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Abstrakt

Diplomové prace je zamétena na hodnoceni ekonomické situace vybrané spolecnosti.
Teoreticka Cast popisuje problematiku finan¢ni a statistické analyzy. Jsou popsany
ukazatele financni analyzy, analyza cCasovych fad a regresni a korela¢ni analyza.
V analytické casti je provedena financni a nasledné 1 statisticka analyza pomoci
vybranych metod, slouzici ke zjisténi soucasného stavu a predpokladaného vyvoje
ukazatell v nésledujicich letech. V navrhové casti jsou na =zakladé zjisténych

problematickych oblasti popsany mozné navrhy pro zlepSeni soucasného stavu.

Abstract

The diploma thesis is focused on the evaluation of the economic situation of the
selected company. The theoretical part describes the issues of financial and statistical
analysis. Financial analysis indicators, time series analysis, regression and correlation
analysis are described. In the analytical part, a financial and thereafter statistical
analysis is performed using selected methods to determine the current situation
and expected progression of indicators in the following years. Based on the identified
problematical areas, possible suggestions for improving the current situation are
describes in the proposal part.

Kli¢ova slova

finan¢ni analyza, pomérové ukazatele, Casové fady, regresni analyza, regresni funkce,

korela¢ni analyza

Keywords

financial analysis, financial ratios, time series, regression analysis, regression function,

correlation analysis
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UvVOD

Predkladand diplomova prace je zamétena na zhodnoceni celkové ekonomické situace
vybrané spolecnosti. Pravidelné sledovani a hodnoceni finan¢niho zdravi je nedilnou
soucasti podnikového fizeni kazdé firmy. S vyuzitim metod financ¢ni analyzy je mozné
komplexné posoudit finan¢ni situaci spole¢nosti a identifikovat pifipadné nedostatky
a problematické oblasti. Finan¢ni analyza nejenom ze hodnoti firemni minulost, ale je
také zakladem pro financni planovani a ekonomicka rozhodnuti, ktera souvisi jak
s béznym chodem firmy, tak i dlouhodobym strategickym planovanim, zaméfenym na
dlouhodoby rozvoj. Doplnénim elementarnich metod finan¢ni analyzy o statistické
metody analyzy lze ur€it predpokladany vyvoj finan¢nich ukazatelt v budoucnu a na
zaklad¢ toho aplikovat piipadna opatfeni, kterd povedou ke zlepSeni ¢i udrzeni

soucasného stavu (1).

Prace je rozdélena na nékolik ¢asti. V prvni fadé jsou v teoretické casti predstaveny
analytické nastroje, které budou pro zjisténi souCasné situace podniku vyuzity.
Po predstaveni spolecnosti je v analytické Casti prace provedena finan¢ni a statisticka
analyza, zaméfena na hodnoceni vybranych finan¢nich ukazateli za obdobi
2011 az 2020. U vybranych ukazatell je poté stanovena predikce vyvoje v budoucnu
pomoci analyzy Casovych tfad a regresni analyzy. Vysledky z analytické Casti jsou
podkladem pro navrhovou cast prace, ve které budou navrzena opatteni, ktera by mohla

prispét ke zlepseni souc¢asného ekonomického stavu spolecnosti.
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1 CILE PRACE, METODY A POSTUPY ZPRACOVANI

V této ¢asti budou popsany cile, metody a postupy zpracovani diplomové prace.

1.1 Cile prace

Hlavnim cilem diplomové prace je zhodnotit ekonomickou situaci vybrané spole¢nosti

pomoci ukazateli financni analyzy a statistickych metod. Vypracovana analyza

vybranych finanénich ukazatelti a odhad jejich budouciho vyvoje budou podkladem pro

vytvoreni ndvrhil pro zlepsSeni soucasné situace spolecnosti.

Pro dosazeni hlavniho cile byly stanoveny nasledujici diléi cile:

vymezeni teoretickych pojmt a vychodisek,

popis analyzované spole¢nosti,

analyza vybranych finan¢nich ukazatelt,

analyza pomoci vybranych statistickych metod,

posouzeni finan¢ni situace na zaklad¢ analyz a identifikace problémi,

navrhy na zlepSeni soucasného stavu.

1.2 Metody a postupy zpracovani

Pii psani diplomové prace bude vyuzito pfedevs§im nasledujicich metod:

Literarni reSerSe — vytvofeni uceleného pohledu na danou problematiku
z hlediska dostupné odborné literatury. Metoda je vyuZita v teoretické casti
diplomové prace (2).

Metoda Seti‘eni — rozhovory se zaméstnanci spole¢nosti pii procesu ziskavani
informaci o vyvoji a sou¢asném stavu podniku Vv analytické casti prace (2).
Analyza — zkoumani hlubsich vazeb a rozklad jednotlivych jevi na jednodussi
Casti. Metoda bude vyuzita predevsim v analytické ¢asti diplomové prace (2).
Syntéza — sjednoceni ¢asti v jeden celek a poznani vzajemnych souvislosti pro
pochopeni vyvoje urcitych jevii. Metoda bude vyuZzita pro zpracovani ndvrhoveé

¢asti prace (2).
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e Komparace — metoda pro srovnavani a pfirovnavani riznych jevi a tkazi pro
zjisténi shodnych ¢i rozdilnych charakteristik. Metode bude vyuzita v analytické
Casti prace (3).

e Dedukce — metoda pro odvozovani zavéri a vysvétleni jevli na zakladé

skutecnosti. Postup bude vyuzit v analytické a navrhové Casti diplomové prace
(2).
Prvni cast diplomové prace je teoretickd a jsou v ni vymezeny zékladni pojmy pro
pochopeni celé problematiky. Jsou popsany ukazatele finanéni analyzy a metody
statistické analyzy, které jsou poté V analytické casti prace vyuzity pii vypoétu na

konkrétni data spolecnosti.

Analytickd cast prace vychdzi ptedev§im z ucetnich vykazii spolec¢nosti za obdobi
2011 az 2020. Po piedstaveni spole¢nosti bude provedena finan¢ni analyza vybranych
ukazateli pomoci metod elementdrni technické analyzy, kterd zahrnuje analyzu
rozdilovych a pomérovych ukazateld a analyzu soustav ukazateld. Nasledn¢ bude
provedena analyza pomoci statistickych metod, s vyuzitim analyzy ¢asovych fad

a regresni a korelacni analyzy.

