzenosti jsou v ptipadé spolecnosti Stavebni JUKO ponckud horsi,
jelikoz spolecnost vykazuje nepatrné vyssi zadluzenost nez spole¢nost PUR IZOLACE. O
nikterak zasadni rozdil se vSak nejedna. Graf 16 prezentuje komparaci vyvoje zadluzenosti

spole¢nosti.
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Graf 16 Komparace vyvoje zadluZenosti spole¢nosti PUR IZOLACE a Stavebni JUKO v letech 2006 az 2015
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Zdroj: Interni zdznamy Stavebni JUKO, vlastni zpracovani

4.4.3 Analyza Cistého pracovniho kapitalu

Jako posledni je nutné analyzovat Cisty pracovni kapital spolec¢nosti Stavebni JUKO.

Ziskané vysledky prezentuje Tabulka 28.

Tabulka 28 Ukazatelé zadluzenosti spoleénosti Stavebni JUKO v letech 2006 az 2015, v tis. K¢

Analyza Cistého pracovniho kapitalu (v tis. K¢) 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

ObéZna aktiva 9639 8 581 9720 6 940 11972 | 13 553 5715 3422 8 060 2 830
Kratkodobé zavazky 8918 4919 7118 4535 4772 4361 3364 2034 3904 2972
Analyza CPK

obéznd aktiva- krédtkodobé zdvazky

721 3662 2 602 2 405 7200 9192 2351 1388 4156 -142

Zdroj: Interni zdznamy Stavebni JUKO, vlastni zpracovani

Cisty pracovni kapital dosahuje v obdobi 2006 az 2014 kladnych hodnot, coZ znamena,
ze spolecnost mé ,,finan¢ni polstar, avSak v roce 2015 je jeho hodnota zaporna a ¢ini -142,
kde lze spatfit urcity problém. V porovnani se spolecnosti PUR IZOLACE je tento ,,finan¢ni

polStaF* niZi.
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5 Vysledky a diskuze

V ramci nasledujici ¢asti jsou vysledky zhodnoceny a jsou zde prezentovany taktéz

navrhy doporuceni.

5.1 Zhodnoceni vysledki komparace finané¢ni analyzy

Cilem finan¢ni analyzy bylo zhodnotit vliv globalni ekonomické krize na financni
zdravi spolecnosti a identifikovat, ktera se zkoumanych spolecnosti byla krizi zasazena vice a
zda byl rozdilny dopad krize na firmy orientujici se na zakladni stavebni vyrobu (Stavebni
JUKO) a firmy orientujici se na specializovanou vyrobni ¢innost (PUR IZOLACE). V souhrnu
lze konstatovat, Ze svétovou hospodaiskou krizi byly zasazeny v roce 2009 obé spolecnosti,
tedy jak PUR IZOLACE, tak Stavebni JUKO, pficemz krize doznivala jesté¢ v roce 2013. Ve
stavebnictvi jako takovém zacala krize propukat postupné jiz v roce 2008, avSak naplno se

projevila az v roce 2009 — doslo ke snizeni trzeb spolecnosti a tim klesaly i jejich zisky.

V ramci finan¢ni analyzy byla provedena u obou zkoumanych spolecnosti vertikalni a
horizontalni analyza rozvaha a vysledovky, a to za obdobi 2006 az 2015. Co se tyce vertikalni
analyzy rozvahy, tak tak poukazala na to, Ze zatimco V ptipadé spole¢nosti PUR IZOLACE je
podil dlouhodobého a obéZného majetku na celkovych aktivech ve vSech letech téméf
vyrovnany, v ptipad¢ spoleCnosti Stavebna JUKO ptevazuje primarné dlouhodoby majetek,
kdy se zasoby se na aktivech podili téméf minimalné. Je nutné zminit, Ze v piipad¢ spolecnosti
PUR IZOLACE obézny majetek neni vazan v zasobach, coZ je pozitivni zjiSténi. V roce 2009
vsak podil zasob vlivem krize roste. Stav dlouhodobého majetku u obou spolecnosti je mozné
oznaCit za stabilni. Co se tyce financovani majetku, u obou spolecnosti pfevazuje pfii
financovani vlastni kapital, coz je pomérné drahd forma u financovéani. V pfipad¢ spolecnosti
PUR IZOLACE je podil vlastniho kapitdlu na financovani vyssi. V krizovém roce 2009
spoleCnosti vyuzivaji vsak Kk financovani naopak cizi kapital. Z cizich zdroji prevazuji
pfedevsim kratkodobé zavazky.

