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ABSTRAKT

Diplomova prace se zabyva posouzenim ekonomické situace spole¢nosti CQQ v letech
2013-2022 na zéklad¢ vysledkli vybranych wukazateli finan¢ni analyzy a
prostiednictvim statisticky metod. Teoretickd ¢ast prace se zaméfuje na financni a
statistickou teorii. Analytickd ¢ast obsahuje vypocty financnich ukazatelli spole¢nosti,
znichz nékteré jsou déale zpracovany i1 v ramci analyzy statistické. Posledni Cast se
vénuje navrzenym feSenim pro néapravu ¢i zlepSeni ekonomické situace dané

spole¢nosti.

ABSTRACT

The thesis deals with the assessment of the economic situation of CQQ in the years
2013-2022 based on the results of selected financial analysis indicators and statistical
methods. The theoretical part of the thesis focuses on financial and statistical theory.
The analytical part contains calculations of financial indicators of the company, some of
which are further processed in the statistical analysis. The last part is devoted to the

proposed solutions for correcting or improving the economic situation of the company.

KLICOVA SLOVA

Finan¢ni ukazatele, statistické metody, ¢asové fady, regresni analyza, korela¢ni analyza,

prognoza.
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Financial ratios, statistical methods, time series, regression analysis, correlation
analysis, forecasting.
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UvVOD

Tato diplomova prace se veénuje posouzeni financni situace spolecnosti CQQ.
K dosahovani hlavnich cili v podnikani, jakymi jsou zisk, trzni rist ¢i
konkurenceschopnost podniku je dulezité znat podrobné financni situaci daného
podniku. K tomu napomaha vyhodnoceni finan¢nich ukazatelli spolec¢nosti, které maji
vypovidajici hodnotu nejen pro vedouci pracovniky dané spolecnosti, ale i pro jejich
zaméstnance ¢i investory. Doplnéni téchto ukazatelii statistickymi metodami umoziuje
prognozovat vyvoj ukazateli do budoucna vramci prevence hrozeb nebo zesileni
prilezitosti.

Prvni ¢éast této prace rozviji finanéni a statistickou teorii pro aplikaci v ¢astech
nasledujicich. V souvislosti s finan¢ni teorii se jednd o informace v ramci finan¢ni
analyzy jako je jeji uziti, metody a postupy jejiho zpracovani ¢i hlavni zdroje Cerpani
informaci. Tato subkapitola je déle rozvinuta o informace z oblasti analyzy pomérovych
a rozdilovych ukazatelli véetné soustav danych ukazateld. Statisticka teorie pojednava o

casovych fadach spolecné s regresni a korela¢ni analyzou.

Nasledujici kapitola této prace je cast analytickd. Zde jsou vypocteny jednotlivé
vybrané finan¢ni ukazatele a nékteré znich jsou doplnény o statistickou analyzu.
V ramci prvni ¢asti statistické analyzy je vypoctena i zminéna budouci prognoza vyvoje
danych ukazateli. Druha cast této analyzy obsahuje analyzu korelacni, kterd
vyhodnocuje, zda maji vybrané ukazatele mezi sebou linearni zavislost a jak je pfipadné
zavislost silnd. VSechny tyto vypoctené hodnoty jsou uvedeny vradmci celkového

zhodnoceni v nasledujici subkapitole.

Posledni ¢ast obsahuje navrzena feSeni vedouci k napravé nebo zlepSeni hodnot daného
finan¢niho ukazatele ¢i ekonomické situaci podniku CQQ. VSechny tyto navrhy vychazi

z vypoctenych analyz z ¢asti ptedchozi.



1 CILE PRACE, METODY A POSTUPY ZPRACOVANI

V této casti diplomové prace bude popsan hlavni cil spole¢né s cili dil¢imi. Déle bude

popsana metodika tvorby préce a jednotlivé postupy zpracovani.

1.1 Cile prace

Hlavni cil této prace je posoudit ekonomickou situaci spole¢nosti CQQ a na zakladé¢

zjisténych vysledkl navrhnout mozna feSeni vedouci k napravé dané situace.
Pro dosaZeni hlavniho cile bylo tfeba definovat cile diléi:

e Vymezeni informaci z finan¢ni a statistické teorie;

e Piedstaveni analyzované spolecnosti;

e Sbér dat pro vyhodnoceni aktualni ekonomické situace spolecnosti;
e Analyza dat pomoci ekonomickych ukazatell a statistickych metod;
e Vyhodnoceni analyz a nalezeni problém;

e Navrhy na feSeni dané¢ho problému.

1.2 Metody a postupy zpracovani

V tomto odstavci budou popsény jednotlivé metody a postupy zpracovani obsazené
v této praci. Uvodni teoreticka &ast vychazi ze zjisténych informaci v ramci odborné
literatury a je aplikovana pro lepsi vSeobecnou znalost prace jako celku, stejné jako
samotnou ndvaznost této prace. Nasledné bude popsana analyzovand spole¢nost na
zaklad¢ volné dostupnych podkladii a zjisténych informaci od vedeni spole¢nosti. Sbér
dat prob¢hne kvantitativni metodou v rameci pfistupu standardizované archivni analyzy a
bude vychézet zejména z rozvah a vykazii ziski a ztrat spolecnosti v obdobi let 2013—
2022. V ¢asti analyzy dat budou vypocteny jednotlivé ukazatele finan¢ni analyzy, které
pak za pomoci programu Microsoft Excel a statistického programu R budou slouzit
k vypoctu analyzy casovych fad a regresni analyzy v ¢asti statistické. Vysledky téchto

analyz odhali predikci finan¢nich ukazatelli spolecnosti do nasledujicich dvou let.
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V analytické ¢asti bude jeSté vypoctena analyza korelacni, ktera zjiStuje vzajemnou
asociaci mezi jednotlivymi finanénimi ukazateli. Na zéklad¢ zjisténych vysledkt dojde
k identifikaci problémtl spolecnosti. V posledni ¢asti budou navrzena feSeni pro

identifikované problémy za ucelem zlepSeni ekonomické situace spolecnosti CQQ.
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2 TEORETICKA VYCHODISKA

Tato kapitola je rozdélena z divodu vétsi piehlednosti do dvou podkapitol. Prvni z nich
popisuje problematiku finanéni teorie. Jednd se o zdroje dat financni analyzy,
uplatiiované metody, uzivatele finan¢ni analyzy nebo popis jednotlivych ukazateli.
Druhé ¢ast se vénuje statistické teorii. Konkrétné problematice ¢asovych fad, regresni

analyzy a korela¢ni analyzy.
2.1 Financdni teorie

Jednotlivych definic finan¢ni analyzy je enormné velké mnozstvi. V ramci cile této
diplomové prace odpovidd nejlépe skuteCnosti tato ,, Financni analyza predstavuje
systematicky rozbor ziskanych dat, ktera jsou obsazena predevsim v ucetnich

vkazech. “ (Ruckova, 2021, s. 9)

Finan¢ni analyza je dualezity néstroj pro management firem, protoze jim poskytuje
informace klicové ke spravnému rozhodovani se ohledné ziskavani finan¢nich zdrojt,
stanoveni optimalni finan¢ni struktury, alokaci volnych penéznich prosttedk,
poskytovani obchodni tivéri nebo pfi rozdélovani zisku. Kromé manazerti spolecnosti
maji tyto informace znatelny dopad na rozhodovani investord, konkurentt,
zameéstnancl, statnich instituci ¢i odborné vetejnosti. Proto je dalezité vzdy védet pro

koho je finan¢ni analyza zpracovavana. (Knapkova, 2017, s. 17)

Dtlezité v souvislosti s finan¢ni analyzou a jejim vyhodnocenim je i chapat pojem
finan¢ni zdravi podniku. VSeobecné je za finan¢né zdravy podnik povazovéan takovy
podnik, ktery je v soucasné dob¢ i nejblizSi budoucnosti schopen plnit smysl své
existence. To znamend, Ze podnik zhodnocuje vlozeny kapitdl, nemad problém
s thradami svych zévazkl a v kone¢ném dusledku je ve svém rozhodovani nezavisly.

(Peskova, 2012, s. 9)
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2.1.1 Zdroje dat finan¢ni analyzy

Pro zpracovani finan¢ni analyzy je nutné ziskat stézejni data za ucelem kvalitniho
zpracovani a dosazeni relevantnich vysledkt. Zakladni zdrojem dat podniku jsou jeho
ucetni vykazy — rozvaha, vykaz zisku a ztraty nebo piehled o penéznich tocich.

(Rickova, 2019, s. 21)

Znalost obsahu jednotlivych ucetnich vykazi je zékladni pfedpoklad pro zpracovani
finan¢ni analyzy. Kromé¢ toho je ovSem nutné znat i vzdjemné souvztaznosti mezi
jednotlivymi vykazy pro spravné pochopeni a aplikovani této problematiky. (Knapkova,

2017,s.19)
Rozvaha

Jednd se o urCitou formu bilance spolecnosti, kterd poddva piehled o aktivech a
pasivech spolecnosti k ur¢itému okamziku. Mlizeme ji d¢lit na rozvahu: zahajovaci,
fadnou, mimotadnou, konecnou nebo pocatecni. Zakladni funkci rozvahy je vyjadreni
hodnoty majetku v penézich spole¢né¢ se zdroji jeho financovani. Dilezité je si
uvédomit, Ze rozvaha neni schopna charakterizovat Casovy vyvoj hospodatfeni

spole¢nosti. (Rubakova, 2015, s. 21)
Vykaz zisku a ztrat

Prezentuje ptehled vynost a nakladl spolecnosti za urcité obdobi, naptiklad mésic nebo
rok. Vykaz zisku a ztraty si lze ptredstavit jako film o spole¢nosti za sledované obdobi.
Asi nejdulezitéjsi cast informace, kterou tento vykaz ukazuje je Cisty zisk spolec¢nosti.
Struktura samotného vykazu ma logicky charakter. Prvni polozkou jsou trzby podniku,
od kterych jsou nésledné odecitany rtzné nakladové polozky, nez dojde k stanoveni

¢istého zisku. (Gladis, 2005, s. 37)

Je diilezité aspon zkracenou formou ukézat, jak k tvorbé ¢isté¢ho zisku dochazi. V prvni
fad¢ spolecnost pracuje se ziskem hrubym (EBITDA) tato anglické4 zkratka vychdzi

z vyznamu “‘earnings before interest, taxes, depreciation and amortization ”. K ¢istému
zisku tedy spolec¢nost dojde odectenim odpisii (= EBIT), urokti (= EBT) a v posledni
fadé dani (EAT = Cisty zisk). (Kndpkova, 2017, s. 48)
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2.1.2 Metody a postupy finanéni analyzy

V prub¢hu historického vyvoje se jednotlivé metody a postupy standardizovaly.
Aktudlné tyto metody lze nazvat tradicnimi a jsou v praxi oblibené zejména pro svoji
jednoduchost. K zdkladnim metodam, které se pfi tvorbé financni analyzy pouZivaji,
patii zejména:

e analyza tokovych ukazateld,

e analyza rozdilovych ukazateld,

e analyza pomérovych ukazateld,

e analyza soustav ukazateldl,

e souhrnné ukazatele hospodateni.
(Knapkova, 2017, s. 59)
Kromé téchto elementarnich a tradi¢nich metod existuji i vy$s$i metody tvorby finan¢ni
analyzy. OvSem tyto metody nejsou univerzalni a k jejich aplikaci je Casto vyzadovano
specidlni softwarové vybaveni. Jejich vyuziti ma, proto spiSe oblast specializovanych

nebo vyzkumnych pracovist. (Rackova, 2019, s. 44)

2.1.3 Uziti finan¢ni analyzy

Vysledky finan¢ni analyzy mohou byt uzity riiznymi subjekty, a to jak uvnitf, tak mimo
danou spolecnost. Jestli uzivatel je soucasti dané spolecnosti anebo plisobi mimo ni Ize
kategorizovat jako externi nebo interni uzivatel. (Jifi¢ek, 2008, s. 5)

Pro leps$i srozumitelnost budou napied predstaveni uzivatelé finan¢ni analyzy externi.

Investori

V prvni fadé se jednd o pifipadné investory spolecnosti, ktefi na zdkladé¢ vysledki
finan¢ni analyzy zhodnocuji vloZeni vlastniho kapitalu za i¢elem zhodnoceni naptiklad
ve formé dividend. Klicové parametry na zaklad¢, kterych se rozhoduji jsou mira rizika
a vynosi u vlozen¢ho kapitalu, likvidita, rentabilita a stabilita daného podniku.

(Kislingerova, 2007, s. 33)
Obchodni partneri

V ramci obchodnich partnert se jedna o dodavatele a odbératele spole¢nosti. Z pohledu

dodavatele jsou stéZejni ukazatele jako likvidita, solventnost nebo stabilita podniku. Co

14



se ty¢e odbératelil, pak je dalezité, aby spolecnost byla schopna dostat zavazkim vici
nim ve smyslu v€asnych a kvalitnich dodavek odebirané sluzby nebo vyrobku.

(Kislingerova, 2007, s. 33)
Financ¢ni instituce

Jedna se zejména o bankovni a jiné Givérové spolecnosti, které mohou mit velky zajem
na financovani dané spolecnosti. Pro zjisténi tivéruschopnosti provadé¢ji tyto instituce
hodnoceni, aby urc€ily bonitu dluznikd, coz je schopnost splacet dluhy. Finan¢ni analyza
poskytuje pohled na strukturu aktiv a financnich zdroja, které budou pouzity pro
budouci platby. Banky maji metodu monitorovani dluznikli, kdy garantuji konkrétni
urokové sazby prostfednictvim smlouvy. V piipadé nesplnéni této povinnosti si banka
vyhrazuje pravo upravit podminky uvéru. Nedodrzeni této povinnosti totiz zvySuje

riziko dluznika, Ze nebude schopen uvér splacet. (Peskova, 2012, s. 18)
Stat

Pro statni slozky finan¢ni analyza slouZzi zejména ke kontrole dafiové povinnosti nebo
ptehledu o finanénim stavu podniki, které se néjakym zpiisobem podileji na statnich

zakazkach. (Peskova, 2012, s. 19)
Konkurence

Dalsim, kdo mlize pracovat s vefejné dostupnymi dokumenty spole¢nosti mohou byt jeji
konkurenti. A to na zdklad¢ zhodnoceni pozice dané¢ho podniku na trhu nebo i
k nastaveni vlastnich internich parametra jako je naptiklad cenova politika. Kromé toho
mohou byt sledovany trzn¢ slabsi podniky trhu za ucelem piedchazeni zisku

konkurené¢ni vyhody. (Peskova, 2012, s. 19)
Nyni budou pfedstaveni uzivatele interni.
Manazeii

Finan¢ni analyza je nedilnou soucésti fizeni podniku. Hraje vyznamnou roli jak pfi
operativnim fizeni, tak pii tom strategickém. Pro management spolecnosti je stézejni ve
volbé o poméru optimalni majetkové struktury, ale také k rozhodnuti, jak pracovat

s volnymi finan¢nimi prostfedky nebo jak je naopak ziskat. (Kislingerova, 2007, s. 34)
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Zaméstnanci

Kazdy pracovnik dané spolecnosti ma i na zaklad¢ finan¢ni analyzy moZznost zhodnotit
finan¢ni situaci svého zaméstnavatele k reflektovani své jistoty zaméstnani nebo

vyhlidky mzdového ristu. (Kislingerova, 2007, s. 34)

2.1.4 Analyza pomérovych ukazatelu

Mezi nejpouzivangjsi a nejoblibenéj$i metodu financni analyzy patfi pravé analyza
pomérovych ukazateli. Déava =zakladni pfehled o finan¢nich charakteristikach
spole¢nosti. Jeji nevyhodou je vSak nizkd schopnost vysvétlovat jevy. (Sedlacek, 2011,

s. 55)

Mezi nejpouzivangj$i ukazatele pomérové analyzy se fadi: ukazatele likvidity,

rentability, zadluzenosti a aktivity. (Knapkova, 2017, s. 87)

2.1.4.1 UkKkazatele likvidity

Pojem likvidita je bezesporu velice dilezity pojem v kontextu finan¢ni problematiky.
Piedstavuje schopnost preménit rizné slozky majetku na penézni hotovost a z pohledu
likvidity spolecnosti urcuje, zda je spolecnost schopna hradit své zavazky vcas. Nizka
likvidita brani spolecnostem vyuzivat ziskové pfilezitosti v pribéhu riznych operaci,
coz miize vést az k problémim s platebni schopnosti podniku. Naopak pifebyte¢na
likvidita neni také pro podnik ideélni, protoZe znaci, Ze management spolecnosti neni
schopen penize efektivnéji zhodnocovat nez formou obéznych aktiv. (Rackova, 2021, s.

225-226)

S likviditou uzce souvisi pojem solventnost nebo dalo by se fict, ze je likvidita
podminkou solventnosti. Tento pojem vylozené oznacuje schopnost podniku hradit v¢as

své zavazky. (Stivova, 2008, s. 64)

Ukazatele likvidity maji obecnou formu. V citateli uvadi, ¢im spolecnost mize zaplatit
vici tomu, co musi zaplatit. Rozd€luji se na tfi zdkladni: okamzitd, pohotova a bézna

likvidita. (Rackova, 2021, s. 230)
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Okamzita likvidita
Oznacovana taky jako likvidita I. stupné. Vypocte se jako pomér finan¢niho majetku a
kratkodobych zévazkl. Finanénim majetkem nejsou mysleny jen penézni prostiedky na

uctech a v pokladné, ale taky kratkodobé obchodovatelné cenné papiry. Doporucena

hodnota by se méla pohybovat mezi 0,2-0,5. (Scholleova, 2012, s. 177)

e kratkodoby finantni majetek
okamiZzita likvidita = ~ — (2.1
kratkodobé zavazky

Pohotova likvidita

Oznacovana taky jako likvidita II. stupné. Vypocte se jako pomér rozdilu obéznych
aktiv a zasob a kratkodobych zavazkii. Pohotova likvidita je zpfisnénim likvidity bézné,
protoze zahrnuje zdsoby, které jsou nejhiie preménitelné na penize. Doporucena

hodnota by se mé¢la pohybovat mezi 1-1,5. (Scholleova, 2012, s. 177)

(obézna aktiva — zasoby)

pohotova likvidita = (2.2)

kratkodobé zavazky

Bézna likvidita
Oznacovana taky jako likvidita I. stupné. Jak napovida charakter vypoctu ukazuje
kolikrat jsou obézna aktiva vétsi, nez kratkodobé zavazky neboli kolikrat je podnik
schopen uspokojit své véfitele, kdyby proménil vSechna aktiva na penize. Doporucena
hodnota by se méla pohybovat mezi 1,8-2,5. (Scholleova, 2012, s. 177)

obéina aktiva

beina likvidita = kratkodobé zavazky (2.3)
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2.1.4.2 Ukazatele rentability

Rentabilita nebo také vynosnost kapitalu je métitkem schopnosti podniku vytvaret nové
efekty, dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitdlu. Ukazatele rentability
poméiuji vyslednou hladinu efektu dosazeného podnikem ke zvolené srovnavaci
zékladné. Cim vyssi rentability podnik dosahuje, tim 1épe hospodati se svym majetkem

a kapitalem. (Scholleova, 2012, s. 175)

Ukazatele rentability 1ze také interpretovat tak, Ze udavaji, kolik K¢ zisku ptipada na 1
K¢ ve jmenovateli. Protoze jednotlivych ukazateli je velké mnozstvi zde budou
uvedeny v praxi nejpouzivanéjsi. Jedna se o rentabilitu aktiv, vlastniho kapitalu a trzeb.