V posledni ¢asti  vramci navrhd budou na zakladé zjisténych nedostatkt
a problematickych oblasti navrzena opatifeni, kterymi lze zlepSit soucasny stav

spole¢nosti.
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2 TEORETICKA VYCHODISKA

Tato Cast diplomové prace je zaméfena na vymezeni teoretickych pojmul souvisejicich
s problematikou na zakladé odborné literatury. Kapitola je rozdélena na nékolik ¢asti.
Nejdfive je vysvétlen vyznam finan¢ni analyzy, jeji uzivatelé a zdroje dat, které slouzi
pro jeji vypracovani. Poté jsou popsany jednotlivé druhy ukazateli financni analyzy
a nasledné také statistické analyzy. Soucasti jsou vzorce a postupy, které jsou dale

aplikovany v analytické Casti prace.
2.1 Vyznam finanéni analyzy

V neustéle se ménicim ekonomickém prostiedi je nutné sledovat a pribézné hodnotit
finan¢ni hospodatfeni firmy. Pro tyto ucely se nej€astéji pouziva rozbor financnich
ukazatellt vramci finanéni analyzy. Finan¢ni analyza piedstavuje rozbor dat
spole¢nosti, predev§im z ucetnich vykazii a slouzi pro hodnoceni minulosti, vyvoje
soucasnosti a pfedpovidani budouciho vyvoje finanénich podminek. Finan¢ni analyza je
dalezitym prvkem podnikového fizeni a stala se prosttedkem pro hodnoceni
ekonomicke situace. Zakladnim cilem finan¢niho fizeni je pfedevSim finan¢ni stabilita,

kterou Ize hodnotit podle téchto zdkladnich kritérii:

e schopnost vytvaret zisk, zajistit pfiristek majetku a zhodnotit vlozeny kapital
— podstata podnikani,

e platebni schopnost podniku (4).

Platebni schopnost vyjadiuje dlouhodobou schopnost firmy hradit vSechny splatné
zavazky v pozadované podobé a na pozadovaném misté. Pokud je podnik schopny
hradit za své zavazky vcas, tvoii predpoklady pro zachovani, trvalou existenci
a zvySovani své trzni hodnoty. Naopak dlouhodoba neschopnost hradit splatné zavazky

mize ptipadné vést az k insolvenci (5).

2.1.1 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Data z finan¢ni analyzy jsou dilezitd jak pro interni uZivatele podniku, tak i pro
uzivatele externi. Internimi uZivateli jsou napfiklad vlastnici spole¢nosti a management,

ale také zaméstnanci. Z externiho pohledu jsou uzivateli finan¢ni analyzy veéftitelé,
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zakaznici, konkurence, ale i stat. Management sleduje piedevsim platebni schopnost
podniku a strukturu zdroji, velmi dulezita je i ziskovost a likvidita. Pro vlastniky nebo
investory je dulezitym ukazatelem zhodnoceni vlozenych prostiedkt. Naopak z pohledu
véfitele je dulezitym faktorem dlouhodoba likvidita, ziskovost, struktura ob&éznych aktiv
a prabéh cash flow (4, 6).

2.1.2 Zdroje dat pro finan¢ni analyzu

Vstupni zdroje finan¢ni analyzy by mély byt kvalitni a komplexni, aby nedoslo
ke zkresleni vysledkt a vyhodnoceni financni situace. Pfi zpracovani finan¢ni analyzy
je nejdiive nutné zjistit informace o spole¢nosti, pfedmétu podnikani, velikosti podniku
a informace o daném odvétvi. Dilezitym zdrojem je vyrocni zprava, piipadné dalsi
voln¢ dostupné informace. Dalsi informace lze ziskat ze zprav auditord, firemnich

statistik a jinych internich zdroji (4).

Vysledky je nutné porovnat v ¢ase, Socekavanou hodnotou ukazatele, piipadné
s vysledky spole¢nosti z odvétvi. Podobnost spole¢nosti je uréena dle typu
provozovanych ¢innosti, vyuzivanych technologickych postupt aj. Clenéni do odvétvi

je stanoveno podle odvétvové klasifikace ekonomickych ¢innosti (CZ-NACE) (1, 4).

Pravnické osoby, které maji sidlo na uzemi Ceské republiky jsou Gdetni jednotkou.
Ugetni jednotky jsou povinny sestavovat ucetni zavérku, kterd je tvofena Gcetnimi
vykazy a piilohou, ktera rozsifuje informace ztdchto vykazd. Uetni jednotky
s povinnosti ové&fit Gcetni zavérku auditorem musi ucetni zavérku i vyrocni zpravu
zvefejnit ve sbirce listin a jedna se tedy o vefejné dostupné zdroje pro vSechny interni
1 externi uzivatele. Stfedni a velké ucCetni jednotky maji vzdy povinnost ucetni zaverku
ov¢etit auditorem (7).
Vyznamnym zdrojem dat pro zpracovani finan¢ni analyzy jsou vykazy finan¢niho
ucetnictvi:

e Rozvaha

e Vykaz zisku a ztraty

e Piehled o penéZnich tocich

e Vykaz o zménach vlastniho kapitalu

e Priloha ucetni zavérky (1).
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Dale budou detailnéji popsany hlavni Gcetni vykazy: rozvaha, vykaz zisku a ztraty,

ptehled o penéznich tocich a piiloha ucetni zavérky.
Rozvaha

Rozvaha je eclementarnim ucetnim vykazem, ktery sleduje bilanci aktiv a pasiv, jinak
feCeno majetku a zdroju jeho kryti ve spoleCnosti. Nejcastéji je sestavovana
k poslednimu dni v roce (v okamziku Gcetni zavérky). Zakladnim pravidlem rozvahy je

bilan¢ni rovnice, vyjadiujici rovnost aktiv a pasiv (1, 8).
Aktiva zahrnuji:

e Pohledavky za upsany zdkladni kapital
e Stala aktiva

e Obé¢zna aktiva (8).

Struktura majetku je kazdého podniku riizna a je zavisla na mnoha faktorech. Hlavnim z
faktoril je technicka narocnost vyroby, kterd mé vliv na podilu dlouhodobého hmotného
majetku v celkovych aktivech. Mezi dalsi faktory patii konkrétni ekonomicka situace

spolecnosti, jeho hospodaiska politika, ale také odpisova politika spole¢nosti (4, 8).
Pasiva zahrnuji:

e Vlastni kapital
e Cizi zdroje (8).

Vyse pasiv je dana vysSi majetku potiebného pro podnikdni. Struktura je déana
majetkovou strukturou podniku, velikosti a stabilitou dosahovaného zisku, odvétvovymi
standardy, ptipadné také ochotou manazerti pfijimat riziko. Problémem finanéniho
fizeni podniku je stanoveni vhodné kapitdlové struktury. ,,Zlaté bilancni pravidlo*

uvadi, Ze investi¢ni majetek by m¢l byt kryty vlastnim kapitalem spole¢nosti (1, 4).

Problematickym faktorem pfi analyze rozvahy jsou V prvni fadé historické ceny, které
jsou pouzity pro soucasny stav, tzn. neni zohlednéna inflace. Rozvaha také neobsahuje
informace o dynamice spolecnosti, jelikoZ popisuje stav majetku K jednomu danému
okamziku (nejcastéji okamzik sestaveni ucetni zavérky). Dal§i problematickou
polozkou mohou byt nadhodnocené pohledavky, které nevykazuji jejich realistickou

hodnotu, vzhledem K jejich bonité (1).
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Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty je G€etnim vykazem, zobrazujici ptehled o vynosech, nakladech
a vysledku hospodafeni za urcité obdobi (ucetni obdobi). Vynosy zobrazuji penézni
Castky ziskané v prub&hu ucetniho obdobi bez ohledu na to, kdy doslo k jejich inkasu.
Néklady naopak zobrazuji penézni Castky vynalozené na ziskani vynost v prub&hu
ucetniho obdobi bez ohledu na to, kdy doslo k jejich zaplaceni. Vysledek hospodaieni
pied zdanénim obecné predstavuje rozdil mezi celkovymi vynosy a celkovymi néklady.