Vertikalni analyza vysledovky poukazala na to, Ze na celkovych vynosech maji
nejvetsi podil u obou spole¢nosti trzby z prodeje vlastnich vyrobkti a sluzeb, pficemz vetsi

procento podilu je patrné u spole¢nosti PUR IZOLACE. Nejvétsi pokles trzeb byl zaznamenan
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v roce 2009 a poté taktéz v roce 2013, coz bylo dano snizujicim se vykony spolecnosti. Ze
ziskanych vysledkt je jasné, Ze ob¢€ spolecnosti byly krizi v roce 2009, potazmo v roce 2013,
negativné zasazeny, o ¢emz vypovida jak pokles trzeb, tak pokles hospodaiského vysledku,
kdy v piipadé spoleénosti PUR IZOLACE je dokonce vysledek hospodaieni zaporny.
Spolecnost Stavebni JUKO ani vjednom ze sledovanych let zaporného hospodaiského

vysledku nedosahuje.

Horizontalni analyza rozvahy poukézala na to, ze jak spole¢nost PUR IZOLACE, tak
spole¢nost Stavebni JUKO, vykazuje riznou sinusoidu v ramci vyvoje bilan¢ni sumy, a proto
se aktiva a pasiva spolecnosti vyviji ve sledovaném obdobi nerovnomérné¢. U spole¢nosti PUR
IZOLACE je patrné, Ze se od roku 2009 se tempo ristu aktiv vyrazné snizilo, coz mohlo byt
dano jesté doznivanim krize a snahou o jeji prekonani. Od roku 2013 jsou hodnoty dokonce jiz
zaporné a aktiva tak klesaji. V ptipad¢ spolecnosti Stavebni JUKO aktiva taktéz klesaji. Co se
ty¢e vyvoje cizich zdroji, v pfipad€ spolecnosti Stavebni JUKO po celou sledovanou dobu
klesaji. V ptipadé¢ spolec¢nosti PUR IZOLACE klesaji az od roku 2013. Na pokles cizich
zdroji mél ve spolecnosti Stavebni JUKO nejvétsi vliv pokles bankovnich uvérti a vypomoci.
Lze konstatovat, Ze vyvoj aktiv a pasiv je tak ve spolecnosti Stavebni JUKO odliSny nez
Vv piipad€ spolecnosti PUR IZOLACE, pfi¢emZ nejvétsi zmény se neodehradly v krizovych
letech 2009 a 2013, avsak v roce 2007. V piipad¢ spolecnosti PUR IZOLACE jsou naopak
nejvetsi zmeény patrny v krizovych letech 2009 a 2013.

Horizontalni analyza vysledovky poukézala na to, Ze klicCovou poloZkou vynosu jsou
trzby z prodeje vlastnich vyrobkl a sluzeb, kdy u trzeb je Zadouci jejich rist. Na zakladé
ziskanych vysledkil je patrné, ze spoleCnosti byly svétovou hospodaiskou krizi skutecné
negativné zasazeny, a to nejenom v roce 2009, ale taktéz v roce 2013, kdy krize stale jesté
doznivala. V téchto letech je patrny pokles trzeb a stim spojeny pokles hospodarského
vysledktl, coZ je nejvice patrné u spolecnosti Stavebni JUKO, kde je pokles znatelngjsi nez
v piipad¢ spolecnosti PUR IZOLACE. Dale je nutné zminit, Ze v letech 2006 az 2015 vyvoj
trzeb kopiruje vyvoj nakladi spojenych s vyrobou, pfi¢emz v krizovych letech je patrny rtst
osobnich nakladt. U spolecnosti PUR IZOLACE je mozné v roce 2011 zaznamenat dosti
velky narlst tempa trzeb, coZ ovlivnilo pfidanou hodnotu. Timto zplUsobem se chtéla