(Kislingerova, 2007, s. 98)
Rentabilita aktiv

Ve zkratce ROA, je jeden z hlavnich ukazatell rentability. K jeho pométovani je dobré
vyuzit oborového primeéru spolecnosti. Dava do poméru zisk s celkovymi aktivy bez
ohledu na to, zda byla financovana ze zdroju vlastnich nebo cizich. Interpretuje tim, jak

efektivné podnik hospodafi se svym majetkem. (Kislingerova, 2007, s. 83)

RoA = 25K (2.4)
"~ aktiva '

Rentabilita vlastniho kapitalu

Ve zkratce ROE, jeho méfenim vyjadfujeme vynosnost kapitalu vloZené¢ho akcionati
nebo vlastniky podniku. Jinymi slovy je to ukazatel, s jehoz pomoci mohou investofi
zjistit, zda je jejich kapital reprodukovan s nélezitou intenzitou odpovidajici riziku
investice. Hodnota tohoto ukazatele by méla byt vyssi, nez je urokova mira
bezrizikovych cennych papiru, jinak hrozi zanik spolecnosti. Co se tyce vstupnich

udajii, dava do pomeéru zisk a vlastni kapital spolecnosti. (Riickova, 2019, s. 63)

ROE = — 25K 25
~ vlastni kapital (25
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Rentabilita trZzeb

Ve zkratce ROS, n¢kdy oznacovan jako ziskova marze. Obecné jej lze charakterizovat
jako procentudlni podil zisku na 1 K¢ trzeb. Pfi srovnavani vyslednych hodnot tohoto
ukazatele l1ze zjistit, Ze v pfipad¢ hodnot nizSich, nez jsou hodnoty oborového priméru,
se jedna o nepiiméfené nizké ceny vyrobkll a vysokych ndkladl. Pro vypocet tohoto
ukazatele se pométuje zisk s trzbami podniku. (Riickova, 2019, s. 63)

zisk

ROS = " (2.6)

2.1.4.3 Ukazatele zadluZenosti

Vypovidaji o tfech zékladnich skute¢nostech objasiiujici finan¢ni situaci podniku: o
celkové zadluzenosti podniku, charakteru jeho zadluzovani a schopnosti tuto
zadluZzenost snaset. Tyto ukazatele jsou Uzce propojeny se strukturou financovani
podniku, ktera se d& charakterizovat podilem ciziho a vlastniho kapitalu. (Véavrova,

2014,s. 161)

Nicméné, i kdyz rostouci zadluzeni podniku vede k zvySeni rizika finan¢ni nestability,
nemusi vzdy nutné predstavovat negativum. Rust zadluZenosti totiz pfispiva k vyssi

trzni hodnoté podniku v disledku celkové rentability. (Sedlacek, 2011, s. 63)

Druhou skute¢nosti je, Ze cizi kapitadl ma pro spolecnost nizsi cenu nez kapital vlastni, a

to proto, Ze uroky z né&j si mohou odecist od zakladu dané. (Knapkova, 2017, s. 87)
Celkova zadluZenost

Je zakladnim ukazatelem zadluzenosti. Véftitelé spolecnosti preferuji nizké hodnoty
tohoto ukazatele, protoze v piipadé krachu spole¢nosti jim zlstane vice prostfedkli
k vyplaceni. Doporucend hodnota tohoto ukazatele se pohybuje mezi 30 % a 60 %
v souvislosti s odvétvim podniku a predchozimi uvedenymi skute¢nostmi. Ukazatel se
vypocita pomérem mezi cizim kapitdlem a celkovymi aktivy spole¢nosti. (Kndpkova,
2017, s. 88)

cizi kapital

Celkova zadluzenost = _ : 2.7)
celkova aktiva
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Koeficient samofinancovani

Je dopln¢k k ukazateli celkové zadluZenosti. Soucet obou téchto ukazateli by mél byt
roven 1. Vysledky téchto ukazatell poddvaji informace o tom, jakd je struktura
financovani podniku. Idealné by tak mél nabyvat hodnot mezi 40 % a 70 %. Koeficient
samofinancovani ukazuje, jak je podnik finan¢né nezavisly na cizich zdrojich, kdyz

dava do poméru vypoctu vlastni kapital a celkova aktiva. (Sedlacek, 2011, s. 63)

vlastni kapital 2.8)

Koeficient samofinancovani = -~ -
f f celkova aktiva

Finanéni paka

M¢ti uziti levngjsiho ciziho kapitalu, ktery plni funkei finanéni padky. To znamena, Ze
zvySuje finanéni silu podniku a pfispiva k jeho prosperité. Podporuje tedy myslenku
levnéjsiho ciziho kapitadlu pro financovani spolecnosti. Také lze fici, ze vyjadiuje
kolikrat ptevySuje celkovy kapitdl objem vlastniho kapitalu. Vypocet pouze obraci

Citatel a jmenovatel koeficientu samofinancovani. (Vavrova, 2014, s. 161)

celkova aktiva

Financéni paka = (2.9)

vlastni kapital

2.1.4.4 Ukazatele aktivity

Zachycuji, schopnost podniku vyuzivat jednotlivé ¢asti svého majetku. Ukazuji, zda ma
podnik néjaké piebytecné kapacity, coz miize znamenat zbytecné naklady a tim padem
niz8i zisk. Druhou variantou je nedostatek produktivnich aktiv, coz by v budoucnu

mohlo vést k problému s realizaci ristovych ptilezitosti. (Scholleova, 2012, s. 178)

V ptipad¢ ukazateld aktivity se lze setkat se dvéma typy. Prvnim z nich jsou ukazatele
obratovosti, které informuji o poétu obratek za uréité obdobi. Cim vys3i je jejich pocet,
tim krat$i dobu je majetek vazan, coz povétSinou znamend vétsi zisk. Druhy typ jsou

ukazatele doby obratu, které vyjadiuji primeérnou dobu obratky majetku. Cilem je, aby
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tato doba byla co nejkrat§si a zvySil se tak pocet obratek v souvislosti s jejich

maximalizaci. (Scholleova, 2012, s. 178)
Obrat celkovych aktiv

Byvéa oznacovan jako vazanost celkového vlozeného kapitalu. Udava pocet obratek
aktiv za dany casovy interval nejcastéji rok. Obvykle se tento ukazatel pohybuje
v rozmezi 1,6-2,9, nicméné je tfeba piihlédnout k oborovému praméru. Ukazatel se

vypocita jako pomér trzeb a celkovych aktiv spolecnosti. (Kovar, 2016, s. 108)

Obrat celkovych aktiv = —— 20 (2.10)
rat cetxovyeh aktlv = - elkova aktiva '

Obrat stalych aktiv

Tento ukazatel slouzi ke zjisténi Urovné efektivity vyuziti jednotlivych casti
dlouhodobého majetku podniku. Hodnota ukazatele podava informaci o tom, kolikrat
béhem jednoho roku se dlouhodoby majetek obrati v trzby. Dulezité je vzit v ivahu
miru odepsanosti aktiv a metody odpisovani, které spolecnost vyuziva. Vypocet je
obdobny jako u obratu celkovych aktiv jen celkova aktiva nahrazuje aktivy stalymi

(dlouhodobymi). (Vochozka, 2021, s. 195)

Obrat stélych aktiv = —— 20 (2.11)
rat Sty aktiv = ordla aktiva '

Doba obratu zavazku

vvvvvv

ukazatelem aktivity vramci jejich souméfeni. Z hlediska finan¢niho hospodateni
spolecnosti piijde totiz o dodrzovani/nedodrzovani obchodné uvérové politiky. Doba
obratu zavazkd byva obecné delsi nez doba obratu pohledavek. V opacném piipad¢ by
dochazelo k druhotné platebni neschopnosti. Pfi vyhodnocovani tohoto ukazatele zalezi

také na velikosti spolecnosti. U malych firem bude platit, ze ptili§ dlouhd doba obratu
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zavazkl (pohledavek) mize vést k rychlému finanénimu krachu, protoze malé firmy

nemaji ¢asto velké finan¢ni rezervy. (Riackova, 2019, s. 71)

Vyjadfuje dobu trvani tthrady zdvazku od okamziku jeho vzniku. Udavé dobu ve dnech,
po kterou ziistavaji zavazky nesplaceny a podnik vyuziva bezuroény obchodni uvér.
Vypocitd se jako pomér kratkodobych zavazkd spolecnosti a trzeb nasledné

vynasobenych ¢islem 360. (Hobza, 2015, s. 88)

kratkodobé zavazky

Doba obratu zavazkli = 360 (2.12)

trzby

Doba obratu pohledavek

Vyjadiuje dobu, ktera uplyne od fakturace zbozi &i sluzeb do dne jejich zaplaceni. Cim
delsi je doba obratu pohledavek, tim vice penéznich zdroji firma potiebuje. Vypocita se
jako pomér pohledavek spolecnost a jejich trzeb s naslednym vynasobenim cislem 360.

(Srpova, 2010, s. 341)

pohledavky

Doba obratu pohledavek = 360 (2.13)

trzby

Hodnota tohoto ukazatele se srovndva sdobou splatnosti faktur a odvétvovym
primérem. Cim del§i je doba inkasa pohledavek, tim vyssi jsou naklady a piipadna

potieba uvért. (Knapkova, 2017, s. 105)

2.1.5 Analyza rozdilovych ukazatelu

Tyto ukazatele ptedstavuji rozdil stavu urcitych skupin aktiv nebo pasiv vztazenych
k témuz okamziku. Typickymi ptedstaviteli rozdilovych ukazatelll jsou Cisty pracovni

kapital a Cisté pohotové prostiedky. (Rickova, 2019, s. 42)
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2.1.5.1 Cisty pracovni kapital (CPK)

Piedstavuje tu ¢ast obéznych aktiv, kterou podnik financuje svymi dlouhodobymi
zdroji. Také se znaci jako ,,financni polStai, protoze zajiStuje podniku pokracovani
vjeho cCinnosti i v pfipadé nepfiznivych udélosti v podobé necekaného vydeje
penéznich prostiedkll. Zakladni poZadavek je, aby hodnota ¢istého pracovniho kapitalu
byla kladnd. Nicméné v praxi nefunguje skutecnost, Ze ¢im vyssi je hodnota tohoto
ukazatele, tim je podnikové situace lepsi, protoze dlouhodoby kapital je pro spole¢nost
drazsi nez kratkodoby a jeho nadmérné mnozstvi snizuje vynosnost kapitalu. Vypocet
Cisttho pracovniho kapitdlu se provadi jako rozdil mezi obéznymi aktivy a

kratkodobymi zavazky. (Fotr, 2012, s. 344)

Cisty pracovni kapital = obéina aktiva — kratkodobé zavazky (2.14)

2.1.5.2 Cisté pohotové prostiedky (CPP)

Urcuji okamzitou likviditu pravé splatnych kratkodobych zavazka. Ve chvili, kdy
spolecnost zahrne do penéznich prostredkii pouze a hotovost a zlistatek na bézném uctu,
jedna se o nejvyssi stupen likvidity. Mezi pohotové penézni prostitedky mohou patfit i
kratkodobé cenné papiry nebo kratkodobé terminované vklady, protoze maji vysokou
likviditu. Vypocet Cisty pohotovych prostiedkl se udava jako rozdil mezi pohotovymi
penéznimi prostfedky spolecnosti a okamzité splatnymi zévazky. (Knapkova, 2017, s.

86)

CPP = pohotové penéini prosttedky — okamzité splatné zavazky (2.15)

2.1.6 Soustavy vybranych ukazateld

Patii mezi metodické nastroje financni analyzy a vétSinou jsou postaveny na vice
raznych faktorech a vzajemnych zéavislostech mezi ukazateli. MliZze se jednat o modely

odhalujici: vcasnou vystrahu, identifikaci symptomt, budouci nesolventnost nebo
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predikci do budoucna. Samotné soustavy vybranych ukazatelll lze rozdélit na dvé

podskupiny: bankrotni a bonitni modely. (Kalouda, 2016, s. 70)

2.1.6.1 Bankrotni modely

Tyto modely slouzi k ptedpovédi moznych finan¢nich problémi podniku nebo dokonce
k predikci mozného ohrozeni bankrotem. Bankrotnimi modely se tedy nazyvaji

v dasledku jejich funkce upozornovat na ptichazejici finanéni problémy. Patii sem napi:

e Altmanova analyza,

o Taffleriiv index. (Vochozka, 2020, s. 100-101)
Altmanova analyza

Také nazyvana jako Altmantv model. Jeho hodnoty vychéazi z propoctu globalnich
indexd, respektive indext celkového zhodnoceni. V prostiedi Ceské republiky je tento
model velmi oblibenym pravdépodobné kvili jednoduchosti jeho vypoctu. Je stanoven
jako soucet hodnot péti béznych pomérovych ukazatell, jimz je pfifazena rizna vaha.
Po dosazeni a vypocteni hodnot vyjde Ciselnd hodnota tzv. Z—score, kterd uruje miru

finan¢niho zdravi podniku. (Rtackova, 2019, s. 81)

Z=0717 X, + 0,847 - X, + 3,107 - X5 + 0,420 * X, + 0,998 - X, (2.16)

kde:

X1 = ¢isty pracovni kapital / aktiva celkem,

X2 = nerozdé¢leny zisk minulych let / aktiva celkem,
X3 =EBIT / aktiva celkem,

X4 = vlastni kapital / cizi zdroje,

X5 = trzby / aktiva celkem.

Vysledna hodnota Z—score ma néslednou interpretaci:
Z > 2.9 = uspokojiva situace,

1,2 <Z <2,9 =S8eda zéna — nelze jednoznacné urcit finanéni zdravi,
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Z <1,2 = finan¢ni problémy a moznost krachu. (Riickova, 2019, s. 81)
Taffleriiv index

Tento model byl vytvofen jako reakce na Altmanovu analyzu. Pracuje se Ctyimi
klicovymi pomérovymi ukazateli, které maji pfifazené své jednotlivé vahy dulezitosti.

Index se d¢€li na variantu pivodni a modifikovanou. (Vochozka, 2020, s. 117)

Zde je uveden vypocet pro variantu modifikovanou:

Z = 0,53R; + 0,13R, + 0,18R5 + 0,16R,, (2.17)

kde:

R = zisk pted zdanénim / kratkodobé zavazky,
Rz = ob&zna aktiva / cizi kapital,

Rs = kratkodobé zavazky / celkova aktiva,

R4 = celkové trzby / celkova aktiva.

Vysledna hodnota Z ma naslednou interpretaci:
Z >0,3 = nizka pravdépodobnost bankrotu firmy,

Z <0,2 = vysoka pravdépodobnost bankrotu firmy. (Vochozka, 2020, s. 119)

2.1.6.2 Bonitni modely

Princip téchto modelii spocivd v hodnoceni bonity spole¢nosti. Zda se podnik nachazi
v dobré nebo Spatné financni situaci se vyhodnocuje na zakladé bodového hodnoceni
jednotlivych ukazatelli. Pro spravnost urceni jednotlivych hodnot je dobré tyto vysledky
srovnat s jinymi spolec¢nostmi ze stejného odvétvi. Mezi nejpouzivanéjsi bonitni modely

se fadi:

e Tamariho model,

e Rychly Kralicklv test. (Rtckova, 2019, s. 85)
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2.2 Statisticka teorie

V této ¢asti diplomové prace bude popsana teoretickd problematika statistickych metod
véetné metod samotnych. V prvni fad¢é se jedna o vymezeni zakladnich statistickych
pojmu, které¢ bude prace dale rozvijet, nasledné¢ o Casové tady a jejich predikci do
budoucna, poté o regresni analyzu a vztahy sni spojené a na zavér bude popsana
analyza korela¢ni véetné vybérové kovariance a vybérového koeficientu kovariance.

2.2.1 Zakladni statistické pojmy

Popisuje jednotlivé statistické ukazatele, které jsou nésledné aplikovany do samotnych

analyz. Jedna se o rozptyl, smérodatnou odchylku, kovarianci a koeficient korelace.
Rozptyl

Je primérné kvadraticka odchylka hodnot od jejich aritmetického priméru. Neboli ¢im
jsou hodnoty vice rozdélené a vzdalené od priméru, tim vétsi je rozptyl. Vypocita se

jako pramér druhych mocnin vzdéalenosti od pruméru. (Budikova, 2010, s. 43)

1 n
2 _ a2
s° = - él (x; —m) (2.18)

Smérodatna odchylka

Casto miize byt lepsim ukazatelem smérodatna odchylka naproti rozptylu, protoze ma
stejny fyzikalni rozmér jako pivodni veliCina. Interpretuje se jako primérna vzdalenost
mezi jednotlivymi udaji a jejich aritmetickym primérem. Vypocita se jako odmocnina

rozptylu. (Budikové, 2010, s. 43)

s=4/s? (2.19)

Kovariance

Jedna se o statistickou charakteristiku, kterd urcuje vzéjemnou zavislost mezi veli¢inami

X a'Y, definovanou jako stiedni hodnotu soucinu jejich odchylek od stfednich hodnot.
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Jeji hodnoty se pohybuji v intervalu (—oo,0) a vypocet se lisi pro nahodné veliCiny

diskrétni a spojité. (Budikova, 2010, s. 113)

Vypocet pro diskrétni ndhodné veli€iny:

LYY =) ) k= EQOIy — EQ] - p(x,y) (220)

Vypocet pro spojité ndhodné veliciny:

oo 0o

CX,Y) = f f [x — EQO] [y — E()] - £(x, y)dx dy 2.21)

—00 —00

2.2.2 Casové Fady

Jsou posloupnosti jak vécné, tak prostorové srovnatelnych pozorovani (dat), ktera jsou
uspofadand z hlediska casu chronologicky. Analyza cCasovych tad pak pifedstavuje
souhrn metod, které slouzi kpopisu téchto fad a ptipadné kurceni jejich

ptedpokladaného budouciho chovani. (Hindls, 2007, s. 246)

2.2.2.1 Typy ¢asovych rad

Casové fady se daji rozdélit dle rtiznych hledisek: rozhodného &asové hlediska,
periodicity, druhu sledovanych ukazatelii a zptisobu vyjadfeni udaja. (Hindls, 2007, s.

246)
Casové Fady dle rozhodného ¢asového hlediska

Intervalové casové fady interpretuji, kolik jevi, véci ¢i udalosti vzniklo nebo zaniklo
v urCitém ¢asovém intervalu (napt. pocet rozvodi za urcitou dobu). (Kropac, 2012, s.
145). Hodnota dan¢ho ukazatele zavisi na délce intervalu métfeni nebo sledovani a

jednotlivé ukazatele se mezi sebou daji s¢itat. (Stédron, 2012, s. 49-50)
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OkamZikové cCasové Fady charakterizuji, kolik jevil, véci ¢i udalosti existuje v ur€itém
casovém okamziku (napt. pocet muzi v Ceské republice k uréitému dni) (Kropac, 2012,

s. 145). Jejich soucet nemé vzhledem k povaze fady zadnou vypovidajici hodnotu.

Casové Fady dle periodicity

Krdtkodobé casové Fady jsou z hlediska periodicity krat$i nez jeden rok. Nejcasteji
vyuzivana je ta mesi¢ni, mize se jednat napt. o index spotiebitelskych cen, (Hindls,

2007, s. 249)

Dlouhodobé casové fady jsou z hlediska periodicity naopak dlouhé rok nebo vice.

Muze se jednat napt. o Casovou fadu ro¢nich hodnot HDP. (Hindls, 2007. s. 249)
Casové Fady dle druhy sledovanych ukazateli

Primdrni casové iady se daji urCit pfimo. MiiZze se jednat o odpracovanou dobu nebo
pocet pracovnikli firmy. Jejich hlavni charakteristikou je moznost ur¢eni jednoznacné

statistické jednotky ¢i znaku. (Hindls, 2007, s. 249-250)

Sekunddarni Casové Fady nedaji se urcit ptimo. Vznikaji tfemi zptsoby. V prvni fadé
funkci prvotnich ukazatelll jako je zisk nebo doba obratu zdsob. Druhd moznost je
funkce odliSnych hodnot stejného prvotniho ukazatele, jakym je ukazatel struktury.
Posledni varianta obsahuje funkci dvou nebo vice prvotnich ukazatel, mize se jednat o

produktivitu prace na pracovnika. (Hindls, 2007, s. 250)
Casové Fady dle zpiisobu vyjadieni idaji

Naturdalni ¢asové Fady se tolik nevyuzivaji, zejména kvili jejich omezené vypovidajici
hodnoté. (Hindls, 2007, s. 250)

PenéZni casové Fady jsou Castéji vyuzivanymi fadami z pohledu vyjadieni udajt.
Dulezité je brat v potaz, Ze ne vzdy berou v potaz zmény cenové hladiny, a ne vzdy jsou

proto souméfitelné, zejména v dlouhém casovém obdobi. (Hindls, 2007, s. 250)
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2.2.2.2 Grafické znazornéni ¢asovych rad

Zavisi vzdy na typu casové fady. Umoziuje ¢asovou fadu zndzornit do piehledné

podoby. (Kropac, 2012, s. 116)

Intervalové ¢asové Fady jsou znazornovany grafy:

e Sloupkovymi — skladaji se zobdélnikli, jejichz zakladny se rovnaji délkdm
intervalll a vySky se rovnaji hodnotdm ¢asové fady intervalu.

e Hilkovymi — hodnoty jsou zobrazeny jako tusecky ve stfedech pfisluSnych
intervalt.

e Spojnicovymi — hodnoty casové tady jsou vyjadieny jako body ve stiedech

intervalti, dale se poji usecCkami.