Vysledkem tohoto rozdili muze byt zisk nebo ztrata (4).

Informace z vykazu zisku a ztraty jsou podstatné zejména pro hodnoceni ziskovosti
podniku. Vykaz zisku a ztraty na rozdil od rozvahy zobrazuje tokové veliCiny,
coz znamena, ze stav jednotlivych veli¢in je zobrazen za urcity ¢asovy interval a zmény
v ¢ase nemusi byt rovnomérné. Naklady a vynosy nejsou odrazem skuteénych
penéznich tokd (piijmi a vydajt), tim padem vysledny zisk nemusi znamenat skutecné

dosazenou hodnotu (1).
Piehled o penéZnich tocich

Ptehled o penéznich tocich (cash flow) je Gcetnim vykazem, ktery slouzi pro posouzeni
realné finan¢ni situace. Zobrazuje penézni toky Vv prabéhu ucetniho obdobi,
pfedstavujici piijmy a vydaje penéZnich prostfedkid (penézni hotovost, penize
na bankovnim uctu, ceniny a penize na cest€¢) a penéznich ekvivalentli (kratkodoby
likvidni majetek, ktery lze rychle a snizkymi naklady proménit v uréitou penézni
Castku). K sestaveni vykazu se pouziva piima nebo nepiima metoda. Pfimou metodou
1ze ptehled o penéZnich tocich sestavit na zakladé skute¢nych plateb. V praxi je Castéji

vyuzivana neptima metoda, kdy je vysledek hospodafeni transformovan na tok penéz

(1, 6).
Piehled o penéznich tocich zahrnuje:

e PenéZni toky z provozni ¢innosti
e Penézni toky z investi¢ni Cinnosti

e Penézni toky z finan¢ni ¢innosti (1).
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Piiloha tcetni zavérky

Dulezitym informa¢nim zdrojem pro financni analyzu je také ptiloha ucetni zavérky.
Ptiloha naptiklad popisuje pouzivané ucetni metody (zplGsob ocefiovani majetku
a zavazku, zpusob odpisovani, vysi opravnych polozek aj.), dopliiuyjici informace
o pohledavkach a zavazcich, primérny ptepocteny pocet zaméstnancti v pribéhu

ucetniho obdobi a dalsi informace (4, 6).

2.1.3 Metody finan¢ni analyzy

Metody finan¢ni analyzy jsou c¢lenény z hlediska mnoha pohledii. Jednim z moZznych
zpisobil je ¢lenéni na metody elementarni technické analyzy a vys$s$i metody financni
analyzy. Elementarni technicka analyza je zaméfena na analyzu vyvoje, struktury

a trendl a slouzi jako prostfedek pro standardni financni analyzu spolecnosti. Vyssi

wewvr

Mezi metody elementarni technické analyzy patii:

e Analyza absolutnich ukazatela

e Analyza rozdilovych ukazatelti
e Analyza cash flow

e Analyza pomérovych ukazatell

e Analyza soustav ukazateld (9).
Jednotlivé metody elementarni technické analyzy jsou vysvétleny dale.
Mezi vys$si metody finanéni analyzy patii:

e Matematicko-statistické metody

e Nestatistické metody (9).

2.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Analyza rozdilovych ukazatelll je zaméfena na analyzu a fizeni finan¢ni situace podniku
(ptedevsim likvidity). Rozdilové ukazatele jsou oznacovany jako fondy finanénich
prosttedkli, vypoctenych jako rozdil mezi urcitou polozkou kratkodobych aktiv

a urcitou polozkou kratkodobych pasiv (9).
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Rozdilové ukazatele zahrnuji:

e Cisty pracovni kapital

e Cisté pohotové prostiedky

e Cisty penézné-pohledavkovy fond (9).
2.2.1 Cisty pracovni kapitial - CPK

Cisty pracovni kapital neboli provozni kapital, ma vyznamny vliv na platebni schopnost
podniku. Pro likvidnost je nutné, aby kratkodoba likvidni aktiva ptesahovala kratkodobé
cizi zdroje. Cisty pracovni kapitdl je rozdilem celkovych ob&znych aktiv
a kratkodobych zavazki a piedstavuje ¢ast majetku, ktery je financovan dlouhodobym

kapitalem. Zjednodusené se da Fici, Ze &¢im vy$§i je hodnota CPK, tim Iépe (4, 9).

Pokud je hodnota CPK ziporna, piedstavuje tzv. nekryty dluh. Ten nastane v piipads,
kdy je objem obé&znych aktiv niz§i nez kratkodobé zavazky (10).

Vzorec pro vypocet je nasledujici (9):

CPK = 0b&7na aktiva — Kratkodobé zavazky. (2.1)

2.2.2 Cisté pohotové prostiedky — CPP

Cisté pohotové prostiedky piedstavuji rozdil mezi pohotovymi penéznimi prostiedky
a okamzité splatnymi zavazky. Ukazatel je vyuzivan ke sledovani okamzité likvidity,
jelikoz do pohotovych penéznich prostiedkti ve vzorci je zahrnuta nejlikvidngjsi ¢ast

Z obéznych aktiv, a to hotovost a zistatek na bézném uctu (9).
Vzorec pro vypocet je nasledujici (9):

CPP = Pohotové penéini prostiedky — Okamzité splatné zavazky. (2.2)

2.2.3 Cisty penéZné-pohledavkovy fond — CPPF

Pti vypoctu cCistého penézné-pohledavkového fondu jsou z obéZznych aktiv vylouceny
zasoby a od takto upravenych aktiv jsou poté odecteny kratkodobé zavazky. Z vypoctu

mohou byt vylouceny i nelikvidni pohledavky (9).
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Vzorec pro vypocet je nasledujici (9):

CPPF = Obé&ina aktiva — Zasoby — Kratkodobé zavazky. (2.3)

2.3 Analyza pomérovych ukazatela

Pomérové ukazatele jsou nejrozsifenéjSi metodou financni analyzy, jelikoz umoziuji
ziskat rychly pfehled o zakladnich finan¢nich charakteristikach podniku. Podstatou
pomérovych ukazatell je formulace vzajemného vztahu mezi dvéma ¢i vice absolutnimi
ukazateli jejich pomérem. Dale budou popsany pomérové ukazatele podle oblasti

finan¢ni analyzy:

o Ukazatele rentability

e Ukazatele likvidity

o Ukazatele aktivity

e Ukazatele zadluzenosti (9, 10).

2.3.1 Ukazatele rentability

Rentabilita pfedstavuje schopnost podniku dosahovat zisku s vyuzitim investovaného
kapitalu. Ukazatele rentability I1ze obecné vyjadiit jako pomér zisku a vlozeného
kapitalu. Zisk v ¢itateli vzorce mize mit rtiznou podobu. Pouzité druhy zisku pro
finan¢ni analyzu jsou popsany nize (4).

e EBIT (Earnings Before Interest and Taxes) neboli zisk pted troky a zdanénim.
Vyuziva se pii potiebé méfeni rentability bez vlivu zadluzeni nebo danového
zatizeni (11).

o EAT (Earnings After Taxes) neboli Cisty zisk. Z hlediska vykazu zisku a ztraty
se jedna o vysledek hospodafeni po zdanéni (11).