spolecnost udrzet na trhu, krizi prekonat a nastartovat tak opét svoji ¢innost.
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Po vertikalni a horizontdlni analyze nasledovala analyza pomérovych ukazatelt.
Zakladnimi a ve své podstaté klicovymi atributy finan¢niho zdravi kazdého podniku je
rentabilita a likvidita. Pokud je podnik ziskovy, véfitelé a investofi podniku véfi. Likvidni
podnik plati uroky a v okamziku finan¢ni tisn¢ je takovému podniku banka schopna a ochotna
poskytnout dodatecny uvér. I likvidni podnik se mize vSak ocitnout v platebni neschopnosti,
pokud nema prostfedky na véasnou thradu svych zavazku, coz vsak pfipad ani jedné ze
zkoumanych spolecnosti neni. Jako prvni byly zkoumany ukazatelé rentability, které piinasi
pohled na efektivitu podnikatelské ¢innosti spolecnosti, kdy Zadouci je co nejvyssi a rostouci
uroven rentability. Rentabilita je u obou sledovanych spole¢nosti dosti vysoka, a proto je
mozné spolecnosti zajisté oznacit za efektivni. Zatimco spole¢nost PUR IZOLACE vykazuje
Vv krizovych letech zaporné hodnoty rentability, spole¢nost Stavebni JUKO ani v jednom ze
sledovanych obdobi zapornou hodnotu rentability nevykazuje. Zaporné hodnoty rentability
v roce 2009 jsou u spolecnosti PUR IZOLACE zpisobeny nizkou trovni hospodarského
vysledku, coz plati i pro rok 2013. Je nutné zminit, Zze z hlediska rentability byla spole¢nost
PUR IZOLACE v krizovych letech negativné ovlivnéna krizi mnohem vice nez spolecnost

Stavebni JUKO. Dopad krize je tak jasné patrny.

Po provedeni analyzy likvidity lze konstatovat, Ze ani jedna ze spolecnosti nema
s likviditou problém a je schopna tudiz dostat svych zavazkd. Ve vsech sledovanych letech
spole¢nost PUR IZOLACE dosahuje doporucovanych hodnot, jen v krizovém roce 2009 jsou
hodnoty likvidity hor$i. Spole¢nost Stavebni JUKO v nékterych letech (2006, 2008, 2015)
doporuc¢ovanych hodnot vSak nedosahuje, avSak nejedna se o nikterak ,,likvida¢ni* hodnoty,
dle kterych by bylo moZzné spolecnost oznacit za nelikvidni. Bézna likvidita je horSi u
spolecnosti Stavebni JUKO, coZ plati i pro pohotovou likviditu. Spole¢nost PUR IZOLACE je
na zdklad¢ zjiSténych hodnot likvidn€j$i. Ob¢ spolecnosti jsou vSak schopny své zavazky
splacet.

U aktivity plati, Ze ¢im je jeji hodnota vyssi, tim je spolec¢nost vice efektivni. V ptipadé
obratu aktiv lze konstatovat, ze vyvoj obratu aktiv je u obou spolecnosti dosti kolisavy, avSak
spole¢nosti dosahuji ve své podstaté doporu¢enych hodnot ve sledovaném obdobi. Obrat aktiv
1 obrat zasob je niz8i u spole€nosti Stavebni JUKO, avsak i ptesto 1ze konstatovat, ze ani jedna

ze spole¢nosti nema s efektivitou své podnikatelské ¢innosti nikterak zasadni problém, avsSak 1
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zde se krize zajisté v roce 2009 odrazila. NejhorSi hodnoty jsou totiz patrné v tomto roce.
Doba obratu pohleddvek by méla byt co nejnizsi a v priméru lepsich hodnot dosahuje opét
spolecnost PUR IZOLACE. Zatimco vroce 2009 cinila doba splatnosti pohledavek ve
spolecnosti Stavebni JUKO 66 dnti, v pfipadé spolec¢nosti PUR IZOLACE to bylo pouhych 28
dnt. LepSich hodnot spole¢nost PUR IZOLACE dosahuje taktéz v ptipad¢ doby splatnosti
kratkodobych zavazka v krizovém roce. Platebni moralka je u obou spolec¢nosti v potradku.
V souhrnu Ize konstatovat, ze lepSich hodnot v oblasti aktivity dosahuje spolecnost PUR

IZOLACE.