Okamzikové casové fady lze zobrazovat pouze spojnicovym typem grafu. (Kropac,

2012,s.116)

2.2.2.3 Charakteristiky ¢asovych rad

Pii samotné analyze Casové fady je stéZejni se nejprve zaméfit na ziskani predstavy o
tom jaky charakter procesu danad fada reprezentuje. Zakladni ndstrojem pro toto
charakterizovani je vizudlni analyza chovani ukazatele, kterd vyuziva grafi spolu

s urCovanim elementarnich statistickych charakteristik. (Hindls, 2007, s. 252)

Prumér intervalovych ¢asovych rad

Je aritmetickym primérem hodnot Casové fady v jednotlivych intervalech. (Kropac,

2012,s. 117)

Zn: Vi (2.22)
i=1

<
I
S|
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Primér okamzikovych ¢asovych rad
Se pouziva v ptipad¢ stejnych vzdalenosti mezi ¢asovymi okamziky hodnot casové

fady. (Kropac, 2012, s. 117)

y_zy_
2 2

i=2

(2.23)

<
|I

Prvni diference

Lze je nazvat také jako absolutni pfirGstky, popisuji vyvoj Casové fady. Zaroven
vyjadiuji o kolik se zménila hodnota Casové fady v ur¢itém okamziku oproti okamziku
bezprostiedn¢ piredchazejicimu. V situaci, kdy se prvni diference pohybuje okolo
konstanty Ize povaZovat ¢asovou fadu za linedrni a popsat ji pomoci piimky. (Kropac,

2012,s.119)

1d;(y) = yi — yi-1, (2.24)

kde:i=2,3..,n

Prumér prvnich diferenci

Popisuje o kolik se primérné¢ zménila hodnota Casové fady za dany Casovy interval.

(Kropag, 2012, s. 119)

n

_ 1 Vo — Y
1d y) = mz 1d1 (y) = 17’17,— 11 (2.25)

i=2
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Koeficient rustu

Vyjadiuje, jak rychle rostou ¢i klesaji hodnoty Casové fady. Naproti ukazateli prvni
diference, ktery ukazuje o kolik se hodnota zménila, tak koeficient riistu udava kolikrat
se hodnota zmeénila oproti bezprostfedné ptredchdzejici. V situaci, kdy se vysledky
koeficientu riistu pohybuji okolo konstanty lze pfedpokladat, ze vyvojovy trend ¢asové

fady ma podobu exponencialni funkce. (Kropac, 2012, s. 119)

Vi

-1

ki(y) = (2.26)

Kde:i=2,3..., n.

Prumérny koeficient rustu

Jeho vypocet udava informaci o tom, jak se primérné¢ zméni koeficient ristu za
jednotkovy casovy interval. Dle vypoctu, ktery se provadi prostfednictvim
geometrického priméru, je nutné vzit v tivahu to, Ze do né€j vstupuje jen prvni a posledni
hodnota ukazatele ¢asové fady. Smysl provadét tento vypocet mé pouze tehdy, pokud se

jedna o ¢asovou fadu s tzv. monoténnim vyvojem. (Kropac, 2012, s. 120)

n (2.27)

Dekompozice ¢asovych fad

Casové fady mohou byt rozkladiny dvéma rtiznymi zpisoby. Prvni z nich se nazyva
aditivni a je vyjadfen souctem, druhy znich je multiplikativni a ten se vyjadiuje
nasobenim. Aditivni zplisob se pouziva v praxi ¢astéji. Oba zplisoby rozkladaji casové
fady do ctytf rGznych slozek: trendové slozky, cyklické slozky, sezonni slozky a

nesystematické slozky. (Hindls, 2007, s. 254)
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Aditivni dekompozice

yVi = Ti + Ci + Si + e; (228)

Multiplikativni dekompozice

Yi=Ti"Ci* S e (2.29)

Trendova slozka (T;)

Jedna se o hlavni tendenci dlouhodobého vyvoje hodnot sledovaného ukazatele v Case.
Trendy mohou byt rostouci, konstantni a klesajici. Situaci, kdy hodnoty Casové fady
kolisaji kolem urcité témét neménné urovné nazyvame konstantni. (Hindls, 2007, s.

254)
Cyklicka slozka (C;)

Vyjadiuje kolisani zaptic¢inéné dlouhodobym cyklickym vyvojem delSim, nez je jeden
kalendéini rok. Perioda kolisani miiZze byt 1 jiného charakteru nez ekonomického napf.

demografického ¢i inovaéniho. (Hindls, 2007, s. 255)
Sezénni slozka (S;)

Popisuje jednotlivé zmény, které se d¢ji béhem kalendarniho roku a kazdym rokem se

wrwe

pracovniho cyklu ¢i spolecenské zvyky. (Hindls, 2007, s. 255)

Nesystematicka slozka (e;)

Jinymi slovy reziduélni slozka, vyjadifuje zbytek hodnot po odstranéni slozky: trendové,
cyklické a sezénni. Tvofi se z ndhodnych odchylek béhem casu, které se nevyznacuji

zadnym specifickym charakterem. (Kropac, 2012, s. 123)
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2.2.3 Regresni analyza

Patii k nejpouzivanéjSim metoddm statistické analyzy vicerozmérnych dat.
Prostfednictvim této analyzy lze analyticky vyjadfit vztah mezi proménnou, kterou
chceme popisovat tzv. vysvétlovanad proménna a mnozinou vysvétlujicich proménnych
pomoci regresni funkce. Uplatnéni nachazi v oborech jako: fyzika, chemie, biologie,

socialni védy ale taky v oborech technickych a ekonomickych. (Neubauer, 2021, s. 264)

Zavislost mezi proménnymi lze vyjadfit vzorcem:

y =), (2:30)
Kde:
y = zavisle proménna veliCina,
X = nezavisle proménna veliCina,
¢ = neznama funkce.
Pii opakovaném pokusu se stejnou proménnou x nedostaneme stejnou hodnotu vy,
protoze proménnd y se chova jako ndhodna veli¢ina, kterd se zna¢i Y. Tento jev
pusobeni ndhodnych vlivii se oznacuje jako Sum a znaci se e. Stfedni hodnota ndhodné
veli¢iny se rovna nule. Pro lepsi vyjadfeni zavislosti nahodné veli¢iny Y a proménné je
potfebné zavést podminénou stiedni hodnotu Y pro x. Danou stfedni hodnotu E (Y | x)

je nutné polozit rovno vhodné zvolené funkci n (x; B1, B2,....pp). Tento vztah lze

nasledné zapsat ve tvaru: (Kropac, 2012, s. 79)

E(Y |x) = 1n(x; Br, B2, -, Bp), (2.31)

kdep>1

Tato funkce je funkci regresni a jeji parametry B1,B2,...,.0p jsou neznamé. Regresni
analyza ma jako hlavni cil zvoleni vhodné funkce a nasledné odhadnuti koeficientli na

zaklade, kterych nejlépe vyrovna hodnotu y. (Kropac, 2012, s. 79)
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2.2.3.1 Volba regresni funkce

Dtlezitym ukolem je zvolit spravnou regresni funkci, protoze uspé$nost regresnich
odhadii z&visi praveé na spravnosti této volby. Jako prvni z variant urceni se daji vyuzit
vécna ekonomickd kritéria, kterd by méla byt vybrana na zakladé osobnich zkuSenosti,

vztahu mezi veliCinami ¢i ekonomické teorie. (Hindls, 2007, s. 180)

Druhy zptisob je empiricky zplsob volby, ktery vychazi z bodového grafu. Jednotlivé
body jsou sestaveny z dvojic pozorovani veli¢in x a y. Nejvhodnéjsi typ regresni funkce
se ur¢i na zakladé pribéhu daného grafu. MiZe se jednat o piimku, parabolu,

logaritmickou funkci aj. (Hindls, 2007, s. 180)

Z odvétvi matematicko-statistickych kritérii se nejvice vyuzivd metoda indexu
determinace, ktery dokaze vycislit, jak spravné je vystiZzena zavislost mezi nezavislou a
zavislou proménnou. Hodnoty se pohybuji v intervalu <0,1> a ¢im vice se blizi 1, tak je
zavislost siln€j$i a regresni funkce lépe zvolend a naopak. Vzorec vypoctu indexu

determinace lze vidét nize. (Kropac, 2012, s. 101)

e (i — ﬁi)z

2=1- .
(i —¥)?

(2.32)

2.2.3.2 Linearni regresni funkce

Jsou nejcastéjSim typem regresnich funkci. Lze sem zafadit regresni piimku,
parabolickou regresi, hyperbolickou regresi, logaritmickou regresi nebo exponencidlni

regresi. (Hindls, 2007, s. 183)
Regresni primka

Uplné nejcastejsi regresni funkci je regresni pfimka. Vzorec je uveden nize:
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n(x) = py + Box. (2.33)

Prvnim krokem vyjadfeni je odhadnuti koeficientd beta. K urceni jejich hodnoty bude
vyuzita metoda nejmensich ¢tverct, kterd spociva v tom, ze nejvhodnéjsimi koeficienty
beta jsou ty, které danou funkci minimalizuji. Koeficienty beta si také lze oznacit jako

b1 a b2, (Kropag, 2012, s. 80)

S(buby) = ) (= by = byx)? (234)
i=1

Odhady hledanych koeficientd b1 a b2 se vypocitaji pomoci parcialni derivace funkce S
(b1, b2) podle obou proménnych. Vypocitané derivace jsou polozeny rovno nule a po

jejich nésledné uprave Ize zapsat soustavu linearnich rovnic. (Kropac, 2012, s. 81)

n n
n-b1+2xi-b2=2yi (2.35)
i=1

i=1

n n (2.36)

n
zxi'b1+zx12'bz :in)’i

i=1 i=1 i=1

Z predchozi soustavy rovnic se ur¢i jednotlivé koeficienty b metodou soustavy dvou

linearnich rovnic ¢i vyuzitim vzorct. (Kropac, 2012, s. 81)

n —
i=1XiYi — nxy
n 2 _ =2
i=1%1 — X

b2:

(2.37)

b, =y — b,x (2.38)
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Pro vybérové priméry plati, Ze (Kropag, 2012, s. 81)

x|
Il
S|
INgE
=

~
1l
[y

(2.39)

(2.40)

INgE
<

<A
Il
S|

Poslednim krokem je samotny odhad tvaru regresni pfimky s nasledujici podobou.

(Kropac, 2012, s. 81)

n(x) = by + byx (2.41)

Jak bylo zminéno v uvodu této subkapitoly regresni pifimka neni jedinou linearni

regresni funkci. (Hindls, 2007, s. 191)

Parabolicka regrese

n(x) = By + Pox + P3x? (2.42)
Hyperbolicka regrese
nG) = o+ 22 (243
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Logaritmicka regrese

nx) =B+ B, - logx (2.44)

Exponencialni regrese

n(x) =By B3 (2.45)

2.2.3.3 Nelinearni regresni funkce

Kromé jiz zminénych funkci lze vyuzivat i funkce nelinedrni, které nejsou z hlediska
parametrtl linearni a linearity ani nelze dosdhnout vhodnou transformaci. D¢Eli se na

funkce linearizovatelné a nelinearizovatelné. (Kropac, 2012, s. 104)
Linearizovatelné funkce

Pokud se prostfednictvim transformace povede ptevést nelinearni funkci do situace, kdy
jeji regresni koeficienty jsou linearné zavislé, pak se jednd linearizovatelnou funkeci.
Nasledné jsou koeficienty ureny jednim z linearnich modelii. Zpétnou transformaci Ize

ziskat odhady koeficientl a dalsi charakteristiky. (Kropac, 2012, s. 104-105)
Nelinearizovatelné funkce

Vyuzivaji se zejména pro popis nekterého ekonomického déje. DéEli se na tfi specidlni
funkce: modifikovany exponencidlni trend, logisticky trend a Gompertzova kiivka.

(Kropag, 2012, s. 107)
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Modifikovany exponencidalni trend se uziva v situaci, kdy je regresni funkce
ohrani¢ena. Nehraje roli, jestli shora ¢i zdola. Nasledujici vzorec zachycuje zminény

vztah. (Kropag, 2012, s. 108)

n(x) = By + B3 (2.46)

Logisticky trend je funkce ohranicend shora i zdola a soucasn¢ obsahuje inflexi.
V ekonomické praxi se za pomoci tohoto trendu modeluje pribéh poptavky po

predmétech dlouhodobé spotieby. (Kropac, 2012, s. 108)

n(x) = (2.47)

1
Bi + B3
Gompertzova kiivka stejné jako u logistického trendu je tato kiivka ohranicena shora a

zdola a disponuje inflexi. Rozdil spoc¢iva v tom, ze kifivka neni kolem inflexniho bodu

symetricka a vétSina hodnot se nachazi az za timto bodem. (Kropac, 2012, s. 108)

T](X) = eﬁl'*'ﬁzﬁgf (248)

2.2.4 Korela¢ni analyza

Pomoci vysledkt této analyzy se urcuje, zda jedna ndhodna veli¢ina ovliviiuje druhou a
naopak. Kromé& této informace dokdze vycislit i silu vlivu mezi témito veli¢inami.

(Budikova, 2010, s. 225)
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2.2.4.1 Grafické znazornéni koeficientu korelace

Data ziskand zvypoftu vzijemné zavislostilze graficky vyjadfit pomoci
dvourozmérného bodového grafu nebo korelacniho diagramu. V ramci korelacniho
diagramu si lze vizualizovat, zda jsou veli€iny zavislé a piipadnou silu této zavislosti.

(Kropag, 2012, s. 55)
2.2.4.2 Charakteristiky korela¢ni analyzy

Mezi zékladni charakteristiky, které popisuji vzdjemné vazby mezi veli¢inami korelacni
analyzy se fadi vybérova kovariance a vyberovy koeficient kovariance. (Kropac, 2012,

s. 56)

Vybérova kovariance

Urcuje, zda se jedna o veliiny korelované nebo nekorelované. V ptfipadé, Ze se
kovariance rovna nule, tak to znamend, ze mezi veli¢inami neexistuje zadna linearni
zavislost. Ve vSech ostatnich ptipadech se o linearni zavislosti jedna. (Kropac, 2012, s.

57)

n
1 _
Cry = n—1 [Z XiYi — nxy] (2.49)
i=1

Vybérovy koeficient kovariance

Na rozdil od vybérové kovariance urCuje tento koeficient silu linearni vazby mezi
veli¢inami. Plati zde stejn¢ jako u pfedchoziho ukazatele, Ze vyslednd hodnota nula
znamena, ze veli¢iny mezi sebou nemaji zddnou vzajemnou vazbu. Vybérovy koeficient
korelace nabyva hodnot od nuly do jedné, ¢im vice je hodnota blize k jedné, tim vice

jsou veli¢iny mezi sebou zavislé. (Kropac, 2012, s. 57-58)

Tey = (2.50)
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Tabulka nize zndzorfiuje silu zévislosti na zakladé¢ hodnoty vybérového koeficientu
kovariance.

Tabulka ¢. 1: Hodnoceni zavislosti
Zdroj: Tichy, 2006, s.41

Hodnota koeficientu Hodnoceni zavislosti
0-0,3 slaba
0,3-0,5 stiedni
0,5-0,7 vyznamna
0,7-0,9 silna
0,9—-1 velmi silna az dokonala
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3 ANALYZA SOUCASNE SITUACE

Ve tieti Casti diplomové prace bude prvné predstavena analyzovand spolecnost.
Nésledné budou vypocteny jednotlivé financni ukazatele této spolecnosti doplnéné o
informace ze statistické analyzy, které dale za pomoci ¢asovych fad budou naznacovat
predikci budouciho vyvoje podniku. Na vypoctené ukazatele bude aplikovana regresni a
korela¢ni analyza pro zjisténi vzdjemnych vazeb ukazateli a vSe bude doplnéné o

celkové zhodnoceni téchto vysledkd.
3.1 Predstaveni spoleCnosti

Na zéklad¢ Zzadosti analyzované spolecnosti o utajeni jeji identity bude v celé
diplomové praci spole¢nost vystupovat pod ndzvem CQQ a veskeré informace, které by

vedly k jejimu odhaleni budou utajeny.
Obchodni firma: CQQ

Datum vzniku a zapisu:  01.10.1992

Pravni forma: akciova spolecnost
Zakladni kapital: 92 560 000 K¢
Pifedmét podnikani: hostinskd  ¢innost, masérské a rekondi¢ni sluzby,

provozovani solarii, silni¢ni motorova doprava, vyroba

obchod a sluzby.

Spolecnost CQQ sidlici v Brn¢€, plisobi na ¢eském trhu vice nez 30 let. Jeji hlavni
vydéle¢nou ¢innosti je hostinskéa ¢innost spolecné s ubytovacimi sluzbami. S ptibliznym
poctem okolo 300 zaméstnancti patii mezi nejvétsi spolecnosti na ¢eském trhu v ramci
svého zaméfeni. V ramci své doprovodné cateringové podnikatelské Cinnosti pusobi
spole¢nost po celé Ceské republice. Hlavnimi organy spolenosti jsou piedstavenstvo a

dozor¢i rada spolecné s jedinym akcionatem spolecnosti CQO (Justice, 2024, online)
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3.2 Vysledky analyzy jednotlivych ukazatela

Nasledujici kapitola obsahuje jednotlivé ukazatele finan¢ni analyzy z teoretické casti
véetné jejich vypoctl. Tyto hodnoty budou doplnény o zpracovani statistické analyzy.
Veskeré hodnoty vychézi z finan¢nich vykazl spole¢nosti CQQ mezi lety 2013-2022 a
pro samotné vypocty jednotlivych statistickych analyz byl vyuzit program Microsoft

Excel a statisticky program R.

3.2.1 Analyza pomérovych ukazatelu

Stejné jako v ¢asti teoretické prvni zobrazované ukazatele jsou pomérové. Radi se mezi
n¢ ukazatele likvidity, rentability, zadluzenosti a aktivity. Ze vSech c¢tyf typl

pomérovych ukazatel byly vybrany pouze nékteré dil¢i ukazatele.

3.2.1.1 Ukazatele likvidity

Tento typ ukazatelii spolecnosti sleduji zejména kvuli jejich vypovidajici hodnoté o
schopnosti splacet své zavazky. D¢l se do tii stupiiti na likviditu béZnou, pohotovou a
okamzitou. V tabulce niZe jsou uvedeny hodnoty vSech tfi ukazatelt likvidity

spolecnosti CQQ na zakladé vzorci 2.1 az 2.3.

Tabulka &. 2: Ukazatele likvidity v letech 2013-2022
(Zdroj: vlastni zpracovani)

Ukazatele likvidity | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022

Bézna likvidita | 4,75 | 414 | 2,05 | 1,80 | 141 | 2,12 | 2,62 | 3,17 | 413 | 2,13

Pohotova likvidita | 4,56 | 4,02 | 197 | 1,74 | 1,33 | 2,05 | 2,54 | 3,07 | 3,97 | 2,05

Okamzita likvidita | 3,92 | 197 | 1,12 | 1,15 | 0,70 | 0,86 | 1,53 | 1,51 1,99 | 1,43

Bézna likvidita nebo také likvidita III. stupné se vypocita jako pomér obéznych aktiv a
kratkodobych zavazkli. Doporucend hodnota dle literatury by méla byt 1,8 az 2,5.
Tabulka udava, ze téchto hodnot podnik nabyva v letech 2015, 2016, 2018 a 2022. To
znamena, ze ve vetSin€ sledovanych let podnik nemél ukazatel v doporu¢eném rozmezi.
Z hodnot mimo doporucené rozmezi se az na jednu vyjimku vSechny hodnoty nachazely
nad horni hranici 2,5. Hlavnim diivodem je pomérné nizka zadluZenost podniku CQQ,
coz znamena nizsi hodnoty ve jmenovateli a tim padem vyssi vysledné hodnoty bézné

likvidity. Zminénou vyjimkou je rok 2017, kdy je naopak nizka vyslednd hodnota
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zpusobena primarn¢ poklesem obé&znych aktiv v souvislosti s ubytkem penéznich

prostiedkil na uctech a pohleddvek z obchodnich vztaht.