Vybrané ukazatele rentability jsou popsany nize.

Rentabilita aktiv

Return on assets (ROA) je pomérem zisku s celkovymi aktivy investovanymi
do podnikani bez ohledu na to, z jakych zdroji byly vynalozeny. Pfi dosazeni zisku

EBIT do Ccitatele vzorce ukazatel méfi hrubou produkéni silu aktiv pfed odectenim
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nakladovych troktli a daniového zatizeni a lze vyuzit pro porovnani podnikl s rozdilnou
danovou povinnosti a rozdilnym podilem dluhu (9).
Vzorec pro vypocet je nasledujici (9):

_ EBIT
~ Aktiva’

(2.4)

Rentabilita vlastniho kapitalu

Return on equity (ROE) hodnoti vynosnost kapitalu vloZzeného vlastniky spole¢nosti.
V citateli vzorce je obvykle uveden Cisty zisk po zdanéni — EAT. Hodnota ukazatele by
méla byt vyssi nez uroky, které by investor ziskal pfi jiné form¢ investovani (9).

Vzorec pro vypocet je nasledujici (9):

_ EAT
" Vlastni kapital

ROE (2.5)

Rentabilita trzeb

Return on sales (ROS) vyjadiuje, kolik zisku pfipada na 1 K¢ trzeb. Ukazatel tedy méii
ziskovou marzi firmy, ktera je vyznamnym ukazatelem 0spéSnosti podnikani. Trzni
uspésnost je ddna mnoha vlivy, naptf. cenovou politikou, marketingovou strategii aj.
Nelze piesné urcit doporuc¢enou hodnotu, nebot’” mezi odvétvimi jsou urcité rozdily

1,9
Vzorec pro vypocet je nasledujici (1):

EAT

ROS = .
05 Triby

(2.6)

Rentabilita celkového investovaného kapitalu

Return on capital employed (ROCE) hodnoti vynosnost dlouhodobych zdroja
ve spolecnosti, tedy miru zhodnoceni aktiv financovanych vlastnim 1 cizim

dlouhodobym kapitalem. Ukazatel tedy vyjadiuje celkovou efektivnost hospodafeni (1).

Vzorec pro vypocet je nasledujici (1):

ROCE = EBIT 2.7
" Dlouhodobé dluhy + Vlastni kapital (2.7)
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2.3.2 Ukazatele likvidity

Likvidita predstavuje schopnost spole¢nosti uhradit ve stanovené lhité své kratkodobé
zavazky. Z hlediska finan¢ni rovnovahy jde o dilezity ukazatel, nebot’ dostateéné
likvidni firma je schopna dostat svym zavazkiim. Vysoka mira likvidity ale miZze
znamenat vazanost financnich prostfedkii v aktivech, kterd tak nepiisobi ve prospéch

zhodnoceni finanénich prostiedka (1, 10).

Ukazatele likvidity obecné pomé&iuji to, ¢im je mozno zaplatit (v Citateli), s tim, co je
nutno zaplatit (ve jmenovateli). Do ¢itatele jsou dosazovany polozky s riznou dobou
likvidnosti (pfeménitelnosti na penize), podle typu likvidity. Pti vypoctu se vyuzivaji tfi
zakladni druhy ukazatele popsané nize (1, 4).

Bézna likvidita

Bézna likvidita (likvidita 3. stupné) udava, kolikrat obézna aktiva kryji kratkodobé
zavazky podniku. Pti vypoctu by méla byt posouzena struktura zasob a jejich prodejnost
a struktura pohledavek (po lhité splatnosti, nedobytné pohledavky). Doporucené

hodnoty bézné likvidity jsou dle odborné literatury v rozmezi 1,5-2,5, minimalné by

hodnota bézné likvidity méla byt vyssi nez 1 (4, 5).
Vzorec pro vypocet je nasledujici (9):

Besna likvidita = Obézné aktiva -
ezna tikviaita = Kratkodobé zavazky (2.8)

Pohotova likvidita

Pohotova likvidita (likvidita 2. stupné) ze vzorce V itateli vytazuje zasoby, které jsou
nejméné likvidni slozkou obé&znych aktiv. Hodnota ukazatele by podle odborné
literatury méla nabyvat hodnot v rozmezi 1-1,5. Pokud ukazatel nabyva hodnot > 1,
spolec¢nost by méla byt schopna splatit své kratkodobé zavazky z penéznich prostredki

a proménou kratkodobych cennych papirt a pohledavek v hotovost (4, 5).
Vzorec pro vypocet je nasledujici (9):

Pohotova likvidit _ Obé%na aktiva — Zasoby ’g
ORotova HRpIatta = Atkodobé zavazky (2:9)
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Okamzita likvidita

Okamzita likvidita (likvidita 1. stupné) méti schopnost spole¢nosti hradit své okamzité
splatné zavazky. Citatel vzorce do vypoétu zahrnuje nejlikvidngjsi finanéni prostiedky
(penize na ucétech a penize v hotovosti). Hodnota ukazatele by méla podle odborné
literatury nabyvat hodnot v rozmezi 0,2-0,5. Vys$$i hodnoty svéd¢i o neefektivnim
vyuziti finan¢nich prostfedkli, avSak naptiklad v obdobi ekonomické nestability
¢i recese je vhodné mit vyS$8i rezervy hotovosti pro eliminaci vypadkua inkasa, v

ptipadné platebni neschopnosti odbératelu (4, 5).
Vzorec pro vypocet je nasledujici (4):

o Kratkodoby financni majetek + Penéini prostredky
Okamzita likvidita = :

Kratkodobé zavazky (2.10)

2.3.3 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity jsou zaméfeny na efektivnost vyuZivani vloZenych prostredkd.
Vyjadiuji pocéet obratek jednotlivych aktiv, pfip. pasiv nebo dobu obratu aktiv, pfip.
pasiv. V ekonomickych vypoctech rok nejcastéji predstavuje 360 dni a tato skutecnost

je vyuzita i pii vypoctech dob obratd (4, 9).