Spole¢nost PUR IZOLACE 1 spole¢nost Stavebni JUKO ke své ¢innosti potiebuji jak
vlastni zdroje, tak cizi zdroje. Mit cizi zdroje ke svému financovani je zajisté Zadouci, avsak je
nutné dosahovat nasledn¢ vyssich hodnot rentability. Celkova zadluzenost vypovida o finan¢ni
urovni spolecnosti. Spolecnost Stavebni JUKO ke své Cinnosti vice vyuziva cizi zdroje, a
proto je 1 jeji zadluzenost v porovnani se spolecnosti PUR IZOLACE ponckud vyssi.
Doporuc¢ovanych hodnot vSak dosahuje, takze nelze hovofit o problémech v oblasti
zadluzenosti. Celkovéa zadluzenost je u spole¢nosti Stavebni JUKO vs$ak vyssi. HorSich hodnot
spolecnost Stavebni JUKO dosahuje taktéz v ptfipadé¢ miry zadluZenosti, Grokové kryti a
koeficientu samofinancovani. I pfesto nelze hovofit o tom, Ze by spolecnost Stavebni JUKO
méla se zadluZenosti problémy. Oba podniky lze oznacit bezpochyby za finan¢né stabilni, kdy

Vv roce 2009 a 2013 je patrny vliv krize i na oblast zadluzenosti.

Analyza €istého pracovniho kapitdlu poukéazala na to, Ze obé spolecnosti maji ,,finan¢ni
polstai“, ktery je vSak niz§i u spolecnosti Stavebni JUKO. Velikost ¢istého pracovniho
kapitalu vypovida o platebni schopnosti spole¢nosti, pficemz na zéklad¢ zjisténych vysledki
je mozné ob¢ spolecnosti zajisté oznacit za likvidni a schopné hradit své finan¢ni zavazky, coz

1ze hodnotit pozitivné.

5.2 Navrhy a doporuceni

Nyni je nutné identifikovat kroky, které firmdm napomohly k pifekondni krize a
finan¢ni nestability v obdobi, kdy se Ceské stavebnictvi ocitlo v ipadku, a dale navrhnout

mozné kroky, které by mohly i v budoucnosti vést k omezeni vlivu krize na stavebni podniky.
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Na zékladé vysledki financni analyzy provedené v letech 2006 az 2015 ve spole¢nostech PUR
IZOLACE a Stavebni JUKO lze konstatovat, ze v dob¢ krize si o néco 1épe vedla spolecnost
PUR IZOLACE, jelikoz ta vykazovala lepsi hodnoty pomérovych ukazateli a taktéz Cistého
pracovniho kapitalu. S nejvétsi pravdépodobnosti to bylo dano tim, ze PUR IZOLACE se
zabyva specializovanou ¢innosti. V této oblasti je mensi konkurence, a proto bylo mozné krizi
prekonat 1épe. V dobé krize zarovein spolecnost zacala vyhledavat pro své sluzby nové trhy —
zemédelské stavby. Diky mensSi konkurenci zde nebyl tak velky tlak na ceny. Naopak
spolecnost Stavebni JUKO se zabyva zdkladni stavebni €innosti, ve které panuje obrovska
konkurence, a proto je zde patrny taktéz vyssi tlak na ceny dodavek. Proto Ize konstatovat, ze
Vv dobé¢ krize je efektivnéjsi vyhledavat nové piilezitosti na novych trzich a zaméfit se spiSe na

specializovanou ¢innost, kde neni pfili§ velky tlak na cenu ze strany investora.