Pohotova likvidita nebo také likvidita II. stupné se vypocitd jako pomér rozdilu
obéznych aktiv a zasob s kratkodobymi zavazky. Doporucend hodnota dle literatury by
méla byt 1 az 1,5. Doporucenych hodnot podnik nabyva pouze v roce 2017. Ve vSech
ostatnich pozorovanych letech jsou hodnoty vyssi. Je tomu tak zejména pro to, Ze pro
tento podnik netvofi zasoby vyznamnou ¢ast majetku. Hodnoty dosazené v Citateli a
jmenovateli vypoctu jsou obdobné jako v pripad¢ bézné likvidity, nicméné doporucené

hodnoty nizsi. Z tohoto diivodu je vétsina hodnot nad doporucenou hranici.

Okamzita likvidita nebo také likvidita I. stupné se vypocita jako pomér kratkodobého
finan¢niho majetku a kratkodobych zavazkl. Doporucend hodnota dle literatury by méla
byt 0,2 az 0,5. Z tabulky je patrné, ze téchto hodnot podnik nedosahuje v zddném ze
sledovanych let. VSechny naméfené hodnoty jsou vyssi nez doporucené a znovu
zasahuje skutec¢nost, ze podnik CQQ ma velmi nizkou zadluzenost. Optimalnimi
hodnotami se blizi pouze rok 2017 a to zejména diky vyraznému poklesu penéznich
prostiedkil na uctech. Ve vSech ostatnich ptipadech se projevuji zejména nizké hodnoty

ve jmenovateli vypoctu.

Vsechny typy likvidit budou porovnany i vramci oborovych primért. Nasledujici
tabulka ukazuje hodnoty téchto primeéri. Vzhledem k omezené dostupnosti dat, které
v roce 2015 a 2016 zkreslovala skutecnost, ze Ministerstvo primyslu a obchodu vydalo
pouze hodnoty za celé odvétvi nikoliv vSak hodnoty za tuzemské podniky v soukromém
sektoru, tak nebudou tyto roky uzity. Zaroven byly tyto materialy dostupné pouze do

roku 2019.

Tabulka ¢. 3: Oborové pruméry ukazateli likvidity
(Zdroj: vlastni zpracovani dle MPO, 20142020 Jonline])

Ukazatele likvidity | 2013 | 2014 | 2017 | 2018 | 2019

BéZn4 likvidita 1,7 | 1,94 | 226 | 4,18 | 2,01

Pohotova likvidita | 1,68 1,92 | 2,24 | 3,61 1,82

Okamzita likvidita | 0,21 | 0,13 | 0,54 | 1,11 | 043
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Co se tyce bézné likvidity, tak naméfené hodnoty daného oboru se vétSinou nachazeji
v rozmezi hodnot doporucenych literaturou. Vyjimkou jsou roky 2013 a 2018.
V prvnim ze zminénych let je oborovy primér 1,7 a v druhém uvedeném roce 4,18.
Primérnd hodnota sledovanych let oborového priméru je 2,418, zatimco primeérna
hodnota podniku CQQ je 3,008. Co se tyce pohotové likvidity, tak obdobné jako u
sledovaného podniku se oborovy primér vyrazné€ neliSil od hodnot bézné likvidity.
Tento typ podniku totiz netvoii velké mnozstvi zdsob. Podobné jako u bézné likvidity se
vyviji i1 ukazatel okamzité likvidity, ktery az na roky 2017 a 2018, kdy hodnoty byly
vyssi, tak svymi hodnotami spadd vzdy do doporuceného rozmezi. Priimérna hodnota
oborového priméru okamzité likvidity je 0,484 na rozdil od primérné hodnoty podniku,

kterd je 1,796.

Pro snazsi orientaci v hodnotach ukazatelii likvidity byly hodnoty podniku zaneseny do

grafu.
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Graf ¢. 1: Ukazatele likvidity v letech 2013-2022

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Charakteristika ¢asové rady bézné likvidity

Prvni statisticka analyza bude zpracovana v ramci bézné likvidity. Na zéklad¢ vzorct
z teoretické Casti byly vypocteny hodnoty prvni diference, koeficientu riistu a praiméru

Casové fady.
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Tabulka ¢. 4: Charakteristika ¢asové rady bézné likvidity
Zdroj: vlastni zpracovani

Rok Poradi Béina likvidita Prvni diference Koeficient ristu
t X Vi 1di (y) ki(y)
2013 1 4,75
2014 2 4,14 -0,61 0,87
2015 3 2,05 -2,09 0,49
2016 4 1,80 -0,25 0,88
2017 5 1,41 —-0,39 0,78
2018 6 2,12 0,71 1,51
2019 7 2,62 0,50 1,23
2020 8 3,17 0,55 1,21
2021 9 4,13 0,96 1,30
2022 10 2,13 -2,00 0,52
Priamér 2,83 =0,291 0,977

Primérné hodnota ukazatele bézné likvidity je 2,83 a je vyssi nez doporuc¢ené hodnoty
tohoto ukazatele. To by mohlo naznacovat neefektivni hospodateni s aktivy. Vzhledem
k tomu, ze hodnota se neodchyluje od hodnot doporucenych pftili§ vyrazné, nenaznacuje

to pro spolecnost nejspise zadny vétsi ekonomicky problém.

Prvni diference, kterd méti, o kolik vzrostla nebo poklesla hodnota oproti hodnoté
predchozi, v priméru spise klesala, coz se da hodnotit z urcitého uhlu pohledu i jako
pozitivni, vzhledem k vysoké hodnoté v prvnim sledovaném roce. Nejvyraznéjsi
poklesy byly mezi lety 2014 a 2015 a mezi lety 2021 a 2022. Koeficient ristu
zaznamenal nejvyrazngj$i pokles také mezi lety 2014 a 2015, kdy jeho meziro¢ni
hodnota klesla oproti hodnoté ptredchozi na 49 %. Nejvétsi ndrlGst byl naopak
zaznamenan mezi roky 2017 a 2018, kdy doSlo k meziroénimu pfirtistku o 51 %. Tato
skutecnost souvisela s vyraznym propadem obéznych aktiv v prvnim ze zminovanych

let.

Vyrovnani ¢asové Fady bézné likvidity
Pro vyrovnadni casové fady bézné likvidity se jako nejvhodnéjsi jevila polynomicka
regrese IL.stupné. I pies nékteré hrani¢ni hodnoty byly pro proloZeni ponechany vSechny

sledované roky. Nasledujici graf znazoriiuje proloZeni touto kiivkou.
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Graf ¢. 2: Vyrovnani ¢asové rady bézné likvidity

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Tento stupei regrese lze taky vyjadiit jako vzorec 2.43 z teoretické casti prace. Tabulka

nize ovétuje statistickou spravnost tohoto vyrovnani na zékladé vypocti.

Tabulka ¢. 5:Statistické vypocty bézné likvidity
Zdroj: vlastni zpracovani

koeficient Smérodatna p-hodnota p-hodnota (F) Koeficient
chyba determinace
b1 5,4340 1,1281 0,0019 0,1149 0,4611
b2 —-1,1431 0,4711 0,0457
b3 0,0957 0,0417 0,0556

Hodnoty ziskané z vypoctené tabulky vyvraci vhodnost tohoto modelu. Konkrétné se
jednd o ukazatel p-hodnoty (F), ktery svou vyslednou hodnotou piekracuje hladinu
vyznamnosti 0,05 a tim padem se stavaji vysledky statisticky nevyznamnymi. Vysledky
ukazatele p-hodnoty byly statisticky nevyznamnymi i pies odebrani hrani¢né vysokych
hodnot v nékterych letech. To je jeden z divodu, pro¢ byly tyto hodnoty nakonec

v prolozeni ponechéany.

Z tohoto divodu bude k vyrovnani ¢asové fady bézné likvidity uzit konstantni trend

neboli vyrovnani primérem.
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Graf €. 3:Vyrovnani ¢asové rFady bézné likvidity pramérem
(Zdroj: vlastni zpracovani)
Prognoza pro rok 2023 a 2024

Vzhledem k prolozeni dat primérem je ocekavana prognoza do budoucich let pfi

neménném cCasovém trendu 2,83, coz je vySe pruméru casové fady.

Tabulka ¢. 6: Prognéza bézné likvidity
Zdroj: vlastni zpracovani

2023 f(11)=2,83 2,83 (0,7973:4,8627)
2024 11(12) =283 2,83 (0,7973:4,8627)

Vyobrazena tabulka zndzorfiuje hodnoty intervalii spolehlivosti. Vypoctené hodnoty
téchto intervalli odhaduji s 95% spolehlivosti rozmezi vyvoje ukazatele bézné likvidity
v nésledujicich dvou letech. Znamena to tedy, ze ukazatel bézné likvidity se bude

s danou spolehlivosti v letech 2023 a 2024 nachazet v intervalu (0,7973;4,8627).
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3.2.1.2 Ukazatele rentability

Tyto ukazatele jsou klicové pro zhodnoceni celkové efektivnosti podniku. Méti
dosazeny efekt podnikatelské cinnosti k celkovym aktivim, majetku ¢i trzbam.
Rentabilita je méfitkem schopnosti podniku vytvéafet nové zdroje a dosahovat zisku
pouzitim investovaného kapitalu. V tabulce nize jsou uvedeny hodnoty rentability aktiv,

vlastniho kapitalu a trzeb.

Tabulka ¢. 7: Ukazatele rentability v letech 2013-2022
Zdroj: vlastni zpracovani

Ukazatele

rentability
[%] 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022
ROA 10,39 | 7,83 8,45 15,07 1,93 | 21,06 | 1124 | 4,09 2,14 | 13,01
ROE 9,12 7,13 8,68 15,44 2,05 | 29,48 | 1829 | 544 2,81 17,09
ROS 16,01 | 13,83 | 13,73 | 24,53 2,97 14,25 8,79 7,27 2,43 10,01

Rentabilita aktiv by méla nabyvat minimalné 5 %. Ve vétSin€ sledovanych let tento
ukazatel dosahuje doporu¢ovanych hodnot. V letech 2017, 2020 a 2021, kdy ukazatel
nedosahuje 5 % se totozné jednalo o roky s jednoznaéné nejniz§im ziskem spolecnosti.
Prvni ze zminénych roki byl spojen s vysokymi naklady spole¢nosti zejména v oblasti
vykonové spotieby v souvislosti s revitalizaci a obnoveni prostor a vybavenim
spolecnosti. Dalsi dva zminéné roky byly zhlediska vysledkii velice negativné

ovlivnény pandemii COVID-19.

Rentabilita vlastniho kapitalu dle literatury by méla nabyvat miniméalné¢ hodnoty,
kterou aktualn€ maji bezrizikové cenné papiry finan¢niho trhu. Idealn¢ by se ukazatel
vSak mél pohybovat nad 8 %. Obdobné jako v pfipad¢ rentability aktiv ve vétSiné
sledovanych let ukazatel dosahuje doporuc¢enych hodnot. Vyjimku tvofi identické roky
stejn¢ jako u rentability aktiv v disledku nizsiho zisku navic s rokem 2014, ktery je ale

z hlediska hodnot pomérné¢ hrani¢ni.

Rentabilita trZzeb by méla nabyvat minimaln¢ 10 %. Tento ukazatel neni vyjimkou a ve
vétsine sledovanych let dosahuje doporucovanych hodnot. Znovu jich nedosahuje ve
zminovanych letech 2017, 2020 a 2021 v souvislosti s nizkym ziskem. Hrani¢né se
pfidava i1 rok 2019, ktery mél klesajici charakter v ramci trzeb. Souvislost uz m¢la

zminénd pandemie.
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I vramci ukazatelli rentability budou vysledky srovnany spole¢né s dostupnymi

oborovymi prameéry. Nasledujici tabulka zobrazuje ziskané hodnoty.

Tabulka ¢. 8: Oborové priméry ukazatelt rentability
(Zdroj: vlastni zpracovani dle MPO 2014-2020 [online])

Ukazatele
rentability [%] 2013 | 2014 | 2017 | 2018 | 2019
ROA 2,55 | 4,12 | 22,03 | 15,67 | 15,2
ROE 6,11 | 745 | 12,71 | 11,02 | 10,34
ROS 6,93 | 7,28 | 18,5 | 26,72 | 15,52

Namétené hodnoty ukazatel rentability podniku nabiraji pomérné jiny trend riistu a
propadu nez oborové priméry. SpoleCnym faktem je obrovska fluktuace vysledki
vramci sledovanych let. Rentabilita aktiv a vlastniho kapitalu byly ve tfech z péti
sledovanych let vyssi u podniku CQQ. Naopak co se ty¢e hodnot rentability trzeb zde
byl vyvoj ptfesné opacny. Nejvétsi celkové rozdily jsou zaznamendny v roce 2017, kdy
oborové pruméry dosahuji podstatné vyssich hodnot nez sledovana spolec¢nost. To bylo
primarné¢ zpiisobeno podnikovou revitalizaci majetku v daném roce. Vzhledem ke
zminéné vysoké fluktuaci by nemélo pomeétfovani priméri zaddnou vypovidajici

hodnotu.

Pro detailné;si orientaci v datech podniku je vyobrazen nasledujici graf.
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Graf ¢. 4: Ukazatele rentability v letech 2013-2022

(Zdroj: vlastni zpracovani)
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Charakteristika ¢asové rady rentability aktiv
V ramci ukazatel rentability byla pro cast statistickou zvolena rentabilita aktiv.

Hodnoty jsou zachyceny v nésledujici tabulce.

Tabulka ¢. 9: Charakteristika ¢asové rady rentability aktiv
Zdroj: vlastni zpracovani

Rok Poradi | Rentabilita aktiv [%] Prvni diference Koeficient ristu
t X yi 1di (y) ki(y)
2013 1 10,39
2014 2 7,83 -2,56 0,75
2015 3 8,45 0,62 1,08
2016 4 15,07 6,62 1,78
2017 5 1,93 —13,14 0,13
2018 6 21,06 19,13 10,93
2019 7 11,24 —9,81 0,53
2020 8 4,09 -7,15 0,36
2021 9 2,14 —-1,95 0,52
2022 10 13,01 10,86 6,07
Primér 9,52 0,29 2,46

Primérnd hodnota ukazatele rentability aktiv nabyva hodnoty 9,52 %, coz spliuje
ptedpoklady doporucenych hodnot. Hodnoty spole¢nosti jsou pomérné kolisavé. Jako
pficina nizkych hodnot se jevi ziskové slabsi roky, a naopak vysoké hodnoty jsou spjaty
s roky uspéSnymi ¢i spojenymi s obménou majetkové struktury.

Nejvyraznéjsi pokles v ramci prvni diference byl zaznamenan mezi roky 2016 a 2017,
coz bylo zplisobeno vyraznym poklesem zisku ve druhém sledovaném roce v souvislosti
s majetkovou obménou a vétsimi jednordzovymi investicemi podniku CQQ, jak jiz bylo
uvedeno. Nejveétsi rust byl naopak zaznamenan hned dal$i meziro¢ni obdobi, kdy se
podnik vracel ke svému ziskovému trendu. Z pohledu koeficientu ristu byl nejvétsi
zminovany meziro¢ni pokles hodnotové padem na 13 % zhodnot oproti roku
pfedchozimu a dalsi rok doslo naopak k enormné vysokému procentualnimu ristu o

1093 %.

Vyrovnani ¢asové fady rentability aktiv
Pro vyrovnani ¢asové fady rentability aktiv byla zvolena regresni ptfimka, jak zobrazuje
graf nize. Obdobn¢ jako u ukazatelii likvidity byly ponechany vSechny sledované roky,

protoze statistickd vyznamnost ziistavala totozna.
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Graf ¢. 5: Vyrovnani ¢asové Fady rentability aktiv

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Vzorec regresni ptimky lze nalézt v teoretické ¢asti prace pod Cislem 2.42. Nasledujici

tabulka obsahuje statistické vypocty vcetné prokazani spravnosti ¢i nespravnosti tohoto

modelu.

Tabulka ¢. 10: Statistické vypocty rentability aktiv
Zdroj: vlastni zpracovani

b1

10,5316

4,3380

0,0413

b2

—0,1840

0,6991

0,7991

0,7991 0,0086

Hodnoty ziskané z vypoctené tabulky vyvraci vhodnost tohoto modelu. Konkrétné se

jednd o ukazatel p-hodnoty (F), ktery svou vyslednou hodnotou piekracuje hladinu

vyznamnosti 0,05 a tim padem se stavaji vysledky statisticky nevyznamnymi.

Hlavnim divodem je velkd fluktuace hodnot v jednotlivych letech. I po odstranéni

nekterych extrémnich hodnot stale nelze model kvantifikovat model jako vhodny, proto

byly ponechany hodnoty vSechny a model bude vyrovnan za pomoci primeéru.
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Graf €. 6: Vyrovnani ¢asové Fady rentability aktiv primérem

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Prognoza pro rok 2023 a 2024

Vzhledem k prolozeni dat primérem je ocekdvand prognoéza do budoucich let pii
neménném Casovém trendu 9,52, coz je vySe priméru casové fady. V nasledujicim roce
2023 se s 95% spolehlivosti d4 predpokladat, ze vysledna hodnota bude v intervalu
(-1,6292;20,6692) a v roce 2024 to stejné jen s nuanci maximalné jedné deseti tisiciny.
Vysoké rozmezi hodnot intervalll spolehlivosti vychazi i1 zvelice rozptylenych

métenych hodnot ukazatelli rentability.

Tabulka ¢. 11: Prognoza rentability aktiv
Zdroj: vlastni zpracovani

2023 1 (11)=9,52 9,52 (~1,6292;20,6692)
2024 1(12) =9,52 9,52 (—1,6293:20,6693)
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3.2.1.3 Ukazatele zadluZenosti

Vyjadfuji vztah mezi cizimi a vlastnimi zdroji spole¢nosti. Obecné je platné, Ze cizi
kapital je levnéjsi nez kapital vlastni, ale je potfeba brat v tvahu i miru rizikovosti s tim
spojenou. V tabulce nize jsou uvedeny dva zdkladni ukazatele zadluzenosti a to: celkova

zadluzenost a koeficient samofinancovani.

Tabulka ¢. 12: Ukazatele zadluzenosti v letech 2013-2022
Zdroj: vlastni zpracovani

Ukazatele
zadluZenosti [%] | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022
Celkova
zadluZenost 7,89 | 11,37 | 21,18 | 16,54 | 16,25 | 30,40 | 26,43 | 31,28 | 26,51 | 30,49
Koeficient

samofinancovani | 92,11 | 88,42 | 78,67 | 82,57 | 82,24 | 66,57 | 72,96 | 68,38 | 72,76 | 67,05

Celkova zadluZenost se dle literatury v teoretické ¢asti prace ma pohybovat mezi 30 a
60 %. V prubéhu sledovanych let ma ukazatel rostouci tendenci, ale v naprosté vétSing
z nich, danych hodnot nedosahuje. Divodem je nizka zadluzenost, a naopak vysoké
finan¢ni prebytky ¢i financovani na strané vlastnich zdroji. Z pohledu véfitele je nizka
zadluZenost Zadouci, ale zpohledu majiteli spolecnosti nemusi byt. Piebytky a
pfipadny cizi kapital mtize byt totiz v ramci finan¢ni paky vyuzit k zndsobeni vynosi ¢i
novym investicim.

Koeficient samofinancovani je protéjSkem celkové zadluzenosti. V souctu by tyto dva
ukazatele mély byt pfiblizné rovny 100, protoze koeficient samofinancovani ukazuje
podil vlastniho kapitalu na celkovych aktivech. Optimalni hodnoty jsou dle literatury
mezi 40 az 70 %. V tabulce jde vidét prevracena skute¢nost uvedena v ramci celkové
zadluZenosti, a to Ze podnik je financovan primarné vlastnimi zdroji. V poslednich péti
letech 1 vramci restrukturalizace podniku dochdzi pomalu k vyrovnavani obou

ukazateld.
Obdobn¢ jako v ptechozich piipadech 1 ukazatele zadluZenosti podniku budou

porovndny v ramci oborovych primérd. V nésledujici tabulce jsou zaneseny pravé tyto

hodnoty.
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Tabulka ¢. 13: Oborové priméry ukazateli zadluZenosti
(Zdroj: vlastni zpracovani dle MPO 2014-2020 /online])

Ukazatele
zadluZenosti [%] | 2013 | 2014 | 2017 | 2018 | 2019
Celkova
zadluZenost 71,76 | 71,19 | 54,35 | 46,08 | 50,43
Koeficient
samofinancovani | 2824 | 28,81 | 45,65 | 53,92 | 49,57

Na zaklad¢ vyvoje hodnot podniku i oboru 1ze s nadsédzkou skoro az tvrdit, Ze maji mezi
sebou tyto namétené vysledky neptimou umeéru. Ve vsech sledovanych letech, pokud
dochazelo k ristu celkové zadluzenosti na jedné strané, tak na druhé strané dochdzelo
k poklesu. Stejnym zpisobem jen opacné, to fungovalo vramci koeficientu
samofinancovani. Nicméné je jasné, Ze podnik CQQ byl ve vychozi situaci pod
doporu¢enymi hodnotami, a naopak oborové pruméry lehce nad, takze tendence
zvySovat ¢i snizovat je smysluplnd. Primérnd hodnota celkové zadluzenosti dle
oborovych primérii je 58,762 %. Naopak vyrazné¢ nizs$i primérné hodnoty dosahuje

sledovany podnik, konkrétné¢ se jedna o 18,45 % celkové zadluZenosti.