Pokud ma spole¢nost premiru aktiv, vznikaji ji tak zbytecné naklady. Naopak pokud ma
aktiv nedostatek, neni schopna investovat do potenciondlnich investi¢nich pfileZitosti

a prichazi tak o vynosy, které by mohla ziskat (9).
Obrat aktiv

Obrat aktiv vyjadifuje pocet obratek za urcity Casovy interval (tzn. kolikrat se aktiva
obrati, nejcastéji za rok). Za minimalni hodnotu ukazatele byva doporuc¢ovana hodnota
je 1, ale obecné se da fici, Ze ¢im vys§i hodnota je, tim 1épe. Nizka hodnota ukazatele

znaci neefektivni vyuziti aktiv v podniku (4).
Vzorec pro vypocet je nasledujici (4):

Trzby
Aktiva

Obrat aktiv = (2.11)
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Obrat zasob

Obrat zasob udava, kolikrat je v pribéhu roku kazda jednotliva polozka zasob prodana
a poté znovu uskladnéna. Pokud jsou vysledky ukazatele vysSi nebo srovnatelné
S oborovym priimérem, podnik nema nepotiebné nelikvidni zasoby, které by znamenaly
nadbyte¢né financni naklady. Nizka hodnota obratu zasob znaci, Zze podnik ma zastaralé

zasoby a jejich realna hodnota je niz§i nez hodnota v Gcetnich vykazech (9).
Vzorec pro vypocet je nasledujici (9):

Triby

Obrat zasob = (2.12)

Zasoby’
Doba obratu zasob

Doba obratu zasob vyjadiuje primérny pocet dnt, po které jsou zasoby v podniku,

nez dojde k jejich spotiebé nebo prodeji. Vysledna hodnota by méla byt co nejnizsi,

velmi zavisi na daném odvétvi (1, 9).
Vzorec pro vypocet je nasledujici (9):

Zasoby ~ Zasoby - 360
Dennitrzby Triby

Doba obratu zasob = (2.13)

Doba obratu pohledavek

Ukazatel doby obratu pohledavek udavéa primérny pocet dnit od vzniku pohledavky
(prodeje na obchodni Gveér), po kterou musi spole¢nost ¢ekat na inkaso penéznich
prostifedkii za své pohledavky od odbérateli. Se vznikem obchodniho uvéru vznika
uvérové riziko, které vyjadiuje potencialni riziko neschopnosti piijemce tvéru zaplatit
za svilj zavazek ve stanovené 1hité a v plné vysi. Vysledky ukazatele je nutné porovnat
s dobou splatnosti faktur. Pokud je doba obratu pohledavek delsi nez doba splatnosti,

pak odbératelé neplati své zavazky vcas (5, 9).
Vzorec pro vypocet je nasledujici (9):

Pohledavky z obchodnich vztaht
Denni trzby

_ Pohledavky z obchodnich vztahi - 360
a Trzby '

Doba obratu pohledavek =
(2.14)
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Doba obratu zavazka

Doba obratu zavazkii naopak udava primérny pocet dni od vzniku zévazku po jeho

splaceni, tedy platebni moralku spole¢nosti vici jejim dodavatelim (9).
Vzorec pro vypocet je nasledujici (9):

Zavazky z obchodnich vztahi

Doba obratu zavazku = ——
Denni trzby

_ Zavazky z obchodnich vtahi - 360
B Triby '

(2.15)

Dobu obratu pohledavek a dobu obratu zavazku je dialezité porovnat. Doba obratu
zavazkl by méla byt delsi nez doba obratu pohledavek, jelikoZz spolecnost tak za své
pohledavky od odbératelll ziska penézni prostiedky diive, nez sama zaplati za zavazky.

Po tuto dobu Cerpa tzv. dodavatelsky uvér (4).

2.3.4 Ukazatele zadluZenosti

ZadluZzenost vyjadifuje vyuzivani cizich zdroji k financovani podniku. Ukazatele
zadluZenosti jsou indikatorem rizika, které podnik nese pfi uréitém poméru a struktuie
vlastniho a ciziho kapitalu. Cizi kapitdl (externi zdroje) zahrnuje Gvéry a zavazky,
z nichz nékteré neobsahuji urok (napi. zdvazky vuci dodavatelim) a nékteré jsou
urocené (napf. bankovni uvéry). Vlastni kapital (interni zdroje) je vytvafen Vv ramci
provozni ¢innosti podniku a byva oznacovan také jako samofinancovéani (nerozdéleny

zisk, rezervy, odpisy) (4, 12).

Vyuziti ciziho kapitalu je pro podnik vyhodné, jelikoz cizi kapital byva obvykle levnégjsi
nez vlastni kapital. Vétitel je uspokojovan pred vlastniky a vlastnik tedy nese vyssi
riziko. Naopak uroky z avéru (z ciziho kapitalu) jsou danové uznatelnym nakladem
a tim padem je mozné snizit danovy zaklad. Cizi kapital tak pusobi jako finan¢ni paka,
ktera zvySuje rentabilitu vlastnich zdroji. S ristem zadluzenosti ale rostou tUrokové
miry, nebot’ zaroven roste i riziko platebni neschopnosti a vétitelé pozaduji vyssi

vynosnost. V kazdém podniku je tedy nutné stanovit optimalni finan¢ni strukturu (9).
Celkova zadluZenost

Celkova zadluZenost je zakladnim ukazatelem z této skupiny. Vyjadiuje, jaka c&ast

podnikovych aktiv je financovana cizimi zdroji. Cim vy3si je hodnota ukazatele, tim
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vice roste i1 véfitelské riziko. Doporuc¢ena hodnota se pohybuje v rozmezi 30 az 60 % (1,

12).
Vzorec pro vypocet je nasledujici (1):

Cizi zdroje

Celkova zadluzenost = (2.16)

Celkova aktiva
Koeficient samofinancovani
Koeficient samofinancovani vyjadiuje miru finan¢ni nezavislosti firmy. Udava, v jakém
rozsahu jsou aktiva kryta penézi vlastnikd (vlastnim kapitalem). Je protikladem
ukazatele celkové zadluzenosti (1).
Vzorec pro vypocet je nasledujici (1):

Vlastni kapital 2.17)

Koeficient samofinancovani = - —,
f f Celkova aktiva

Mira zadluZenosti

Mira zadluzenosti je pomérem ciziho a vlastniho kapitalu. Ukazatel vyjadiuje, Vv jaké
mife by mohly byt ohroZeny naroky véfiteli. Je dilezit¢é posoudit Casovy vyvoj
ukazatele (jestli se podil cizich zdroji zvySuje nebo naopak snizuje) (4).

Vzorec pro vypocet je nasledujici (4):

Mi it . Cizi zdroje 218
ira zadluZenosti = Viastni kapital (2.18)

Urokové kryti

Urokové kryti vyjadiuje miru zadluzenosti na zakladé zpisobilosti podniku splacet
nakladové uroky. Pokud je pomér roven 1, pak ma podnik takovy zisk, ktery presné
pokryva nakladové uroky veétitel, ale z daného zisku jiz nezbyly prostfedky
pro vlastnika a stat ve form¢ dani. Za doporucenou hodnotu byva udavéna hodnota

vyssinez 5 (4).
Vzorec pro vypocet je nasledujici (4).:

EBIT
Nékladové uroky

Urokové kryti = (2.19)
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2.4 Souhrnné indexy hodnoceni financni situace

Souhrnné indexy hodnoceni, piedstavuji specifické metody finan¢ni analyzy, které
umoznuji vyjadrit Giroven finan¢ni situace a vykonnosti podniku pomoci jednoho ¢isla.
Jednd se o syntetické ukazatele, které umoznuji vyjadieni celkové financni
a ekonomické situace a rozpoznani potencionalniho upadku. Pro posouzeni celkové
finanéni situace spole¢nosti slouzi soustavy ukazateld. Jejich podstatou je sestaveni
modelu, ktery zobrazuje vztahy mezi dil¢imi ukazateli vy$siho fadu. Model tedy vytvaii
souhrn ukazatelt, které jsou postupné rozkladany na dal$i dil¢i ukazatele. Jejich
vypovidajici schopnost je ale nizsi a vysledky slouzi spiSe jako orienta¢ni prvek

pro dalsi hodnoceni (1, 11).