Dale je nutné zminit, ze spole¢nost Stavebni JUKO k 31. 12. 2010 propustila znacnou
¢ast svych zaméstnancti a dale se zbavila taktéz nepotfebného majetku, ¢imz znacné snizila
své naklady. Od roku 2011 tak vyuziva OSVC ¢&i vyuziva sluzeb externich firem. Jelikoz od
roku 2011 firma zmenSuje celkovy objem uskute¢nénych zakazek, nemize ani dosahovat
trzeb, kterych dosahovala pted krizi. Jeji strategie vedla ke snizeni ndklada, ale zaroven taktéz
ke snizeni vykonu, coz je dilezité si uvédomit. Na hodnoty, které¢ firma vykazovala tedy pied

krizi, se jiz nikdy nenavratila vzhledem k vyse uvedenym skute¢nostem.

Naopak spole¢nost PUR IZOLACE ke snizovani po¢tu svych zaméstnanct po krizi
nepfistoupila. Svoji ¢innost spolecnost zaméfila po krizi na velké zemé&délské stavy a navazala
tudiz spolupraci se zemédélskymi podniky a druzstvy, diky cemuz se ji podatilo ziskat nové
zakazky a nové kontakty. Lze konstatovat, ze z pohledu dopada krize na stavebnictvi je pro
firmy zajist¢ vyhodnéjsi specializovand Cinnost, coZ vysledky financni analyzy zajisté plné
potvrzuji. Z hlediska vyvoje vykonti a vykonové spotieby je mozné spole¢nostem doporucit i
nadale sledovat vyvoj téchto polozek, hledat mezery na trhu a zaméfit pozornost na aktudlni

potieby trhu.

Stavebnim firmam lze dale doporucit mnohem vice zaméfit svoji pozornost na
strategické planovéani a progndzovani, diky ¢emuz dokazi néasledné mnohem lépe a rychleji

identifikovat blizici se krizi a flexibilné na ni néasledné reagovat. Vhodné je uplatnovat tzv.
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stihly management (lean management), zaméfit pozornost na provozni naklady a mzdové
naklady a vice uplatiovat individualni pfistup ke svym zdkaznikim. Firmy by se mély
mnohem vice zaméfit na omezeni plytvani a jednotlivé kroky své ¢innosti zoptimalizovat.

Diky tomu by mohla byt ¢innost spole¢nosti vice rentabilni, tedy efektivni.

Je nutné zminit, ze v dob¢ krize nedostatek financi a nejisté vyhledy do budoucna méni
taktéz piistup ze strany investort, kdy panuje neochota do stavebnich projekti vibec
investovat. Proto je nutnosti, aby se stavebni firmy soustfedily na fizeni financi, protoze
finan¢ni fizeni patii mezi klicové soucasti fizeni firmy. I pfesto se fada firem této oblasti
vibec nevénuje. Je nutné mit piehled o financich, vyhnout se tak pfijimani neekonomickych
zakazek, diky kterym se fada firem ocitd mnohdy v platebni neschopnosti. Spole¢nostem lze
doporucit mnohem vice zaméfit pozornost na fizeni cash flow. Stabilizované cash flow je
mozné oznacit za zakladni faktor Gispéchu pii prekonani jakékoliv krize, nikoliv jen finanéni.
Firmy se musi v této oblasti pribézné€ a neustdle vzdélavat. Majitelé stavebnich spolecnosti se
uci ekonomickym a finanénim dovednostem mnohdy cestou pokusu a omylu a ani netusi, jak
cash flow funguje, a proto se tak pousti do zakéazek, na které nemaji ani dostatek financi. To
ma za nasledek nahromadéni nesplacenych zavazki, rostouci zadluzenost a poskozeni dobrého
jména spole¢nosti. Pravé v dobé krize je nutné se tomuto vyhnout. Je nutné mit Casovy
harmonogram plateb a mit tudiZ naprosto dokonaly piehled o pfijmech a vydajich. V piipadé

vzniku problému poté spolecnost okamzite vidi, jak na tom v daném okamziku je.