Charakteristika ¢asové rady celkové zadluZenosti
V ramci ukazateli zadluzenosti byla pro statistickou ¢ast zvolena celkova zadluzenost.

Zjisténé hodnoty jsou uvedeny v nasledujici tabulce.

Tabulka ¢. 14: Charakteristika ¢asové rady celkové zadluZenosti
Zdroj: vlastni zpracovani

Celkova zadluZenost
Rok Poradi [%] Prvni diference Koeficient ristu
t X Vi 1di (y) ki(y)
2013 1 7,89
2014 2 11,37 3,48 1,44
2015 3 21,18 9,81 1,86
2016 4 16,54 —4,65 0,78
2017 5 16,25 —0,29 0,98
2018 6 30,40 14,15 1,87
2019 7 26,43 -3,97 0,87
2020 8 31,28 4,85 1,18
2021 9 26,51 —4,77 0,85
2022 10 30,49 3,98 1,15
Pramér 21,83 2,51 1,22
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Primérna celkova zadluzenost je 21,83 %, coz je hodnota mimo pasmo, které
doporucuje odborna literatura. V poslednich letech hodnoty stoupaji, a to znaci fakt, Ze
spolecnost se snazi pracovat s kapitdlem efektivnéji, nicméné stale je prostor pracovat
s vys$$i mirou zadluzZenosti v rdmci rozvoje podniku.

Nejveétsi mezirocni zména nastala mezi lety 2017 a 2018, kde byl promitnut zejména
ubytek majetku v souvislosti s nevyplacenym ziskem minulych let. Zavazkova struktura
Ptes tyto zmény byl rok 2018 z pohledu zisku druhy nejlepsi ze vSech sledovanych let.
Koeficient ristu mezi zminénymi roky vzrostl o 87 %, coz byl nejvétsi skok v rdmci

sledovaného obdobi.

Vyrovnani ¢asové rady celkové zadluZenosti
V ramci regresni analyzy se pro vyrovnani ¢asové fady celkové zadluZenosti nejvice

hodila logaritmickd regrese. Toto proloZeni je zaneseno v grafu niZze.

200 30,40 31,28 30,49
30,00
25,00
20,00
15,00

10,00

Celkova zadluzenost [%]

5,00

0,00
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Obdobi

Graf ¢. 7: Vyrovnani ¢asové irady celkové zadluZenosti

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Toto prolozeni se naproti pifedchozi likvidité a rentabilité zda byt vhodnéjsi z hlediska
prokazatelnosti statistické spravnosti vypocti. Nasledujici tabulka toto tvrzeni dle

vypoctu statisticky hodnot mize potvrdit ¢i vyvratit.
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Tabulka ¢. 15: Statistické vypocty celkové zadluZenosti
Zdroj: vlastni zpracovani

koeficient Smérodatna p-hodnota p-hodnota (F) Koeficient
chyba determinace
b1 6,2676 3,0513 0,0740 0,0005 0,7977
b2 10,3065 1,8350 0,0005

Vzhledem k vysi p-hodnoty (F), kterda nabyva hodnot nizsich nez 0,05 lze fici, Ze tento

model je statisticky vyznamny a proloZzeni logaritmickou funkci je tedy spravné.

Zaroven lze z vypoctu fici, ze vzhledem k vysledku koeficientu determinace lze 79,77

% celkové variability sledovaného ukazatele vysvétlit zvolenou regresni funkci.

Prognoza pro rok 2023 a 2024

V ramci rovnice prolozené kiivky zobrazené v grafu ¢. 7 byly dosazeny hodnoty

nasledujicich dvou let pro zjisténi vyvoje celkové zadluzenosti do budoucna. Vysledky

ptedpovidaji drobny riist vyvoje ukazatele v obou sledovanych letech az k 31,8762 %.

Zaroven vypoctend progndza v nasledujici tabulce obsahuje intervaly spolehlivosti,

které udavaji, ze s 95% spolehlivosti se bude ukazatel celkové zadluzenosti v roce 2023

pohybovat mezi (22,1915 %; 39,7675 %) a v roce 2024 mezi (23,0176 %; 40,7348 %).

Tabulka €. 16: Prognéza celkové zadluZenosti
Zdroj: vlastni zpracovani

Rok Rovnice Prognéza (%) Interval spolehlivosti
2023 6,2692+10,305In(11) 30,9795 (22,1915;39,7675)
2024 6,2692+10,305In(12) 31,8762 (23,0176;40,7348)
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3.2.1.4 Ukazatele aktivity

Podavaji pfehled o tom, jak efektivné spole¢nost hospodafi se svymi aktivy. Zda
disponuje néjakymi nevyuzivanymi kapacitami nebo jestli méa dostatek produktivnich
aktiv. Nasledujici tabulka uvadi ¢tyfi zakladni ukazatele aktivity: obrat celkovych aktiv,

obrat stalych aktiv, dobu obratu zavazkii a dobu obratu pohledavek.

Tabulka ¢. 17: Ukazatele aktivity v letech 2013-2022
Zdroj: vlastni zpracovani

Ukazatele aktivity | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022

Obrat celkovych
aktiv (krat) 0,65 | 0,57 | 0,62 | 0,61 | 0,65 1,48 1,28 | 0,56 | 0,88 | 1,30

Obrat stalych aktiv
(krat) 0,88 1 0,88 | 0,82 | 0,82 | 0,79 4,01 4,02 | 1,66 | 247 | 4,11

Doba obratu
pohledavek z
obchodniho styku

(dny) 15,64 122,70 | 19,66 | 43,51 | 31,92 | 71,35 | 70,96 |143,46|94,74 | 48,50

Doba obratu
zavazku z
obchodniho styku

(dny) 13,00 | 7,04 | 26,61 | 4558 | 4224 | 44,78 | 42,47 | 81,99 |24,65| 30,48

Obrat celkovych aktiv se dle literatury md svymi hodnotami nachazet mezi 1,6 az
2,9x. Nicméné je velice diilezité zohlednit obor daného podniku. Na zakladé zjisténi
oborového priméru se zkoumany podnik CQQ naopak svymi hodnotami pohybuje nad
hranici primérné hodnoty, kterd je v rdmcei dostupnych let rovna 0,374x. Z tabulky lze
vycist, Ze vSechny hodnoty sledované¢ho podniku jsou vyssi nez primérny oborovy
pramér. Sva aktiva vyuziva tedy efektivné. Hodnoty oborového priiméru v rdmcei obratu
celkovych aktiv nabyvaji hodnot od 0,24 do 0,54x v dostupnych letech uvedenych
v predchozich subkapitolach. (MPO, 2014-2020, online)

Obrat stalych aktiv obdobn¢ jako v ramci obratu celkovych aktiv podnik dosahuje
hodnot nadprimérnych v rdmci svého oboru podnikani. Zaroven v poslednich letech
jsou hodnoty tohoto ukazatele pomérné vysoké, a to znaci efektivni praci se stalymi
aktivy spolecnosti. Oborové priméry se s vyjimkou roku 2017 vzdy nachazeji pod
naméfenymi hodnotami sledovaného podniku. Jejich primérna hodnota dosahuje
0,682x naproti prumérné hodnoté sledovaného podniku, ktera je v danych letech 2,116x

(MPO, 2014-2020, online)
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Doba obratu pohledavek nebude vykézdna v ramci oborovych priméri stejné jako
doba obratu zavazkli kvili zkresleni dostupnosti dat z hlediska kratkodobosti a
dlouhodobosti. Co lze s jistotou fici je fakt, ze ve vétSin€ sledovanych let doba obratu
pohledavek pievySuje dobu obratu zavazkli a to znamend, Ze odbératelé¢ spolecnosti
plati svoje zavazky pozdé¢ji nez samotna sledovana spolec¢nost a toto mezidobi musi
financovat z vlastnich zdrojt.

Doba obratu zavazki, jak bylo zminéno v rdmci doby obratu pohledavek, doba obratu
zavazkli by meéla idedlné dosahovat vySSich hodnot nez piedchozi ukazatel. Cilem
spole€nosti je zaroven udrzovat hodnotu doby obratu zavazki na pfijatelné mife, aby

nem¢éli dodavatelé obavy z nedodrzeni smluvnich zavazkl spole¢nosti.

Data zpfedchozi tabulky byly zaneseny do nasledujiciho grafu v disledku

ptehlednéjsiho znazornéni jednotlivych hodnot.
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Graf ¢. 8: Ukazatele doby obratu zavazka a pohledavek v letech 2013-2022

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Charakteristika ¢asové rady doby obratu pohledavek
V ramci ukazatelli aktivity byla pro ¢ast statistickou zvolena dvojice doba obratu

pohleddvek a doba obratu zavazki. Hodnoty prvniho ukazatele jsou zachyceny

v nasledujici tabulce.
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Tabulka ¢. 18: Charakteristika ¢asové Fady doby obratu pohledavek
Zdroj: vlastni zpracovani

Doba obratu
Rok Poradi pohledavek Prvni diference Koeficient riistu
t X i 1di (y) ki(y)
2013 1 15,64
2014 2 22,70 7,06 1,45
2015 3 19,66 —3,04 0,87
2016 4 43,51 23,85 2,21
2017 5 31,92 —11,59 0,73
2018 6 71,35 39,43 2,24
2019 7 70,96 —0,40 0,99
2020 8 143,46 72,50 2,02
2021 9 94,74 —48,72 0,66
2022 10 48,50 —46,23 0,51
Pramér [dny] 56,24 3,65 1,30

Od fakturace sluzeb do nasledné platby probéhne v priméru 56 dni. Nejvétsi mezirocni
zména tohoto ukazatele na zaklad€ prvni diference byla z roku 2019 na rok 2020, kde
doba obratu pohledavek vzrostla o 72,5 dni. Tato signifikantni zména je primarné
pfisuzovana covidové pandemii, ktera ztizila vétSinu odbératelskych i dodavatelskych
procest. Na druhou stranu i diky této skuteCnosti doSlo naopak k nejvyraznéjSimu
meziroénimu poklesu doby obratu pohledavek v roce nésledujicim, a to o necelych 49
dni. Z pohledu koeficientu ristu byla nejvétsi meziroéni zména mezi roky 2017 a 2018,
kdy dosla k nariistu doby obratu pohledavek o 124 %. Hlavni souvislosti je prudky
nartist objemu pohleddvek z obchodnich vztahi mezi sledovanymi roky. Naopak
nejvetsi pokles nastal mezi roky 2021 a 2022, kdy se ukazatel snizil na pouhych 51 %
ptedchozi hodnoty.

Vyrovnani ¢asové Fady doby obratu pohledavek

V ramci regresni analyzy se pro vyrovnani ¢asové fady doby obratu pohledavek nejvice
hodila linearni regrese. I pfes pomémné rozptylené hodnoty, kiivka pomérné dobie
prokladé rostouci trend sledovaného podniku. Toto prolozeni znézoriiuje nésledujici

graf.
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Graf ¢. 9: Vyrovnani ¢asové ady doby obratu pohledavek

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Tabulka niZe ovéfuje statistickou spravnost tohoto prolozeni.

Tabulka ¢. 19: Statistické vypo¢ty doby obratu pohledavek
Zdroj: vlastni zpracovani

koeficient Smérodatna p-hodnota p-hodnota (F) Koeficient
chyba determinace
bl 4,8823 20,5853 0,8184811 0,0227 0,4976
b2 9,3384 3,3176 0,0227

Vzhledem k vysi p-hodnoty (F), kterd nabyva hodnot nizSich nez 0,05 lze fici, ze tento
model je statisticky vyznamny a proloZeni linearni pfimkou je tedy spravné. Zaroven lze
z vypoctu fici, Ze vzhledem k vysledku koeficientu determinace lze 49,76 % celkové

variability sledovaného ukazatele vysvétlit zvolenou regresni funkci.

Prognoza pro rok 2023 a 2024

V ramci rovnice prolozené kiivky zobrazené v grafu ¢. 9 byly dosazeny hodnoty
nasledujicich dvou let pro zjisténi vyvoje doby obratu pohledavek do budoucna.
Vysledky ptedpovidaji riist vyvoje ukazatele v obou sledovanych letech az téméi k 117
dnlim. Zaroven vypocltend progndéza v nasledujici tabulce obsahuje intervaly
spolehlivosti, které udavaji, ze s 95% spolehlivosti se bude ukazatel doby obratu
pohledavek v roce 2023 pohybovat mezi (69,4913 dny; 145,7181 dny) a v roce 2024

mezi (63,8215 dny; 170,0647 dny).
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Tabulka ¢. 20: Prognéza doby obratu pohledavek

Zdroj: vlastni zpracovani

Rok Rovnice Prognéza (dny) Interval spolehlivosti
2023 4,8823+9,3384-11 107,60 (69,4913,145,7181)
2024 4,8823+9,3384-12 116,94 (63,8215;170,0647)

Charakteristika ¢asové rady doby obratu zavazki
Druhym z ukazatelti aktivity, ktery byl zvolen pro statistickou ¢ast je doba obratu

zavazki. Hodnoty jsou zaneseny v nasledujici tabulce.

Tabulka €. 21: Charakteristika ¢asové Fady doby obratu zavazki
Zdroj: vlastni zpracovani

Doba obratu
Rok Poradi zavazku Prvni diference Koeficient ristu
t X Vi 1di (y) ki(y)
2013 1 13,00
2014 2 7,04 —5,97 0,54
2015 3 26,61 19,57 3,78
2016 4 45,58 18,97 1,71
2017 5 42,24 -3,34 0,93
2018 6 44,78 2,54 1,06
2019 7 42,47 -2,31 0,95
2020 8 81,99 39,52 1,93
2021 9 24,65 —57,34 0,30
2022 10 30,48 5,83 1,24
Primér [dny] 35,88 1,94 1,38

Doba uhrady zavazkii od okamziku jejich vzniku je v priméru 35 dni. Nejveétsi
meziro¢ni zména nastala mezi roky 2020 a 2021, kdy ukazatel klesnul o vice nez 57 dni.
Diky tomuto poklesu spole¢nost dokazala zahladit nartist z covidového roku 2019 a
jesté ukazatel o néco vice snizit. Z pohledu koeficientu ristu byla nejvétsi zména mezi
lety 2014 a 2015, kdy doba obratu zavazkl vzrostla o 278 %. Tento nartist primarné
zpiisobil pomérné velky rist financovani z cizich zdroji na piiblizné¢ dvojnasobnou

hodnotu oproti pfedchozimu roku.
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Vyrovnani ¢asové Fady doby obratu zavazki
V ramci regresni analyzy se pro vyrovnani casové fady doby obratu zavazki nejvice

hodilo vyrovnani regresni pfimkou, jak je zobrazeno v nasledujicim grafu.
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Graf €. 10: Vyrovnani ¢asové Fady doby obratu zavazki

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Nasledujici tabulka zobrazuje statistické vypocty vcetné ovéteni spravnosti vyrovnani

regresni ptimkou.

Tabulka &. 22: Statistické vypocty doby obratu zavazki
Zdroj: vlastni zpracovani

koeficient Smérodatna p-hodnota p-hodnota (F) Koeficient
chyba determinace
bl 17,5302 13,36274614 0,22595563 0,15986108 0,2308
b2 3,3370 2,153601541 0,159861085

Hodnoty ziskané z vypoctené tabulky vyvraci vhodnost tohoto modelu. Konkrétné se
jednd o ukazatel p-hodnoty (F), ktery svou vyslednou hodnotou piekracuje hladinu

vyznamnosti 0,05 a tim padem se stavaji vysledky statisticky nevyznamnymi.

Hlavnim divodem je velkd fluktuace hodnot ve sledovanych letech. Ani pfes odstranéni
nékterych extrémnich hodnot se nepodafila fada doby obratu zdvazka spravné vyrovnat,

a proto bude vyrovnana primeérem.
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Graf €. 11: Vyrovnani ¢asové Fady doby obratu zavazki priimérem

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Prognoza pro rok 2023 a 2024

Vzhledem k prolozeni dat primérem je ocekavana prognédza do budoucich let pii
neménném casovém trendu 35,88, coz je vyse primeéru ¢asové fady. V nésledujicim
roce 2023 se s 95% spolehlivosti d4 predpokladat, Ze vysledna hodnota bude v intervalu
(—1,4049;73,1649) a v roce 2024 v intervalu (—1,5946;73,3546). Vysoké rozmezi
hodnot intervald spolehlivosti vychdzi i z velice rozptylenych méfenych hodnot doby

obratu zavazku.

Tabulka ¢. 23: Prognéza doby obratu zavazki
Zdroj: vlastni zpracovani

Rok Rovnice Prognéza (dny) Interval spolehlivosti
2023 n(11)=35,88 35,88 (—1,4049;73,1649)
2024 1 (12) = 35,88 35,88 (—1,5946;73,3546)

3.2.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Dalsi zhotovena analyza se zabyva rozdilovymi ukazateli. Jsou dilezité zejména pro

fizeni financni situace podniku s orientaci na jeho likviditu. Prvni ze zminénych
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ukazateltl je Cisty pracovni kapital (CPK), jehoz vypovidaci hodnota uréuje vysi
finan¢nich  prostfedkli, se kterymi spole¢nost mulze disponovat. Druhym
z prezentovanych ukazatelii jsou &isté pohotové prostiedky (CPP), ktery ukazuje, jak je
spolecnost likvidni. Nasledujici tabulka znazorfiuje hodnoty téchto ukazatelli ve

sledovanych letech.

Tabulka & 24: Rozdilové ukazatele CPK a CPP v letech 2013-2022
Zdroj: vlastni zpracovani

Rozdilové
ukazatele
(tisic K¢) 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022

CPK 58923 | 86402 | 41 856 | 37949 | 16 382 | 47 595 | 67 530 | 67 712 | 65 409 | 56 061

CPP 59388 |53 172143 641 | 54299 |27 098 | 35520 | 63 382 | 45 573 | 40 627 | 69 250

Cisty pracovni kapital ve viech sledovanych letech nabyva kladnych hodnot. To
znamend, ze ob&zna aktiva prevySuji kratkodobé zdvazky spolecnosti a ma tedy
k dispozici volné finan¢ni prosttedky. Nejnizsi kladnd hodnota byla namétena v roce
2017 a to v dtsledku prudkého poklesu obéznych aktiv. V poslednich letech dosahuje
ukazatel stabiln€ vysokych hodnot.

Cisté pohotové prostiedky stejné jako u predeslého ukazatele jsou hodnoty ve viech
sledovanych letech kladné. To znamena, Ze spole¢nost byla schopna okamzité splatit

své dluzné zavazky v ramci svych penéznich prostiedkli v hotovosti a na ucétech. Stejné

Cvwr

obéznych aktiv byl zejména na stran¢ pené¢znich prostredkil na tctech.

3.2.3 Soustavy vybranych ukazateld

Naésledujici analyza se zabyvé soustavami ukazateldi, konkrétné se jedna o Altmanovu

analyzu a o Taffleriv index, které jsou fazeny do bankrotnich modeld.