Soustavy ukazatelii je mozné rozdélit do dvou zékladnich skupin:

e Pyramidové soustavy ukazateli vyjadiujici postupny rozklad ukazatele
na vrcholu pyramidy na podrobnéjsi ¢asti. Jedna se o soustavy matematicky
provazanych a uspofddanych ukazatelll, jejichz cilem je popsani vzajemnych
souvislosti jednotlivych ukazateli a zobrazeni vazeb uvniti pyramidy.
Nejpouzivanéj§im typem pyramidového rozkladu je Du Pont model, ktery
zobrazuje postupny rozklad rentability vlastniho kapitilu (ROE) na dil¢i
ukazatele ke zjisténi, které faktory a v jakém rozsahu ovlivnily jeho hodnotu
(11, 12).

e Soustavy tucelové vybranych ukazateli — bankrotni a bonitni modely,
které predstavuji vybrané skupiny ukazatelti, pomoci kterych je mozné zhodnotit
finanéni situaci podniku a odhadnout dal§i pfedpokladany vyvoj na zakladé
vysledku souhrnné charakteristiky. VétSina téchto soustav byla vytvofena
v ekonomickych podminkéch odlisnych od ceského ekonomického prostiedi,
a proto jsou dale popsany pouze soustavy, které byly vytvoreny pro podminky

Ceské republiky. Modely budou podrobnéji popsany nize (11).

2.4.1 Bankrotni modely

Bankrotni modely jsou zamétfeny na piredpovéd’, zda je podnik v dohledné dobé ohrozen
bankrotem. Bankrotni modely jsou odvozeny na zakladé skute¢nych dat z podniku,

které v minulosti zbankrotovaly nebo naopak dobife prosperovaly. Vychazi tedy
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ze skutecnosti, ze kazda spole¢nost, ohrozena bankrotem, vykazuje jiz néjakou dobu
pfed jeho nastanim urcité zndmky typické pro bankrot, napiiklad nedostatecna bézna

likvidita, vyse Cistého pracovniho kapitalu apod (9).
Index INO5

Skupina indexti IN byla zpracovana pro podminky ceského ekonomického prostiedi.
Modely IN jsou vyjadfeny rovnici obsahujici pomérové ukazatele, kterym jsou
ptid¢leny koeficienty na zakladé dat z analyzy ¢eskych podnikd. Index IN byl sestaven
ve Ctyfech variantach — IN95, IN99, INO1 a INO5. Index INO5 je nejnovéjsi variantou
z této tfady. Kromé predikce bankrotu je zaméfen i to, zda podnik vytvaii hodnotu

pro vlastniky (9, 13).
Index se vypocité dle rovnice:
IN0O5=0,13-A+0,04-B+397-C+0,21-D+0,09-E, (2.20)
kde:
A = celkova aktiva/cizi kapital,
B = EBIT/nékladové uroky,
C = EBIT/celkova aktiva,
D = celkové vynosy/celkova aktiva,

E = ob&Zna aktiva/kratkodobé zavazky a Gvéry (9).

Klasifikace podniku je vyhodnocena na zakladé vyslednych hodnot indexu:

e IN> 1,6 = mizeme predvidat uspokojivou finanéni situaci,
e 0,9<IN<1,6=,8edazoéna“ nevyhranénych vysledkd,

e 1IN <0,9 = firma je ohroZzena vaznymi finan¢nimi problémy (9).

2.4.2 Bonitni modely

Bonitni modely jsou zaméteny na diagnostiku finan¢niho zdravi a prosperity firmy.

Na rozdil od bankrotnich modela jsou zaloZeny piedevs§im na teoretickych znalostech

(1).
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Soustava bilan¢nich analyz podle Rudolfa Douchy

Predstavuje soustavu ukazateli vyuzitelnou pro vsechny spolecnosti bez ohledu
na jejich velikost. Model byl vyvinut ¢eskym finanénim analytikem Rudolfem Douchou
na zaklad¢ analyzy velkého poctu ¢eskych podniki. Vzhledem k tomu, Ze soustava byla
vyvinuta v podminkach Ceské republiky, je velkd pravdépodobnost spolehlivych

vysledku, které nebudou ovlivnény jinym ekonomickym prosttedim (13, 14).

Soustava bilan¢nich analyz ma tii Grovné — Bilan¢ni analyza |., Bilan¢ni analyza Il.
a Bilan¢ni analyza Ill. Tyto tfi Gtrovné predstavuji soustavu ukazatelli ze Ctyt oblasti

finan¢niho hospodateni podniku — zadluzenosti, likvidity, aktivity a rentability (14).
Bilan¢ni analyza 1.

Bilanéni analyza |. pfedstavuje soustavu Ctyf elementdrnich ukazateli a celkového
ukazatele. Analyza je vhodna pouze pro orienta¢ni pohled na soucasnou situaci, nikoli

jako podklad pro zasadni rozhodnuti ve spole¢nosti (14).
Vzorce pro vypocet elementarnich ukazateld a celkového ukazatele (14):

Vlastni kapital

ili = 2.21
Ukazatel stability S STAlA aktiva (2.21)
o Finan¢ni majetek + Kratkodobé pohledavky (2.22)
Ukazatel likvidity L = 2.17 - Kratkodobé dluhy )
Vykony (2.23)
ity A =
Ukazatel aktivity > Pasiva celken’
8- EAT

Ukazatel rentability R = - —, (2.24)

Vlastni kapital
2-S+4-L+1-A+5-R (2.25)

Celkovy ukazatel C = 1

Zasadni diraz v celkovém ukazateli je kladen na ukazatel rentability a likvidity, méné

vyznamnou hodnotu tvoii ukazatel aktivity a stability.
Vysledné hodnoceni celkového ukazatele C:

e (C> 1= finan¢né zdrava (bonitni) spole¢nost,
e C>0,5 =nejednoznacné urceni finan¢niho vyvoje spolecnosti,

e C <0,5 = problematické hospodareni spolec¢nosti (14).
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Bilan¢ni analyza II.

Bilan¢ni analyza Il. pfedstavuje soustavu sedmnéacti ukazatell, kterd je slozena ze Ctyt
dil¢ich ukazatelii a celkového ukazatele. Soustava je zaméfena na hodnoceni spolecnosti
ve Ctyfech oblastech — stabilita, likvidita, aktivita a rentabilita. Kazda oblast zahrnuje
tfti az pét ukazatell. Jednotlivé ukazatele jsou sestaveny tak, ze jejich zvySujici se

hodnota znamena zlepSujici se stav ve spolecnosti (14).