Stavebnim firmam napomuze krizi pfekonat napf. taktéZ budovani dobrych vztahi se
zakazniky. VSeobecné plati, Ze v o¢ich vefejnosti stavebni spolecnosti nemaji dobrou povést.
Proto firmy, ktery svoji ¢innost stavi na dlouhodobych a stabilnich klientech, dokaZi posléze
krizi mnohem lépe zvladnout a maji tudiZ vyhodu nejenom v dobé¢ krize. Proto neni vhodné
ani podcenovat rozvoj vztahil s klienty. Krize jiz poukazala na to, Ze dlouhodobé vztahy jsou
velmi dilezité. Dale 1ze doporucit nepodcenovat ani loajalitu vlastnich pracovnikt. Stavebni
firmy se dosti Casto spoléhaji na levnou pracovni silu ze zahrani¢i a premysli v horizontu ,.ted’
a tady*, coz muze vést k problémim v dobé¢ krize. Je zddouci mit spokojené a dobte placené
zaméstnance, kteti sice vyjdou ,,draz*, ale jsou loajalni a svoji praci odvadi dobfe, a proto je

mozné se na n€ spolehnou taktéz v dob¢ krize.
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Stavebni spole¢nosti by mély trvat taktéZ na placeni pfedem, protoze pak se mohou
vyhnout potenciondlnim problémtim s platebni moralkou v dobé krize. Zalohy je vhodné
nastavit tak, aby pokryly cenu materidlu i cenu zameéstnancii. Pokud investor odmitne zalohu
zaplatit, je vhodné spiSe se poohlédnout po jiném klientovi. V dobé krize totiz nebyva

zasadnim problémem ani tak pocet zakazek, avSak druhotna platebni neschopnost.

Déle je nutné zminit, ze firmy by mély prodlouzit dodaci lhuty. Zakladnim stavebnim
kamenem uspéchu je totiz dobra povést. Na dobré povésti je mozné budovat dlouhodobé a
stabilni vztahy s klienty. Proto by pro firmy mélo byt plnéni zakazek v dohodnutém terminu
dnes jiz samoziejmosti. V tomto okamziku je Zadouci si jiz dopifedu domluvit delsi dodaci
lhutu pro piipad, ze se stane urCitd nepiedvidatelna udalost. Pokud nastane situace, kdy
stavebni firma nebude schopna dodat zakdzku ve stanoveném terminu, je nutné okamzité
klienta informovat o potizich, které brani dokonceni zakazky. Srozumitelnd a vc€asna
komunikace je v dob¢ krize totiz taktéz kli¢ova, jelikoz diky komunikaci lze piedejit riznym
problémiim a nepfijemnostem.

Diky vSem vySe uvedeny navrhim a doporucenim je mozné do budoucna krizi
Vv oblasti stavebnictvi 1épe piekonat ¢i se na ni dopfedu pfipravit tak, aby byl jeji dopad na
podnikatelskou ¢innost stavebnich firem co nejnizsi. K tomu, aby stavebni firma krizi ptezila,
potiebuje tudiz v zdsad¢ orientovat se na specializovanou c{innost, snizit naklady,
optimalizovat procesy, a predevsim efektivnim zptisobem fidit cash flow. Efektivné a spravné
fizeni firma, ktery ma jasn¢ definované procesy a nastroje, které slouzi k monitoringu
finan¢nich tokl, je nejenom v dobé krize vice odolnd, ale také konkurenceschopnéjsi. I

Vv oblasti stavebnictvi se situace na trhu méni a pteziji ti ,,organizované;jsi®.
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6 Zavér