3.2.3.1 Altmanova analyza

Jednd se o analyzu, kterd urcuje financni zdravi spoleCnosti, tedy jestli spole¢nost
prosperuje nebo ji naopak hrozi bankrot. Na zdkladé vypoctenych hodnot dle vzorce

z teoretické Casti prace je zobrazena nasledujici tabulka.
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Tabulka ¢. 25: Altmanova analyza v letech 2013-2022
Zdroj: vlastni zpracovani

Altmanova
analyza 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022
X1 0,20 0,27 0,13 0,11 0,05 0,33 0,42 0,45 0,47 0,34
X 0,44 0,47 0,38 0,37 0,44 0,00 0,02 0,03 0,07 0,00
X3 0,10 0,08 0,08 0,15 0,02 0,21 0,11 0,04 0,02 0,13
X4 11,67 | 7,78 3,71 4,99 5,06 2,19 2,76 2,19 2,74 2,20
Xs 0,65 0,57 0,62 0,61 0,65 1,48 1,28 0,56 0,88 1,30
Z-skore 6,40 4,66 2,85 3,57 3,24 3,29 3,10 1,95 2,50 2,87

Dle literatury jsou zlomové hodnoty 1,2 a 2,9. Pdsmo pod prvni hodnotou naznacuje
hranici krachu. Pasmo mezi dvéma hodnotami je tzv. Sed4 zona a posledni pasmo nad

vy$si hodnotou oznacuje finanéné zdravy podnik.

Ve vétsiné sledovanych let podnik dosahuje pasma oznacujici financéni zdravi.
Vyjimkou jsou roky 2015 a obdobi od roku 2020, kdy se hodnoty nachazeji v pasmu
Sedé zony a nelze jednoznacné rozhodnout o finan¢ni situaci podniku, nicméné
vzhledem k vysledkim nékterych ptedchozich analyz je patrné, ze ve vysledcich
poslednich let hrala vyznamnou roli epidemie COVID-19. Nutno poznamenat, ze ve
findlnich vysledcich hraje vyznamnou roli koeficient X4, ktery vychazi z velmi nizké
zadluzenosti spolecnosti, 1 proto byly pro kontrolu vysledkid zvoleny dva typy

bankrotnich modeld.
Charakteristika ¢asové rady Altmanovy analyzy

Tato analyza bude podobné jako nckteré predchozi ukazatele zpracovéna i v ramci
statistické ¢asti. Nasledna tabulka zobrazuje hodnoty prvni diference a koeficientu ristu

vysledkll Altmanovy analyzy.
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Tabulka ¢. 26: Charakteristika ¢asové fady Altmanovy analyzy
Zdroj: vlastni zpracovani

Rok Poradi Altmanuyv index Prvni diference Koeficient riistu
t X Vi 1di (y) ki(y)
2013 1 6,40
2014 2 4,66 -1,73 0,73
2015 3 2,85 —1,82 0,61
2016 4 3,57 0,72 1,25
2017 5 3,24 -0,33 0,91
2018 6 3,29 0,04 1,01
2019 7 3,10 —0,18 0,94
2020 8 1,95 —-1,15 0,63
2021 9 2,50 0,55 1,28
2022 10 2,87 0,37 1,15
Pramér 3,44 =0,39 0,95

Primérna hodnota vysledného ukazatele je 3,44, coz oznacuje pasmo, kdy je podnik
finan¢né zdravy. Nejvyraznéjsi mezirocni skok o 1,82 nastal mezi roky 2014 a 2015,
kdy se poprvé dostal podnik do Sed¢ zony. I z pohledu koeficientu riistu nastal nejvétsi
procentudlni meziro¢ni rozdil pravé mezi zmiflovanymi roky a to o 39 %.

Vyrovnani ¢asové fady Altmanovy analyzy

Pro vyrovnani cCasové tfady hodnot Altmanovy analyzy se jako nejvhodnéjsi jevila

polynomicka regrese II. stupné. Nasledujici graf znazoriiuje prolozeni touto kiivkou.

7,00 6,40

:Jh
[
()

3,00

2,00

Altmanova analyza

1,00

0,00

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Obdobi

Graf ¢. 12: Vyrovnani ¢asové fady Altmanovy analyzy

(Zdroj: vlastni zpracovani)
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Nasledujici tabulka zobrazuje statistické vypocty véetné ovétfeni spravnosti vyrovnani

polynomickou regresi II. stupné.

Tabulka &. 27: Statistické vypocéty Altmanovy analyzy
Zdroj: vlastni zpracovani

koeficient Smérodatna p-hodnota p-hodnota (F) Koeficient
chyba determinace
b1 6,7833 0,7762 0,0001 0,0046 0,7853
b2 —1,1111 0,3242 0,0110
b3 0,0720 0,0287 0,0406

Vzhledem k vysi p-hodnoty (F), ktera nabyva hodnot nizsich nez 0,05 lze fici, Ze tento
model je statisticky vyznamny a proloZeni polynomickou regresi 2. stupné je tedy
spravné. Zaroven lze z vypoctu fici, Zze vzhledem k vysledku koeficientu determinace,

lze vysvétlit 78,53 % variability sledovaného ukazatele zvolenou regresni funkei.

Prognoza pro rok 2023 a 2024

V ramci rovnice prolozené kiivky zobrazené v grafu ¢. 12 byly dosazeny hodnoty
nasledujicich dvou let pro zjiSténi vyvoje Altmanovy analyzy do budoucna. Vysledky
pfedpovidaji rist vyvoje ukazatele v obou sledovanych letech az k hodnoté 3,82.
Zaroven vypoctend progndza v nasledujici tabulce obsahuje intervaly spolehlivosti,
které udavaji, ze s 95% spolehlivosti se bude ukazatel Altmanovy analyzy v roce 2023

pohybovat v intervalu (1,5754; 4,9710) a v roce 2024 v intervalu (1,5328; 6,1034).

Tabulka ¢. 28: Prognéza Altmanovy analyzy
Zdroj: vlastni zpracovani

Rok Rovnice Prognéza Interval spolehlivosti
2022 6,7833-1,1111-11+0,072-11"2 3,27 (1,5754;4,9710)
2023 6,7833-1,1111-12+0,072-12"2 3,82 (1,5328:6,1034)
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3.2.3.2 Taffleruv index

Jako dalsi z bankrotnich modelti vyhodnocuje spolecnost dle jednotlivych hodnot
podobné jako Altmanova analyza. Vzhledem k nedostatkiim piedchoziho modelu je

Tafflertiv index aplikovan pro verifikovani pfedchozich zjisténi.

Tabulka ¢. 29: Taffleriv index v letech 2013-2022
Zdroj: vlastni zpracovani

Tafflertiv
index 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022
Ri 1,01 0,48 0,37 0,58 0,08 0,38 0,23 0,11 0,07 0,23
R: 0,43 0,41 0,15 0,19 0,15 0,27 0,34 0,27 0,31 0,27
R3 0,01 0,02 0,02 0,02 0,02 0,05 0,05 0,04 0,03 0,08
Rq 0,10 | 0,09 | 0,10 | 0,10 | 0,00 | 024 | 020 | 0,09 | 0,14 | 021
Z 1,55 1 0,64 0,89 0,35 0,94 0,82 0,51 0,55 0,79

Dle tohoto indexu se hodnoty rozdéluji do pasem nizsi nez 0,2 a vyssi nez 0,3. VSechny
namétené hodnoty spadaji do pasma nad vyS$si hodnotou a to znamend, Ze spole¢nost
ma nizkou pravdépodobnost krachu. Zaroven vysledky Tafflerova indexu z velké ¢asti
potvrzuji vystupy ziskané z Altmanovy analyzy, protoze az na vyjimku v roce 2017 jsou

[RA4

indexu.

3.2.4 Analyza zavislosti mezi ukazateli

Posledni z provedenych analyz zjist'uje vzdjemnou zavislost mezi vybranymi ukazateli
za pomoci korela¢ni analyzy, tedy jestli by zména jednoho ukazatele méla vliv na

ukazatel druhy.

3.2.4.1 Zavislost mezi okamzitou likviditou a celkovou zadluZenosti

Pro ucely korelacni analyzy byly jako prvni vybrany ukazatele okamzité likvidity a
celkové zadluzenosti. Naméfené¢ hodnoty zkoumané spolecnosti v rdmci analyzy obou
ukazatell povétsinou neodpovidaly doporu¢ovanym hodnotam, a proto je vhodné zjistit,

zda vzajemn¢ nemohou byt ovlivnény.
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Graf ¢. 13: Korelacni diagram okamzité likvidity a celkové zadluZenosti

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Z grafu lze vy¢ist, Ze az na n€které extrémni hodnoty by mohly mit tyto dva ukazatele

mezi sebou vzajemnou souvislost. Statisticky vypocet je ptilozen v nésledujici tabulce.

Tabulka ¢. 30: Statistické hodnoty korelace okamzité likvidity a celkové zadluZenosti
Zdroj: vlastni zpracovani

Vybérova Vybérovy
Ukazatel kovariance koeficient korelace Sila vztahu p-hodnota
Cxy I'xy
Celkova zadluZenost
Okamzita likvidita —3,9551 —0,5124 vyznamna 0,1299

Vybérovy koeficient korelace nabyva absolutni hodnoty 0,51, coz znac¢i vyznamnou silu
vztahu mezi obéma ukazateli. Zaroven nabyva hodnot zapornych, to znamena, Ze rust
jednoho ukazatele vyvola pokles toho druhého a naopak. OvSem p-hodnota je 0,1299 a
je vyssi nez hladina vyznamnosti 0,05, tudiz nelze vzdjemnou korelaci celkové

zadluzenosti a okamzité likvidity potvrdit.
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3.2.4.2 Zavislost mezi dobou obratu pohledivek a dobou obratu zavazki

Dalsi vybrana dvojice pro ucely korelac¢ni analyzy je doba obratu pohledavek a doba

obratu zavazku.
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Graf ¢. 14: Korelacni diagram doby obratu pohledavek a doby obratu zavazki

(Zdroj: vlastni zpracovani)

K hodnoceni zavislosti na zékladé grafu lze fici, Ze mezi ukazateli pravdépodobné

existuje vzajemny vztah. Tabulka nize mtze tuto dedukci potvrdit.

Tabulka ¢. 31: Statistické hodnoty korelace doby obratu pohledavek a zavazku

Zdroj: vlastni zpracovani

Vybérovy
Vybérova koeficient
Ukazatel kovariance korelace Sila vztahu p-hodnota
ny I'xy
Doba obratu pohledavek
Doba obratu zavazki 646,5979 0,7672 silna 0,0096

Vybérovy koeficient korelace dosahuje absolutni hodnoty 0,76. Na zaklad¢ tohoto

vysledku lze fici, Ze sila vztahu mezi ukazateli se d4 oznacit za silnou. Z kladné hodnoty

koeficientu korelace lze tvrdit, Ze rast jednoho ukazatele zapfiCini rist druhého.

Vsechny tyto skuteCnosti potvrzuje vypocitand p-hodnota 0,0096, kterd je niz$i nez
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stanovena mira vyznamnosti 0,05 a potvrzuje vzajemnou korelaci mezi dobami obratu

pohledavek a zavazk.

3.2.4.3 Zavislost mezi béZnou likviditou a ¢istym pracovnim kapitilem

Pro méteni posledni vzajemné zéavislosti byl vybran znovu ukazatel likvidity, konkrétné
se jedna o likviditu béznou, kterd bude zkoumana spolecné s Cistym pracovnim

kapitalem.
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Graf ¢. 15: Korelacni diagram bézné likvidity a ¢istého pracovniho kapitalu

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Z tohoto grafu je vice nez patrné, ze existuje vzajemna souvislost mezi obéma ukazateli.

Silu vzéjemné zavislosti a dalsi statistické hodnoty znazoriiuje nésledujici tabulka.

Tabulka ¢. 32: Statistické hodnoty korelace béZné likvidity a ¢istého pracovniho kapitalu
Zdroj: vlastni zpracovani

Vybérovy
Vybérova koeficient
Ukazatel kovariance korelace Sila vztahu p-hodnota
ny I'xy
BéZna likvidita
Cisty pracovni kapital - CPK 16791,9681 0,7457 silnd 0,013286855

Absolutni hodnota celkové korelace je 0,74. To v souvislosti se vzajemnou zavislosti
znadi silny vztah mezi obéma ukazateli. Korelace nabyva kladnych hodnot, takze rtst
bézné likvidity vyvold rist ¢istého pracovniho kapitdlu a naopak. Vysledna p-hodnota

0,013 je niz$i nez mira vyznamnosti 0,05 a to potvrzuje korelaci téchto ukazatell.
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3.3 Celkové zhodnoceni

Posledni subkapitolou analytické casti je celkové zhodnoceni vSech analyzovanych
ukazateli. Na zaklad¢ rozboru v ptedchozich ¢astech dané kapitoly budou vyhodnoceny
jednotlivé ukazatele, detailn&ji pak ty, které byly zpracovany i1 vramci analyzy

statistické. Spole¢n¢ s danymi ukazateli bude zhodnocena i analyza korelacni.

Bézna likvidita podniku CQQ vletech 2013-2022 nenabyva v Sesti z deseti
sledovanych let hodnot doporucenych literaturou. Krome¢ jedné vyjimky v roce 2017 se
ukazatel vZzdy nachazel nad horni doporucenou hranici. Z pohledu oborového priméru
se skute¢nosti zjisténé v ramcei doporuc¢enych hodnot nebudou vyrazné lisit. Ve vétSing
dostupnych sledovanych let se hodnoty oborového priméru nachdzely prave
v doporuceném rozmezi. Bylo tomu tak i u priméru vSech oborovych hodnot, jehoz
vysledek byl 2,418 a to byl vysledek tlacen smérem nahoru pomérné extrémnim
vysledkem bézné likvidity oboru z roku 2018 (4,18). Primérna hodnota ziskana ze
vSech sledovanych let podniku je 2,83. Nejvétsi procentualni pokles bézné likvidity
nastal mezi roky 2014 a 2015, kdy spole¢nost snizila svou béznou likviditu z pomérné
vysokych hodnot na prvni naméfenou doporu¢enou hodnotu. Naopak nejvétsi nartst a
to o 51 % nastal mezi roky 2017 a 2018. Diivody tohoto nartstu byly spjaty zejména
s vysokym poklesem obéznych aktiv v prvnim ze zmitlovanych let. V rdmci vyrovnani
Casové ftady beézné likvidity se nepotvrdila statistickd vyznamnost prolozeni
polynomickou regresi ILstupné, a tak byla bézna likvidita vyrovndna za pomoci
priméru. Z tohoto diivodu prognéza do budoucich dvou let kopiruje hodnoty

aritmetického priméru 2,83.

Pohotova likvidita se pfilis nelisi ve svych vypoctenych vysledcich od likvidity bézné.
Je tomu tak proto, Ze pro podnik zasoby tvoii jen velmi zanedbatelnou ¢ast majetku.
Nejvétsi nuance mezi vysledky béZzné a pohotové likvidity podniku je 0,19. Tato
hodnota se tyka roku 2013, kdy byly vysledky podniku zcela nejvyssi. Vzhledem
k tomu, ze se hodnoty doporucené literaturou nachézi v niz§im rozmezi nez u
ptedchoziho ukazatele, tak pohotova likvidita, az na vyjimku v roce 2017 spada svymi
hodnotami vzdy nad horni doporu€enou hranici. Niz§i vyznamnost zasob pro podnik

dosahuji i hodnoty oborovych primérti v ramci pohotové likvidity, které se obdobné
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jako u podniku CQQ vyznamné od bézné likvidity neli§i. Vysledky lze tedy

interpretovat obdobné jako u likvidity bézné.

Okamzita likvidita ve vSech sledovanych letech dosahuje obdobné jako v pfedchozich
ptipadech zbylych likvidit hodnot nad doporuc¢enym rozmezim literaturou. Nicméné, u
okamzité¢ likvidity je hlavnim faktorem vysokych hodnot zejména velice nizka
zadluZenost sledovaného podniku. Vzhledem k nizkym hodnotdm kratkodobych
zavazkl jsou findlni vypoctené vysledky pomérné vysoké. Oborové priméry v tomto
pfipad€é potvrzuji hodnoty doporucené literaturou a ve vétSin¢ sledovanych let se
v daném rozmezi i nachézi. Stejn¢ jako primérnad hodnota oboru, kterd se rovna 0,484.
Naproti tomu primérnad hodnota sledovaného podniku se v ramci danych let rovnala

1,796.

Rentabilita aktiv v sedmi z deseti sledovanych let dosahuje hodnot doporucenych
literaturou. V letech, kdy téchto hodnot nedosahuje se jednd bud o spojitost
s revitalizaci a obnovenim majetku podniku (2017) nebo o covidové roky 2020 a 2021.
Co se tyCe oborovych prumért, tak ty se vyviji v dostupnych letech pomérné odlisné
nez hodnoty podniku. Ve tfech z péti sledovanych jsou hodnoty podniku CQQ vyssi nez
hodnoty oborového priméru. Obrovsky rozdil, ktery by zkresloval i celkovy primér
téchto hodnot nastal v roce 2017, kdy hodnota oboru byla enormné vyssi, zejména
v souvislosti se zminénou revitalizaci podniku. Primérna hodnota vSech sledovanych let
podniku se rovna 9,52 %. Vzhledem k obrovské fluktuaci hodnot rentability aktiv byl
nejveétsi mezirocni propad roven 13 % hodnoty pfedchoziho roku, a to v meziro¢nim
obdobi 2016-2017. Na druhou stranu v nasledujicim obdobi 2017-2018 doslo k ristu
1093 %. K vyrovnéni ¢asové fady rentability aktiv byla uZita regresni pfimka, ale ptes
zminénou obrovskou fluktuaci hodnot se ji nepodafilo vyrovnat a musela byt prolozena
pramérem. S tim souvisela 1 prognoza nasledujicich dvou let, ktera se hodnoté praiméru

9,52 rovnala.

Rentabilita vlastniho kapitidlu dosahovala v Sesti z deseti sledovanych let hodnot
doporucenych literaturou. Jednalo se o identické roky jako v pfipad€ rentability aktiv
navic s rokem 2014, ktery ale hranici nespliioval pomérné hrani¢n€. V ramci oborovych
primért dosahla rentabilita vlastniho kapitalu podniku CQQ ve tiech z péti sledovanych

let vyS$Sich hodnot. Vzhledem k ustélenéjSimu charakteru oborovych hodnot 1ze poméftit
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1 priméry dostupnych let. Primér hodnot oboru se rovnal 9,526 a naopak primérné

hodnoty podniku se rovnaly 13,214.

Rentabilita trzeb dosahuje stejn¢ jako predchozi ukazatel doporuc¢enych hodnot v Sesti
z deseti sledovanych let. Znovu se jedna o tfi identické roky 2017, 2020 a 2021 véetné
roku 2019, ktery mél klesajici charakter v rdmci trzeb. Souvislost uzZ mohla mit zminéna
pandemie. Oborové priiméry naopak dosahovaly vyssich hodnot nez samotny podnik ve
vétsing sledovanych let. V obdobi mezi roky 2017-2019 oborové hodnoty byly vyssi o
ptiblizné 16, 12 a 7 %.

Celkova zadluZenost se nachédzi v rozmezi doporucenych hodnot pouze trikrat z deseti
a nutno poznamenat, ze v danych letech se hodnoty do rozmezi dostavaji pomérné
hrani¢né. Spole¢nost dosahuje velmi nizkych hodnot celkového zadluzeni, coz mize byt
dobry ukazatel pro véfitele, ale nemusi byt tak vhodny pro majitele. Oborové priméry
potvrzuji z velké €asti doporucené hodnoty literaturou, dokonce ve dvou sledovanych
letech toto rozmezi svou celkovou zadluzenosti mirn€ piekracuji. Rozdil mezi celkovou
pramérnou zadluZzenosti oboru a podniku v dostupnych letech je pfiblizné 40 %.
Celkova primérna celkova zadluZenost podniku v ramci vSech sledovanych let dosahuje
21,83 %. Nejvetsi meziroéni zména nastala v jiz n€kolikrat skloiovaném obdobi 2017—
2018. Jednalo se o narast celkové zadluZzenosti o 87 %. Pro vyrovnani Casové fady
tohoto ukazatele se jevila nejvhodnéji logaritmicka regrese, kterd se nakonec ukdzala
jako vhodnd a potvrdila tak statistickou vyznamnost tohoto prolozeni. Progndza
nasledujicich dvou let vychazejici z rovnice kiivky naznacuje drobné rostouci charakter.
V roce 2023 vzroste celkova zadluzenost na hodnotu 30,9795 % a v dalsSim roce na

31,8762 %.

Koeficient samofinancovani bude odrazet jiz zminéné skutecnosti v ramci ukazatele
celkové zadluzenosti. Stejn¢ jako v pfedchozim pfipadé¢ se tento ukazatel nachazi
v doporucenych hodnotach literatury pouze tfikrat v rdmci deseti sledovanych let.
Vysledné hodnoty koeficientu samofinancovani potvrzuji vysokou miru financovani

podniku z vlastnich zdroju.