Vzorce pro vypocet ukazatelu stability (14):

_ Vlas,tr,u' kaz.Jitél, (2.26)
Stala aktiva
_ Vlastni kapital 5 (2.27)
 Aktiva celkem
_ Vlastni kapital (2.28)
~ Cizizdroje
. Celkova aktiva (2.29)
~ Kratkodobé dluhy - 5’
5 = Celkova aktiva (2.30)
~ Zasoby - 15
Vzorec pro vypocet celkového ukazatele stability (14):
2-51 2 442
g S1+S2+S3+54+ 55. (2.31)
7
Vzorce pro vypocet ukazatelu likvidity (14):
112 2 - Finantni majetek 23
~ Kratkodobé dluhy ’ (232)
Finantni majetek + Pohledavky (2.33)
12 = Kratkodobé dluhy
B 2,17 ’
Obé7na aktiva (2.34)
Kratkodobé dluhy
L3 = ,
2,5
P i kapital
L4 racr?vnl apital 333 (2.35)
Pasiva celkem
5 L1+48:12+42:13+14 (2.36)

16
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Pracovni kapitdl ve vzorci €. 2.35 piedstavuje soucet zasob, pohledavek, kratkodobého
finanéniho majetku a penéznich prosttedk, tedy ob&ézna aktiva podniku (14).
Vzorce pro vypocet ukazatela aktivity (14):

Triby celkem

_ 2 (2.37)
Al Pasiva celkem’

Trzby celkem (2.38)
_ 4
 Vlastni kapital’

_ Pridana hodnota - 4 (2.39)
~ Trzby celkem

4 _A1+42+443 (2.40)
-3

Vzorce pro vypocet ukazatelu rentability (14):

10 - EAT

= 241
k1 Ptidana hodnota’ (241)
,__ 8 EAT (2.42)

" Vlastni kapital’
20 - EAT (2.43)

R3=——77——+—+—,

Pasiva celkem
_ 40 - EAT (2.44)

~ Triby + Vykony'
RE = 1,33 - Provozni VH (2.45)

" Provozni VH + Finanéni VH’
R_3-R1+7-R2+4-R3+2-R4+R5 (2.46)
- 17 '
Vzorec pro vypocet celkového ukazatel C (14):
2 4.-L+1-A ‘R

o2 St + +5-R (2.47)

12
Vysledné hodnoceni celkového ukazatele C:
e (C> 1= finan¢né zdrava (bonitni) spole¢nost,
e C>0,5 = nejednoznacné urceni finan¢niho vyvoje spolecnosti,
e C <0,5 = problematické hospodareni spolecnosti,

e C <0 = alarmujici situace hospodaieni podniku (14).
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Bilan¢ni analyza II1.

Bilan¢ni analyza Il je podrobngjsi nadstavbou druhého stupné bilan¢ni analyzy.
Zahrnuje navic vykaz cash flow a castecné tedy umoziuje sledovat pohyb financ¢nich
prostiedkli. Sledovéani vyvoje firmy pomoci této soustavy je vhodné v Case, nejlépe
ve kvartalnich intervalech po dobu alesponn dvou let. Vzhledem k podrobnosti
a sledovani vyvoje optimaln¢ ve Ctvrtletnich intervalech bude v analytické ¢asti vyuzita

pouze Bilan¢ni analyza |. a Bilan¢ni analyza Il (1).

2.5 Analyza pomoci statistickych metod

Tato ¢ast teoretickych vychodisek je zaméfena na oblast statistické analyzy. Jsou
objasnény predev§im Casové tfady a jeji charakteristiky, dale je popsana regresni
analyza, volba regresni funkce a typy regresnich funkci. V zavéru kapitoly je vysvétlena

korela¢ni analyza ukazateli.

2.5.1 Casové Fady

Casova fada vyjadfuje posloupnost vécné a prostorové srovnatelnych dat Gasové
uspotadanych od minulosti do pfitomnosti. Analyzou lze ziskat predstavu o charakteru
procesu, ktery tato ¢asova fada reprezentuje. Pro analyzu a prognézu ¢asovych fad jsou

vyuzivany metody slouzici k jejich popisu a predvidani budouciho chovani (15, 16).

Casové fady je mozné Clenit dle jejich rozdilnosti z n&kolika hledisek. Nize jsou
popsany casové fady podle rozhodného Casového hlediska a periodicity sledovani

ukazatele (15).
Casové fady dle rozhodného &asového hlediska:

e Intervalové ¢asové rady
Intervalova casova tfada ma urCitou délku intervalu, po ktery jsou hodnoty
sledovany. Aby nedo$lo ke zkresleni, sledované intervalové ukazatele by se
mély vztahovat ke stejné¢ dlouhym intervalim. Naptiklad u kratkodobych
casovych fad neni vhodné srovnavat data za jednotlivé kalendaini mésice,
jelikoz ma kazdy mésic jiny pocet kalendainich i pracovnich dni a je nutné data
oCistit pro jejich srovnatelnost, tj. o€iStovani casovych ftad v dusledku

kalendainich variaci (15).
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e Okamzikové ¢asové rady
Ukazatelé okamzikové Casové fady jsou sestavovany k urcitému okamziku
(nejasteji dni). Pro shrnuti téchto fad je pouzivan tzv. chronologicky prumér.
Jelikoz se data vztahuji k ur¢itému ¢asovému okamziku, neni nutné je ocistovat

z dtivodu kalendainich variaci (15).
Casové fady dle periodicity sledovani ukazatele:

e Dlouhodobé ¢asové rady
O dlouhodobou c¢asovou tadu se jedna v piipadé, kdy Casové rozpéti mezi
rozhodnymi okamziky je del$i nez jeden rok (15).
e Kratkodobé casové rady
Kratkodoba casova tada je dana ¢asovym rozpétim mezi rozhodnymi okamziky
krat§im neZ jeden rok. V ekonomii je nejcastéji vyuZivana periodicita mésicni
(15).
Z grafického znazornéni cCasové fady je mozné soudit, jaky je jeji soucasny,
ale i predpokladany budouci vyvoj. Zpiisob grafického znazornéni je nutno rozlisit
v zavislosti na typu casové fady. Intervalové casové fady je mozné zndzornit
sloupkovym, htlkovym nebo spojnicovym grafem. OkamZzikové casové tady

1ze vyjadfit vyhradné spojnicovym grafem (17).
Dekompozice ¢asovych rad

Dekompozice ¢asové fady znamena jeji rozklad na dil¢i slozky. Rozklad umozni
jednodussi poznani zakonitosti chovani ¢asové fady. V ekonomické praxi je pro rozklad

nejcastéji vyuzivana tzv. aditivni dekompozice (17).
Hodnoty casové fady lze vyjadrtit souctem dil¢ich slozek:
yi=Ti+C+S5;+e; (2.48)
kde:
Ti — hodnota trendové slozky,
Si — hodnota sezonni slozky,
Ci — hodnota cyklické slozky,

ei— hodnota nahodné slozky (17).
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Trendova slozka — Ti

Trend znamena tendenci dlouhodobého vyvoje hodnot ukazatele v ¢ase. Trend
je mozné rozliSit na rostouci, klesajici a konstantni, kdy jsou hodnoty ¢asové
fady na témét neménné trovni (15).

Sezénni slozka — Si

Sezonni slozka je periodicky se opakujici odchylkou od trendové slozky.
Vyskytuje se u Casovych fad hodnot s periodicitou kratsi nebo rovnou jednomu
roku (15).

Cyklicka slozka — Ci

Cyklicka slozka predstavuje kolisani okolo trendu, které je dano dlouhodobym
cyklickym vyvojem s neznamou a nestalou periodicitou (15).