Stavebnictvi patii zajisté mezi klicova odvétvi narodniho hospodaistvi, pficemz prave
ve stavebnictvi se svétova hospodaiska krize objevila jiz v roce 2009, tedy mnohem dfive nez
Vv ostatnich odvétvich. V okamziku, kdy pfiSla na pirelomu 2008 az 2008 nejvétsi globalni
ekonomicka krize i do Ceské republiky, jen mélokdo &ekal, e se tak hluboko podepise na
stavebnictvi. Stavebnictvi se vyznacuje vyssi setrvacnosti — vy$$i nez pramysl, dale podléha
vysoké sezonnosti a je zavislé na pocasi a na klimatickych podminkach. Projekty se v oblasti
stavebnictvi planuji nékolik let dopiedu, pficemz stavebni fizeni byvaji velmi dlouhd. Krize
ma na staveni firmy rizny dopad. V dobé krize musely stavebni firmy své zamé&stnance
propoustét, klesaly jejich zisky, nékteré znich ani krizi neptezily, pficemz doslo taktéz
k poklesu realizovanych vykont. Na ceské stavebnictvi méla tak krize v roce 2009 zajisté

obrovsky dopad.

Hlavnim cilem diplomové prace bylo detailn¢ analyzovat dopad krize na vybrané firmy
pusobici ve stavebnictvi. Dil¢im cilem diplomové prace bylo poté zhodnotit, zda jsou patrné
rozdily v dopadu krize na firmy zamétené na zdkladni stavebni vyrobu a na firmy se
specializovanou stavebni cinnost. Zakladni stavebni vyrobu reprezentovala spole¢nost
Stavebni JUKO a specializovanou stavebni ¢innost (izolace) zde reprezentovala spole¢nost

PUR IZOLACE. Nasledné bylo taktéz zhodnoceno, kterou firmu krize zasahla vice.

Text prace byl rozdélen na teoretickou a praktickou ¢ast. Teoretickd ¢ast definovala
odborna vychodiska zkoumané problematiky, kdy bylo nutné nejdiive zminit se o globalizaci
a krizi a dale byla jiZ pozornost zamétena na svétovou hospodaiskou krizi, jeji pocatek,
priciny, prubeh, vyvoj apod. V ramci teoretické Casti bylo nutné zminit taktéz samotny prabeh
krize Ceské republice a jeji dopad na stavebnictvi, kdy vliv krize na staveni sektor v Cesku byl
nasledné zhodnocen. Praktickd ¢ast jiz méla podobu finan¢ni analyzy spolecnosti Stavebni
JUKO a PUR IZOLACE, kdy vysledky analyzy byla navzdjem porovnany a zhodnoceny.
V zavéru byla prezentovana doporuceni, kterd mohou vliv krize na stavebnictvi do budoucna

omezit a tim napomizou predchazet negativnim diisledkiim krize na ¢eské stavebnictvi.
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Finan¢ni analyza byla provedena za obdobi 2006 az 2015 a na zaklad¢ jejich vysledka
lze konstatovat, ze obé spolecnosti byly krizi zajisté negativné ovlivnény. V ramci finan¢ni
analyzy byla provedena vertikalni a horizontalni analyza rozvahy a vysledovky, dale analyza
pomérovych ukazatelli a analyza Cistého pracovniho kapitalu. Na zéklad¢ vysledkl je mozné
konstatovat, ze mens$i vliv krize je patrny v piipad¢ spole¢nosti PUR IZOLACE, coz bylo
dano primarné tim, Zze spolecnost se zabyva specializovanou ¢innosti, kde panuje mensi
konkurence. U této spole¢nosti nabyvaly hodnoty ukazatel piiznivéjSich hodnot. Spole¢nosti
PUR IZOLACE se tak podafilo krizi pfekonat 1épe, coz bylo dano taktéz tim, Ze se zacala
orientovat na nové trhy — zemédélské stavby. V dobé krize je totiz zddouci vyhledavat nové
ptilezitosti na novych trzich. Diky globalni finan¢ni krizi obé spole¢nosti pocitily, Ze fungovat
v dobé¢ krize a udrzet se na trhu neni viibec snadné. I piesto, Ze se ob¢ spolecnosti v dob¢ krize
zajisté potykaly s uritymi problémy, krizi se jim podafilo pfekonat, coz bylo déno i spravné
nastavenou strategii. V zavéru diplomové prace byla zminéna doporuceni, kterd do budoucna

napomiizou krizi spole¢nostem plisobicim ve stavebnictvi 1épe piekonat.
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