Obrat celkovych aktiv se ve vSech sledovanych letech nachdzi svymi vyslednymi
hodnotami pod trovni doporu¢enou literaturou. Ovsem ve chvili, kdy jsou tyto hodnoty

srovnany spolecné s oborovymi priméry, jsou naopak pomérn¢ vysoké. V radmci daného
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oboru nelze pln€¢ porovnavat obrat celkovych aktiv spolecnosti v souvislosti
s doporu¢enymi hodnotami literaturou. Celkovy primér dostupnych oborovych hodnot

je roven 0,374x. Primér podniku CQQ je v danych letech roven 0,926x.

Obrat stalych aktiv se pométuje velice obdobné jako pfedchozi ukazatel. Jeho hodnoty
je vhodnéjsi porovnavat jen s hodnotami oborovymi. Kromé roku 2017 jsou vSechny
vysledné hodnoty podniku vyssi nez ty oborové. To znac¢i efektivni praci se stalymi
aktivy spolecnosti. Co se tyCe primérné hodnoty oboru, tak ta nabyva 0,682x. Na
druhou stranu v danych letech je primérnd hodnota obratu stalych aktiv podniku

2,116x.

Doba obratu pohledavek nabyvala v sedmi z deseti sledovanych let vySsich hodnot
nez doba obratu zdvazkd. To znamend, Ze odbératelé spoleCnosti plati svoje zavazky
pozd¢ji nez samotnd sledovand spolecnost a toto mezidobi musi financovat z vlastnich
zdroju. Navic mé doba obratu pohledavek ve vétsin€ sledovanych let rostouci charakter,
coz pro podnik taky neni nejpiithodnéjsi. Primérnd hodnota tohoto ukazatele se rovna
56,24 dni. Nejvétsi meziroéni zména byla znovu zaznamenéna mezi roky 2017-2018,
kdy se jednalo o 124% nartst doby obratu pohledavek. Pro vyrovnani ¢asové fady byla
vyuzita linedrni regrese, kterd se na zakladé¢ statistickych vysledki prokazala jako
vhodné feSeni, kdyZ byla prokazéana jeji statisticka vyznamnost. Prognéza doby obratu
pohledavek podniku CQQ naznacuje, ze hodnota bude dale narGstat. V roce 2023 by
ukazatel mél dosahnout hodnoty 107,6 dni a v dal$im roce 116,94 dni.

Doba obratu zavazkua se Uzce poji s vysledky ptedchoziho ukazatele. Doba obratu
zavazkli by v principu méla byt kratsi nez doba obratu pohledavek, aby nemuselo
dochazet k dofinancovavani z vlastnich zdroji. Primérnd hodnota tohoto ukazatele je
rovna 35,88 dnlim. Nejvétsi mezirocni absolutni zména nastala mezi roky 2020-2021,
kdy se spolecnosti podaftilo snizit tento ukazatel o vice nez 57 dni. Pro vyrovnani ¢asové
fady byla vyuzita regresni pifimka. Nicméné se jeji statistickd vyznamnost v tomto
modelu nepotvrdila. Z tohoto divodu byla doba obratu zavazkii vyrovnéna

aritmetickym primérem. Prognoza nasledujicich dvou let je tedy rovna 35,88 dnim.

Cisty pracovni Kapital ma ve viech sledovanych letech kladnou hodnotu. To znamena,
7e obézna aktiva prevysSuji kratkodobé zavazky spolecnosti a ma tedy k dispozici volné

finan¢ni prostfedky. Vzhledem k Castému skloniovani velkého mnozstvi finan¢nich
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pfebytkii a nizké zadluzenosti spole¢nost CQQ nebyl tento ukazatel analyzovéan

statisticky.

Cisté pohotové prostiedky obdobng jako u &istého pracovniho kapitdlu nabyva tento
ukazatel kladnych hodnot ve vsech sledovanych letech. Analyzovand spolecnost tedy
byla schopna okamzité splatit své dluzné zavazky v rdmci svych penéznich prostiedkti
v hotovosti a na uctech. Vzhledem k uvedenym skute¢nostem u piedchoziho ukazatele

nebyla ani zde zpracovéna statisticka analyza.

Altmanova analyza dosahovala v Sesti zdeseti sledovanych let hodnot finan¢né
zdravého podniku. Ve zbylych Ctyfech letech se dostala do pasma Sedé zony, kde nelze
jednoznacné urcit finan¢ni situaci podniku. Primérnd hodnota Altmanovy analyzy
dosahovala vysledkl 3,44. Nejvétsi mezirocni absolutni zména nastala mezi lety 2014—
2015, kdy se vysledna hodnota snizila o 1,82. Pro vyrovnani ¢asové tfady byla uZzita
polynomickéa regrese II. stupné, kterd se vrdmci potvrzeni statistickymi vypocty
projevila jako statisticky vyznamnd. Dle vysledki koeficientu determinace zvolena
funkce vyjadfovala 78,53 % prolozenych dat. Progndéza nésledujicich dvou let ma
rostouci charakter. V roce 2023 se ocekdva vyslednd hodnota 3,27 a rok nasledujici

3,82.

Taffleruv index byl vypocitan zejména pro potvrzeni vysledkii Altmanovy analyzy. Ve
vSech sledovanych letech se Tafflertiv index pohyboval svymi hodnotami v pasmu
nizké pravdépodobnosti krachu. Tyto vysledky potvrdily vypoctené vysledky v ramci

ptedchoziho ukazatele.

Zavislost mezi okamzZitou likviditou a celkovou zadluZenosti byla jako prvni
zkoumana pomoci korela¢ni analyzy. Sila vztahu mezi obéma ukazateli byla
vyhodnocena jako vyznamna, nicméné vyslednd p-hodnota nepotvrdila vzajemnou
korelaci mezi obéma ukazateli. Nelze tedy s jistotou fici, ze by jeden ukazatel

ovliviioval ukazatel druhy.

Zavislost mezi dobou obratu pohledavek a dobou obratu zavazki se v ramci
statisticky vypoctl ukazala jako vyznamna. Sila vztahu mezi obéma ukazateli byla
silnd. Vyslednd p-hodnota potvrdila vzdjemnou zavislost obou ukazatelii. Vzhledem
k vysi vybérové koeficientu korelace (0,7672) lze fici, ze rist doby obratu pohleddvek

vyvola rist doby obratu zavazki a naopak.
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Zavislost mezi béZnou likviditou a ¢istym pracovnim kapitidlem byla métfena jako
poslednich ze vzdjemnych korelaci a obdobné jako v pfedchozim piikladé byla
prokédzana statistickd vyznamnost. P-hodnota potvrdila vzajemnou zévislost obou
ukazateli a vyberovy koeficient korelace (0,7457) vyjadiuje, Ze rust bézné likvidity

vyvola rist ¢istého pracovniho kapitalu a naopak.

Vsechny vypoctené ukazatele vychazi z hodnot v Gcetnich vykazech spolecnosti, které

je mozné dohledat v piilohach této prace.
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4 VLASTNI NAVRHY

Posledni kapitola této diplomové prace sjednocuje vypoctené ukazatele a statistické
analyzy pro navrzeni jednotlivych feSeni zlepSeni ekonomické situace spole¢nosti CQQ.
Na zakladé zjiSténych vysledkl se spole¢nost nachazi v aktudlni chvili v pomérné
ekonomicky zdravé situaci 1 pfes ziskové nepiiznivé covidové obdobi. Nasledujici
subkapitoly pfes to shrnuji ndvrhy feSeni pro potencidlné jeste¢ lepSi ekonomickou

situaci podniku. Jedna se o oblasti:

e Volnych penéznich prosttedkll spolecnosti
e Podilu vlastniho a ciziho kapitalu

e SniZeni doby obratu pohleddvek

4.1 Volné penézini prostredky

Spolecnost CQQ disponuje velmi vysokym obnosem penéznich prosttedkli zejména na
uctech. Tento faktor se projevil v mnoha sledovanych ukazatelich. V poslednim
sledovaném roce 2022 hodnota penéznich prostfedkli na uctech spolecnosti dosdhla
nejvysSich hodnot za celé desetileté obdobi. Jednéd se o ¢astku 70,828 mil. K&, ktera
tvoii 43,2 % z celkového mnozstvi aktiv v daném roce. V ramci daného oboru se podil
penéZznich prostfedkl na celkovych aktivech v roce 2022 rovnal okolo pfiblizné 3 %.
V ostatnich sledovanych letech byly rozdily mezi podnikem CQQ a oborovymi praméry
sice niz8i, nicméné stale byl rozdil vysoky. (MPO, 2014-2020, online)

Doporucend c¢astka k jednordzovému vkladu spole¢nosti do jinych druht finan¢nich
aktiv je 30 mil. K¢. Diivodem je v prvni fadé to, Ze spole¢nosti zlistane pomér ptiblizné
jedné Ctvrtiny hodnoty penéznich prostiedkd vici celkovym aktiviim, coz je i prumér
této hodnoty za celé sledované obdobi. V souvislosti s tim je brano v uvahu i dosavadni
hospodateni spole¢nosti s velkymi piebytky volnych penéznich prostfedkli, a proto
navrh neobsahuje investice vyssi, byt oborovy primér mé prebytky na uctech podstatné
nizsi. Pro zjednoduseni nadvrh budou navrzena feSeni vychazet z vykazovych hodnot

zroku 2022. Samotna feSeni budou posuzovéana na aktudlni trzni situaci, nicméné dle
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internich udajii od manazera spole¢nosti jsou klicové vykazové hodnoty stale velmi

obdobné.

Celkova investice bude vramci diverzifikace roz€lenéna mezi dva typy financnich
produktl ve stejném pomeéru. Jednd se o terminovany vklad a o konzervativni investici

Conseq depozitni plus.

Terminovany vklad

Jak jiz bylo zminéné vyse, jednou ze zvolenych variant pro vklad volnych penéznich
prostiedkil je terminovany vklad. Je tomu tak proto, ze se jednd o jednu z nejméné
rizikovych variant odkladu penéz. Klient vklada své penize za pfedem dohodnuté fixni
urokové sazby na predem stanovenou dobu. Tato skuteCnost miize byt zaroven i
nevyhodou, protoze po zvolenou dobu by nemély byt ulozené prostfedky vybrany.
V ptipadé, Zze dojde k vybéru penéz pted stanovenym terminem, tak je nutné uhradit
poplatky s tim spojené. VEtSinou se pohybuji okolo 2 % celkové vlozené ¢astky, coz je
pro spolecnost CQQ 300 000 K¢&. Spolecnosti byla ponechana pomérné velkd finan¢ni
rezerva 1 vsouvislosti s dobou vézanosti penéz v terminovaném vkladu. Dalsi
nevyhodou by mohlo byt pomérné nizké zhodnoceni, které je ale dani za

konzervativnost produktu a pojisténi vkladu do vyse sto tisic eur.

Vzhledem k dosavadni nabidce terminovanych vkladt na finanénim trhu byl za pomoci
rady zkuSeného finan¢niho poradce zvolen vklad u banky Creditas. Zaroveii byla
zvolena i délka vkladu, ktera je v tuto chvili 1 rok. Vzhledem k stale vysokym sazbam a
trznimu oCekéavani klesani téchto sazeb se trokové sazby na delsi Glozky razantné lisi

od téch, které maji vyhled do jednoho roku.

Tabulka ¢. 33: Terminovany vklad - banka Creditas
(Zdroj: vlastni zpracovani dle Creditas, 2024 [online])

Terminovany vklad — banka Creditas

Urokovié sazba (p.a.) Hruby vynos Dan z vynosu (15 %) Cisty vynos

4% 600 000,- 90 000,- 510 000,-
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Spolecnost na konci terminovaného obdobi vydéla na tomto vkladu 510 000 K¢.
Vzhledem k jednorazovému vkladu na pocatku obdobi bude mit tato skutecnost vliv i na

jiné finan¢ni ukazatele, jak bude naznaceno na konci této subkapitoly.
Conseq depozitni plus

je investi¢ni fond, ktery funguje na bazi kopirovani trokovych sazeb dvoutydennich
repooperaci vyhlasovanych Ceskou narodni bankou. Konkrétng zhodnoceni tohoto
fondu je vzdy o 0,3 % niz8i nez aktudlni trzni reposazba. K datu 2. kvétna 2024 je
aktudlni reposazba 5,75 %. To znamend, Ze zhodnoceni Consequ depozitniho plus se
nachazi aktualné¢ na 5,45 % p.a. Dal§i vyhodou kromé vys$§iho zhodnoceni, nez
v piipad¢ terminovanych vkladii je skutec¢nost, ze se jedna o fond kvalifikovanych
investort, ktery klientim, jenZ maji dostatek finan¢nich prostiedki nabizi $ir§i moznosti
investovani s niz§imi poplatky. Moznost investovat do tohoto fondu vznika s kapitalem
od jednoho milionu K¢&. Naproti terminovanym vkladim ovSem nelze s jistotou fici, jak
se bude vyvijet zminénd reposazba Ceské narodni banky, ktera s velkou
pravdépodobnosti bude mit tendenci klesat a tim padem sniZovat zhodnoceni daného

fondu. Dalsi nevyhodou je vstupni poplatek ve vysi 0,2 % z vlozené Castky.

Tabulka ¢. 34: Prognéza vyvoje reposazby CNB
(Zdroj: vlastni zpracovani dle CNB, 2024 [online])

Obdobi Prognéza (%)
nyni (kvéten 2024) 5,75
cerven 2024 5,43
zari 2024 4,90
listopad 2024 4,38
prosinec 2024 4,33
leden 2025 4,03
unor 2025 3,66

Na zaklad¢ zobrazené prognézy bude vypocten i pravdépodobny vyvoj fondu na obdobi
jednoho roku. Vypocet bude obsahovat zahrnuti urokd k prvnimu dni kazdého mésice.
Pocate¢ni vklad spojeny s touto investici je 15 mil. K¢. Ideélni variantou pro spole¢nost
je drzet prostfedky na investiénim fondu minimalné po dobu tfi let, protoze po uplynuti
tohoto obdobi nemusi vynosy danit. Nicméné pro ucely této progndzy bude vyuzito
obdobi jednoho roku pravé z divodu nedostupnosti a nejasnosti vyvoje reposazby

Ceské narodni banky v dalsich obdobich.
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Tabulka €. 35: Progné6za vyvoje investice
(Zdroj: vlastni zpracovani)

Obdobi Hodnota investice (K¢)

cerven 2024 15 068 125
Cervenec 2024 15132 541
srpen 2024 15197 233
zafi 2024 15262 201
fijen 2024 15320 706
listopad 2024 15379 435
prosinec 2024 15431 725
leden 2025 15 483 550
unor 2025 15531678
brezen 2025 15575167
duben 2025 15618 777
kvéten 2025 15662 510

Pro ucely této kalkulace byl odpustén vstupni poplatek, ktery lze prominout v ptipadé
dohody s finanénim poradcem. Vysledné hrubé zhodnoceni na zakladé progndzy
dosahlo o 62 510 K¢ zajimavéjSich hodnot, nez tomu bylo v pfipadé terminovaného
vkladu. Cisty zisk po zdanéni byl vyssi o 53 133,5 K&. Po uplynuti obdobi jednoho roku
1ze doporucit setrvat v této investici nejlépe jesté dva nasledujici roky, pokud spole¢nost
nebude nutné tyto financni prostiedky potiebovat, aby nemusela vynos danit. Ve
vysledku se investi¢ni fond Conseq depozitni plus jevi jako zajimavéjsi volba nez
v piipad¢é terminovaného vkladu, je ale potfeba brat v ivahu i moznost nepfesnosti
prognézy CNB, ktera miZe zaznamenat vy3si poklesy sazeb neZ v tabulce vyse a

vysledky tak mohou doséhnout jinych hodnot.

Ob¢ zminéné investice maji dopad i na jiné ukazatele, jak znazorfiuje nasledujici

tabulka.

Tabulka ¢. 36: Zmény ukazateli po investicich
(Zdroj: vlastni zpracovani)

Ukazatel Pivodni hodnota Nova hodnota
Bézna likvidita 2,13 1,53
Pohotova likvidita 2,05 1,44
Okamzita likvidita 1,43 0,82
Cisty pracovni kapital 56 061 tis. K¢ 26 061 tis. K¢
Cisté pohotové prostiedky 69 250 tis. K¢ 39 250 tis. K¢
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Hodnoty béZzné a pohotové likvidity klesly znatelné pod hodnoty oborového primeéru.
Dulezité¢ je vzit v uvahu, ze posledni sledovany rok byly tyto hodnoty u podniku
podstatné nizs§i nez v letech ptedchozich, a i v rdmci prognézy do budoucna se ocekava
jejich zvyseni. Vzhledem k vysledkiim ukazateli ¢istého pracovniho kapitalu a ¢istych
pohotovych prostredki, které vysly kladné, 1ze fici, ze kratkodoby pokles obou likvidit
by nemél zapficinit vyraznéjsi problémy. Ukazatel okamzité likvidity se pfiblizil k horni
hranici oborového priméru a doporucenych hodnot. Jeho sniZzeni by bylo mozné
v ptipad€ navySeni kratkodobych zavazkl. Vzhledem k dopadu na zbylé likvidity by

bylo vhodnéjsi v tomto obdobi uz nijak hodnoty neregulovat.

4.2 Podil vlastniho a ciziho kapitalu

Spolecnost CQQ po celé sledované obdobi dosahuje pomérné nizkych hodnot celkové
zadluZenosti v porovnani s doporuc¢enymi hodnotami stejné jako hodnotami oborovych
primérad. Primérnd celkova zadluZenost podnikd v oboru v dostupnych letech je 58,76
% a za stejné obdobi je prumér sledovaného podniku 18,45 %. Cizi kapitél je pfitom pro
podnik levnéjSim zdrojem financovani v dusledku sniZzeni dafového zatizeni
v souvislosti s niz§imi zisky. Navrhovand vySe avéru je 20 mil. K¢, kterd by kromé
navySeni celkové zadluzenosti méla slouzit k financovani novych hotelovych pokoji

dostupnych po uvolnéni jednoho patra budovy jinou spolecnosti.

Jako idealni varianta pro rekonstrukci byla po navstéve finanéniho poradce doporucena
hypotéka u spolec¢nosti UniCredit Bank. Aktuélni Grokovéa sazba je 4,79 % p.a. ke dni
4.5.2024. V zavislosti na individudlnim posouzeni, kterym musi kazda pravnicka osoba
pii nabyvani tohoto typu véru projit, je mozné, ze se bude urok jesté menit. Hypotecni
uvér by byl sjednan na dobu dvaceti let s moznosti pred¢asného splaceni dle smluvnich
podminek. Drobné poplatky souvisejici s vyfizenim hypote¢niho tveéru a odhadem
nemovitosti nebudou brany v kalkulaci v potaz. Byly by zohlednény az po predlozeni
findlni nabidky ze strany banky. Pro kalkulaci uvedenou v tabulce niZze bylo pocitano

prozatim s uvedenou sazbou 4,79 % p.a.
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Tabulka ¢. 37: Parametry hypote¢niho tivéru
(Zdroj: vlastni zpracovani dle banky.cz, 2024 [online])

Celkova jistina

Mésicni splatka Preplatek na urocich

Darova uspora

20 000 000,-

129 682,- 11 123 680,-

1 668 552,-

Tabulka zahrnuje hodnoty pfi dodrZeni celkové doby splatnosti. V ptfipadé predcasného

splaceni hypote¢niho uvéru bude Castka pteplacend na trocich znac¢né klesat. Danova

uspora zahrnuta v tabulce je v souvislosti s odpoctem turokii z hypotecniho uvéru

v danovém pfiznani spolecnosti, nikoliv v rdmci snizeného zatizeni v diisledku nizsiho

zisku, takZe ve vysledku bude uspora jesté vyssi. Dal§im z argumentd pro financovani

z cizich zdrojli, je moznost vlastni kapitdl zhodnocovat s atraktivnéj§im urokem nez

v ptipadé¢ ndkladového uroku z hypotecniho uvéru. Jednd se zejména o investice

s dlouhodobym horizontem.

Naésledujici tabulka zndzorniuje pohyb ukazatelt po nacerpani hypote¢niho uvéru.

Tabulka ¢. 38: Zmény ukazateli po hypoteénim tivéru

(Zdroj: vlastni zpracovani)

Ukazatel Pied zménou Po zméné
Vlastni kapital (tis. K¢) 109 923 89 923
Cizi zdroje (tis. K¢) 49 984 69 984
Koeficient samofinancovani (%) 67,05 54,85
Celkova zadluzenost (%) 30,49 42,69
ROE (%) 17,09 20,89

Vypoctené hodnoty po zméné se znacné piiblizily k hodnotdm oborovym a

doporu¢enym. Zapujcend Castka je pomérné vysokd v souvislosti s velkou zménou

ukazateld, nicméné vzhledem k Gcelu této zaptjcky lze také pocitat s vysSimi zisky a

nartistem majetku spole¢nosti. Zarovent ma spole¢nost CQQ stale k dispozici okolo 40

mil. K¢ na uctech i po zainvestovani prostfedkll v pfedchozi subkapitole.
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4.3 SniZeni doby obratu pohledavek

Posledni z ndvrhl je spojen s pomérné vysokymi hodnotami doby obratu pohledavek
sledované spolecnosti vcetné rostouci progndzy tohoto ukazatele do budoucna.
Primérné doba obratu pohledavek spolecnosti CQQ je 56,24 dni. Vzhledem k vysokym
hodnotdm v posledni péti letech se v roce 2023 dle prognézy ma dostat doba obratu
pohleddvek na hodnotu 107,6 dni a vroce nasledujicim dokonce na 116,94 dni.
Naésledujici tabulka znazoriiuje ¢asovou strukturu kratkodobych pohledavek vcetné

udaje o jejich splatnosti.

Tabulka ¢. 39: Struktura pohledavek
Zdroj: vlastni zpracovani

Polozka 2021 2022
Pohledavky ve splatnosti (tis. 2994 20 748
K¢)

Pohledavky do 180 dni po lhiité 10 566 4 667

splatnosti (tis. K<)

Pohledavky nad 181 dnd do 360 18200 1513
dnt po lhiite splatnosti (tis. K¢)

Vroce 2021 dokonce pievladdaly pohleddvky po splatnosti nad pohledavkami ve
splatnosti. Tyto hodnoty lze z ¢asti stale ptisuzovat covidové pandemii. V nasledujicim
roce se Cisla znatelné zlepsila, nicméné pohledavky po splatnosti stale tvoii ptiblizné 23

% celkovych kratkodobych pohledavek.
Skonto

Prvni z moznych feseni problému je vyuziti skonta, které motivuje odbératele uhradit
v€as v ramci ziskani urcité slevy. Nevyhodou pro spolecnost je fakt, Ze poklesne cena

jejich produktti v disledku dané slevy.

Vysi skonta by si spole¢nost méla zvolit sama dle vlastniho uvazeni. V souvislosti s tim
je vhodné rozdélit si odbératele do n€kolika skupin a urc¢it dand pravidla za kterych lze

skonta vyuzit. V disledku rozdéleni odbérateltt do skupin by bylo vhodné roz¢lenit i
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vyse slev, které by nemély byt jednotné, ale spiSe ptizplisobené platebni moralce

daného zakaznika.

Zavedeni tohoto typu opatieni je nezbytné kontrolovat a zjiStovat, zda pfinasi pro
spolec¢nost uzitek presahujici naklady s nim spojené. Naptiklad jestli odbératelé, kteti
své pohledavky nehradily v€as je nyni jiz hradi. Kdyby si slevu odecitaly pouze ti
odbératelé, jenz své pohledavky hradily v€as i v minulosti, ztracelo by toto opatieni

smysl.

Vzhledem k nedostatku dat lze konkrétni ¢iselny navrh zpracovat az po odzkouseni

daného opatfeni spolecnosti.
Sankce

Opacénym zplGsobem, nez v pfipadé skonta by spoleCnost mohla ptistupovat
k odbératelim, ktefi ptes to nehradi své zdvazky vcas a penalizovat je sankcemi. Dle
dohody s manazerem spolecnosti by se mohlo jednat o 1 % sankci zhodnoty
pohledavky do 180 dni po splatnosti a o 3 % u pohledavek od 181 do 360 dnl po
splatnosti. Nasledujici tabulka ukazuje penézni piinos tohoto opatieni v poslednich

dvou letech.

Tabulka ¢. 40: Piinos sankci
Zdroj: vlastni zpracovani

Rok Sankce 1 % (tis. K¢) Sankce 3 % (tis. K¢)
2021 10 566 54 600
2022 4 667 4539

Po zavedeni sankci by spole¢nost obdrzela v prvni ze sledovanych let 65 166 tis. K¢ a
v roce druhém 9 206 tis. K& Na zaklad¢ odhadli vychazejicich z vypoctenych hodnot
lze po diskuzi s manazerem spolecnosti prognézovat 30% sniZeni pohledavek do 180
dnt po splatnosti a 0 50 % sniZeni pohledavek ve lhité 181 az 360 dnli po splatnosti.
Tabulka niZe zachycuje sniZeni tohoto ukazatele ve dvou sledovanych letech vcetné
znazornéni vySe finan¢nich prostfedkd, s kterymi by spolecnost z hlediska téchto let

mohla disponovat.
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Tabulka ¢. 41: Dopad sankci
Zdroj: vlastni zpracovani

Rok Doba obratu pohledavek

pred zavedeni sankci (dny)

Doba obratu pohledavek

po zavedeni sankci (dny)

Nové ziskané volné penézni

prostir‘edky (tis. K¢)

2021 94,74

49,5

12 270

2022 48,5

44,9

2097

Tabulka ukazuje, Ze sankce se na ukazateli doby obratu pohledavek vyraznéji projevi

zejména v turbulentnich letech jako byl rok 2021. V nasledujicim roce nedoslo

k vyraznému poklesu tohoto ukazatele, nicméné v souctu se pro spole¢nost uvolnilo

14 367 tis. K¢&.

Faktoring

Je nastroj na provozni financovani podniku bez zvySovani jeho zadluZeni. Spole¢nost

podstoupi své kratkodobé pohledavky treti strané¢ a miize tim ihned Cerpat potiebné

penézni prostfedky. Tieti stranou je nejCastéji banka nebo faktoringova spolec¢nost.

(Roger, 2023, [online])

Cely proces faktoringu se da shrnout do péti bodu:

1. Provéteni odbératele na faktuie a Zadatele o faktoring.

Uzavteni smlouvy o faktoringu.

Uhrada faktury odbératelem na G&et faktoringové spole¢nosti.

2
3. Odeslani penéz na tcet Zadatele o faktoring.
4
5

Odeslani zbylé casti penéz na Ucet zadatele o faktoring.

(Roger, 2023, [online])

Po prizkumu podminek trhu byla v rdmci pifipadné faktoringové spoluprace vyuZzita

Komeréni banka, kterd v ramci svych faktoringovych sluzeb vyuziva platebni instituci

Roger a.s. Divody vybéru této spolecnosti se tykaji moznosti rychlého online procesu

sjednani a schvéleni, zdrovenl neni nutnost dokladat finan¢ni vykazy, penize jsou na ucté

primérné do tfi dnli a nejsou zde zadné vstupni ani skryté poplatky. (Roger, 2023,

[online])
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Podstatou je, Ze se podstupuji jen pohledavky ve splatnosti, a to jednorazovou platbou
75 % hodnoty pohledavky. Zbyld ¢ast s odectenim poplatku pro faktoringovou
spole¢nost je obdrzena po uhrad¢ faktury odbératelem, jak je uvedeno ve faktoringovém
procesu vySe. Poplatek zavisi na délce splatnosti faktury, odvétvi a objemu fakturace.

V priiméru se vSak pohybuje okolo 1,93 % z hodnoty faktury. (Roger, 2023, [online])

Pokud by spole¢nost CQQ nechala podstoupit celou vysi pohledavek ve splatnosti
v poslednim sledovaném roce. kdy jejich hodnota byla 20 748 tis. K¢, tak by v priméru
poplatek znamenal 400 tis. K¢ a spolecnost by mohla pracovat s volnymi penéznimi
prostredky ve vysi 15 561 tis. K. Zaroven pokud by tyto pohledavky byly ze 75 %
splaceny ve lhité 3 dni a zbyla ¢ast za primérnou dobu 60 dnd. Snizil by se dramaticky
ukazatel doby obratu pohledavek. Tento vypocet je uveden v piipadé splnéni vSech

podminek faktoringové spolec¢nosti v§emi odbérateli sledované spolecnosti.

Spoluprace s faktoringovou spolecnosti je pomérné nakladna, nicméné pro spolecnost to

znamena znacné sniZeni na ¢ekani plateb od odbératelt a zarovent moznost 1épe vyuzit

vvvvvv

4.4 Piinos navrhi

Na zdkladé predchozi subkapitoly zde bude obsazeno shrnuti hlavnich piinosti pro
zlepSeni ekonomické situace spolecnosti CQQ dle navrhovanych feseni.

Terminovany vklad

o Cisty vynos 510 000 K&
e SniZeni urovné okamzité likvidity
e Efektivnéjsi vyuziti volnych prostiedkii

Conseq depozitni plus

e Prognoézovany vynos 563 133,5 K¢ dale v zavislosti na délce vkladu
e Snizeni urovné likvidity
e Efektivnéjsi vyuziti volnych prostiedkii

Financovani cizimi zdroji
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e SniZeni dang z pfijmu pravnickych osob a daniova tspora z nakladovych troka
e ZlepSeni poméru vlastnich a cizich zdroji

e Zvyseni majetku a potencionalniho vynosu spole¢nost
Skonto

e SniZeni doby obratu pohleddvek v piipad¢ ispésnosti
e Diiv¢jsi platby od odbératelti
e Redukce pohledavek po splatnosti
Sankce
e SniZeni doby obratu pohleddvek
e Narist volnych penéznich prosttedkt

e SniZeni rizika pozdniho splaceni
Faktoring

e Rychlé ziskani penéznich prostiedki
e SniZeni doby obratu pohleddvek

e Minimalizace rizika uplného nezaplaceni
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ZAVER

Diplomova prace se zabyva posouzenim ekonomické situace spole¢nosti CQQ v letech
2013-2022 na zékladé¢ tcetnich vykazl spole¢nosti. Pro analyzu téchto dat jsou vyuzity
statistick¢é metody. Vypocty jsou zpracovany za pomoci programli Microsoft Excel a

statistick¢ho programu R.

Prace je rozdélena do tii ¢asti. Prvni ¢ast prace se zabyva teoretickou oblasti zamétujici
se na financni a statistickou tématiku. Finan¢ni tématika rozebira vice do detailu
jednotlivé pomérové a rozdilové ukazatele a finan¢ni analyzu jako takovou. Statisticka

Cast se zabyva analyzou casovych fad spolecné s regresni a korela¢ni analyzou.

Druhé ¢ast této prace se zaméefuje na analyzovani ziskanych dat. Opira se o teoretické
body ziskané v prvni ¢asti prace a za pomoci vypoctl a analyz ji rozviji. Soucasti této
casti prace je prognoza jednotlivych ukazatelti do nasledujicich dvou let véetné analyzy
zavislosti nékterych vybranych ukazateld. VSechny obsazené ukazatele jsou

zhodnoceny ve finalni subkapitole této casti.

Posledni ¢asti této prace jsou vlastni navrhy, které by mély vést ke zlepSeni ekonomické
situace sledované spole¢nosti. Na zaklad¢ zjisténych vysledk lze konstatovat, Ze
spoleCnost se nachazi v pomérné piiznivé ekonomické situaci i pfes turbulentni
covidové obdobi. Jednotlivd feSeni se zaméfuji v prvni fadé na praci s volnymi
finan¢nimi prostiedky spolecnosti, kterych je po celé sledované obdobi nadmérné
mnozstvi. V ramci diverzifikace rizika a vynosu jsou navrzeny dv¢ formy investic
v podobé terminovaného vkladu a Consequ depozitniho plus. Déle jsou navrhy spjaté
s vysokym nepomérem mezi vlastnim a cizim kapitdlem, kdy je doporuceno cerpat
hypote¢niho uvéru pro rozsifeni majetku spolecnosti véetné vyrovnani pomeéru ciziho a
vlastniho kapitalu. Posledni navrzené feSeni se snazi o snizeni doby obratu pohledavek
za pomoci piipadnych slev v podobé skonta, piipadnych sankci za pozdni platby

odbératelil a vyuziti sluzeb tfeti strany v podob¢ faktoringu.
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PRILOHA C. 1: ZJEDNODUSENA ROZVAHA ZA OBDOBI 2013-2017
(Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazii spolec¢nosti CQQ)

2013 2014 2015 2016 2017
AKTIVA CELKEM 288 606 | 321396 | 331249 | 344 692 | 309 958
B. Stala aktiva 213722 | 206 930 | 249 146 | 258 661 | 253 051
B. L Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek 213722 | 206930 | 205946 | 215461 | 209 851
B.IIL Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 43200 | 43200 | 43200
C. Obézna aktiva 74622 | 113912 | 81822 | 85441 | 56492
C.L Zasoby 2960 3231 3276 3000 3226
C. 1L Pohledavky 10163 | 56523 | 33899 | 27632 | 25339
C.IIL 1. | Pohledavky z obchodnich vztahti 8137 11463 11124 | 2559% 17 810
C.IV. | Penézni prostiedky 61499 | 54158 | 44647 | 54809 | 27927
D. Casové rozliseni aktiv 262 554 281 590 415
PASIVA CELKEM 288 606 | 321396 | 331249 | 344 692 | 309 958
A. Vlastni kapital 265 833 | 284 169 | 260 592 | 284 602 | 254 915
Al Zékladni kapital 92560 | 92550 | 92560 | 92560 | 92560
AL Azio a kapitalové fondy 0 0 0 0 0
AIl. | Fondy ze zisku 20611 | 20460 | 20316 | 20374 | 20452
A.lV. Vysledek hospodateni minulych let 128 421 | 150884 | 125088 | 127 727 | 136 681
AV. Vysledek hospodateni bézného ticetniho 24241 | 20275 | 22628 | 43941 5222
obdobi
B.+C. | Cizi zdroje 22773 | 36546 | 70174 | 57009 | 50379
B. Rezervy 0 1272 2 544 0 0
C. Zavazky 22773 | 35274 | 67630 | 57009 | 50379
C.L Dlouhodobé zavazky 7074 7764 27 664 9517 10 269
CIL Kratkodobé zavazky 15699 | 27510 | 39966 | 47492 | 40110
C.II.1. | Zavazky z obchodnich vztahti 6 766 3554 15060 | 26811 | 23567
D. Casové rozliseni pasiv 0 681 483 3081 4 664




PRILOHA C. 2: ZJEDNODUSENA ROZVAHA ZA OBDOBI 2018-2022
(Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazii spolec¢nosti CQQ)

2018 2019 2020 2021 2022
AKTIVA CELKEM 143 726 | 160308 | 149904 | 137 731 | 163 948
B. Stala aktiva 52 999 50936 50706 | 49336 51 855
B. L Dlouhodoby nehmotny majetek 0 234 149 163 49
B.II. | Dlouhodoby hmotny majetek 9799 7502 7357 5973 8 606
B.II. | Dlouhodoby finan¢ni majetek 43200 43200 43200 | 43200 43200
C. ObéZné aktiva 90089 | 109300 | 98931 86326 | 105642
C.L Zasoby 3 086 3092 2946 3276 4227
C.1II. | Pohledavky 50 424 42 125 48 865 41 388 30 587
C.II. 1. | Pohledavky z obchodnich vztahii 42 091 40 408 33 626 32001 28 690
C.IV. | PenéZni prostfedky 36 579 64 083 47120 | 41662 70 828
D. Casové rozliseni aktiv 638 72 267 2 069 6451
PASIVA CELKEM 143 726 | 160308 | 149904 | 137 731 | 163 948
A. Vlastni kapital 95678 | 116967 | 102511 | 100211 | 109 923
Al Zakladni kapital 92 560 92 560 92 560 92 560 92 560
AL Azio a kapitalové fondy —25090 0 0 0 0
AIl. | Fondy ze zisku 0 301 271 259 190
A.IV. | Vysledek hospodateni minulych let 0 2709 4106 4 580 392
A.V. | Vysledek hospodafeni béZné¢ho 28208 | 21397 5574 2812 18 781
ucetniho obdobi
B.+C. | Cizi zdroje 43 964 42 370 46 890 36 508 49 984
B. Rezervy 0 0 0 0 0
C. Zavazky 43 964 42 370 46 890 36 508 49 984
C.L Dlouhodobé zavazky 1200 600 15671 15 591 403
C.IL Kratkodobé zavazky 42 494 41770 31219 20917 49 581
C.IL1. | Zavazky z obchodnich vztaht 26 415 24 186 19 218 8 325 18 026
D. Casové rozliseni pasiv 4354 971 503 1012 4041

II




PRILOHA C. 3: ZJEDNODUSENY VYKAZ ZISKU A ZTRATY ZA OBDOBI 2013-2017
(Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich vykazii spolec¢nosti CQQ)

2013 2014 2015 2016 2017

L. Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 187290 | 181797 | 203723 | 211758 | 200 827
II. Trzby za prodej zbozi 14 16 5 7 13
A. Vykonova spotieba 84 579 80486 | 101137 | 96161 | 122759
D. Osobni naklady 66 984 67 598 64 630 67 367 66 002
D.1. | Mzdové néklady 48 591 48 471 47 180 50429 49 670
D.2. | Niklady na socidlni zabezpecen, 18393 | 19127 | 17450 | 16938 | 16332
zdravotni pojiSténi a ostatni naklady
E. Upravy hodnot v provozni oblasti 9679 9354 8991 9488 9313
III. Ostatni provozni vynosy 5017 7356 2270 2964 2050
F. Ostatni provozni naklady 2577 7330 3699 —221 2896
Provozni vysledek hospodareni 28 502 24 401 27 541 41 934 1920
IV. Vynosy z dlouhodobého finan¢niho 0 0 29 10 000 5000
majetku
\V4 Vynosy z ostatniho dlouhodobého 0 0 0 0 0
finanéniho majetku
VL Vynosové troky a podobné vynosy 126 142 792 54 22
J. Nakladové uroky a podobné naklady 0 0 0 0 0
Finanéni vysledek hospodareni 1480 750 437 10 009 4 054

Vysledek hospodareni pfed zdanénim 29 982 25151 27978 51943 5974

Dan z piijmt 5741 4 876 5350 8002 752

Vysledek hospodateni po zdanéni 24 241 20275 22 628 43 941 5222

Vysledek hospodateni za ucetni obdobi | 24 241 20275 22 628 43 941 5222
(/)

Cisty obrat za ugetni obdobi 195173 | 190892 | 208 056 | 225206 | 207 990

III




PRILOHA C. 4: ZJEDNODUSENY VYKAZ ZISKU A ZTRATY ZA OBDOBI 2018-2022
(Zdroj: vlastni zpracovani dle t€etnich vykazi spolecnosti CQQ)

2018 2019 2020 2021 2022
L Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 212357 | 205008 | 84282 | 121558 | 212901
II. Trzby za prodej zbozi 6 6 101 46 34
A. Vykonova spotieba 124321 | 114658 | 79373 86412 | 122898
D. Osobni naklady 66 682 70 238 54 877 51068 69 264
D.1 Mzdové néaklady 50 358 52 907 41459 38 284 51229
D.2. | Naklady na socialni zabezpeceni, 16324 | 17331 | 13418 | 12784 | 18035
zdravotni pojiSténi a ostatni naklady
E. Upravy hodnot v provozni oblasti 3704 4451 3834 3 856 2070
III. Ostatni provozni vynosy 22 955 27 588 91972 42 026 20 608
F. Ostatni provozni naklady 15 035 28279 32094 17916 18 548
Provozni vysledek hospodareni 25576 14 976 6177 4378 20 763
IV. Vynosy z dlouhodobého finan¢niho 5000 5000 0 0 2 000
majetku
\Va Vynosy z ostatniho dlouhodobého 0 0 0 0 0
finanéniho majetku
VL Vynosové troky a podobné vynosy 4 37 154 28 1014
J. Nékladové uroky a podobné naklady 26 19 167 315 312
Financni vysledek hospodateni 4 690 3 050 —43 —1429 559
Vysledek hospodateni pted zdanénim 30266 18 026 6 134 2949 21322
Dan z ptijmu 2 058 -3 371 560 137 2 541
Vysledek hospodareni po zdanéni 28 208 21397 5574 2 812 18 781
Vysledek hospodareni za ti¢etni obdobi | 28 208 21397 5574 2812 18 781
(+-)
Cisty obrat za u&etni obdobi 240 758 | 238041 | 177842 | 163 856 | 236 785

IV