Nahodna slozka — ei

Néahodnou slozku nelze popsat zddnou funkci cCasu. Tato slozka zbyva
po vyfazeni trendové, sezoénni a cyklické slozky. Idedln€ jsou jejim zdrojem
zanedbatelné a vzajemné nezavislé pficiny, pak lze jeji chovani popsat

pravdépodobnostné (15).

Charakteristiky ¢asovych rad

Pti analyze Casovych fad je klicové ziskat pfedstavu o charakteru procesu, ktery danou

casovou fadu pfedstavuje. Jednou ze zdkladnich metod je vizualni analyza chovani

ukazatele, pii které je vyuzito grafické znazornéni Casové fady spolu s vypocétem

elementarnich statistickych charakteristik. Z grafu 1ze rozpoznat napt. dlouhodoby trend

nebo periodicky se opakujici zmény Vv pribéhu fady. Mezi zakladni charakteristiky patii

pruméry hodnot ¢asové fady, koeficienty ristu, diference rtzného fadu aj. Zpusoby

jejich vypoctu jsou popsany nize (15).

Prumér intervalové rady

Prumér intervalové fady je dan aritmetickym priamérem hodnot Casové fady
Vv jednotlivych intervalech (17).

Vzorec pro vypocet (17):

n

Z Yi- (2.49)
1

i=

37:

3 m
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Primér okamzikové rady

Byva oznaCovan jako chronologicky primér, pfip. nevazeny chronologicky
prumér, pokud jsou vzdéalenosti mezi jednotlivymi cCasovymi okamziky
(ty, t2, t3...tn) stejné dlouhé (17).

Vzorec pro vypocet (17):

1
n—1

y= . (2.50)

n-—1
L e
2 P LVt
=2

Prvni diference
Prvni diference zobrazuji velikost zmény hodnoty c¢asové tady v daném
okamziku (obdobi) oproti piedchazejicimu obdobi. Pokud prvni diference
kolisaji kolem konstanty, pak ma cCasova fada linearni trend a jeji vyvoj
je mozné popsat ptimkou (17).
Vzorec pro vypocet (17):
1%(y) = yi — Yi-1,
(2.51)
i=23..,1n
Priamér prvnich diferenci
Predstavuje primérnou zménu hodnoty Casové fady za jednotkovy casovy
interval (17).
Vzorec pro vypocet (17):

n

1 . In =Y

o) = — ) 1) =22 252)
i=2

Koeficient ristu

Koeficient ristu znaci rychlost riistu ¢i poklesu hodnot ¢asové fady, tzn. kolikrat
se zvysSila hodnota ¢asové tfady v urcitém obdobi oproti obdobi bezprostiedné
predchazejicimu. Pokud hodnoty kolisaji kolem konstanty, lze trend popsat
exponencialni funkcei (17).

Vzorec pro vypocet (17):

y.
kl(y) = .l ’

Yi-1 (2.53)
i=23..,1n
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e Prumérny koeficient rustu
Prumérné zmény koeficient ristu za jednotkovy Casovy interval Ize urcit jako

geometricky pramér vzorcem (17):

(2.54)

2.5.2 Regresni analyza

Regresni analyza je v ekonomické praxi vyuzivana k odhaleni, zda ma jeden nebo vice
nezavisle proménnych dopad na chovani sledované veli¢iny — zavisle proménné. Cilem

je popsat model této zavislosti pomoci matematické rovnice (16).
Zavislost mezi proménnymi je vyjadiena funkci (17):
y= ¢X). (2.55)

V této funkci y piedstavuje zavisle proménnou a X nezavisle proménnou. Funkce ¢(x)
je neznama. Zavislost proménnych je také ovlivnéna tzv. ,Sumem®. Jedna se
o nédhodnou veli¢inu, ktera vyjadiuje plisobeni riznych ndhodnych a neuvaZovanych
vlivli. Za stfedni hodnotu ndhodné veli¢iny je povazovana nula. V takovém piipadé
budou eliminovany systematické chyby nebo odchylky od skute¢né hodnoty, zptisobené
Hsumy* (17).

Volba regresni funkce

Pro vyrovnani dat je nutné zvolit vhodnou regresni funkci, ktera by vystizné kopirovala
zadana data s co nejmensi odchylkou. Jednim z moznych zptisobu pro nalezeni spravné
regresni funkce je rozbor empirického priibéhu zavislosti, tedy grafické znazornéni.
Podle pribéhu grafu je rozhodnuto, jaky typ regresni funkce je pro popis sledované

zavislosti nejvhodnéjsi (ptimka, parabola, hyperbola apod.) (15, 17).

Pro posouzeni vhodnosti vybrané regresni funkce je mozno vyuzit tzv. index

determinace, jehoz vzorec je nasledujici (17):

P=1->mi-10%/ ) 0i— ) (256)
i=1 i=1
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Vysledné hodnoty indexu determinace jsou v intervalu (0, 1). Cim blize je hodnota

indexu k jedné, tim je zavislost siln¢j$i a lze konstatovat spravnost zvolené regresni

funkce. Cim bliZe je hodnota indexu k nule, tim je zavislost naopak slabsi a zvolena

regresni funkce méné vystizna. Pokud je index determinace vynasoben hodnotou

100, pak vysledna hodnota zobrazuje procentni Cast rozptylu pozorovanych hodnot,

kterou lze vyjadrit zvolenou regresni funkei (17).

Linearni regresni funkce

Nejcastéji pouzivané regresni funkce, které jsou z hlediska parametrd linearni jsou

popsany nize (17).

Pifimkova regrese

Piedstavuje nejjednodussi typ regresni funkce ve tvaru (17):

E(Y1x) = n() = 1 + Bx. (2.57)

Nejprve je nutné stanovit odhady koeficientl P1 a P2, oznaCované také jako
b1 a b, Ktomu lze vyuzit metodu nejmensich ¢tvercl, uréenou nasledujici

podminkou (17):

n
SChi,b) = ) (i = by = byxp)® (258)
i=1

Odhady b: a b2 koeficientt B1 a B2 Ize stanovit prvni parcialni derivaci funkce

S (by, b2). Po upraveé vniklych rovnic vznikne soustava normalnich rovnic (17):

n n
n-b1+2xi-b2=2yi, (2.59)
i=1 i=1

n n n (2.60)
zxi'b1+2xi2 - b, =inyi.

i=1 i=1 i=1

Z vyse uvedené soustavy lze koeficienty by a b zjistit bud’ vyfeSenim soustavy

dvou linearnich rovnic o dvou neznamych nebo vyuzitim nasledujicich vzorctu

(17):

n __

Zi=1xi)’i —nxy
n 2 _ =2
e Xf—nx

b, = (2.61)
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Pro vybérové pruméry X a y plati (17):

1 n
%= EZ X (2.63)

1 (2.64)
y = E .

n
Vi
i=1
Poslednim krokem je odhad regresni piimky ve tvaru (17):
f(x) = by + byx. (2.65)
Parabolicka regrese
Funkce parabolické regrese je dana tvarem (15):

N =P + Box + B3x2. (2.66)

Odhady koeficientt B1, B2 a B3 lze zjistit metodou nejmensich ¢tverc a poté

vzniklych normalnich rovnic, stejné jako u ptimkové regrese (15).
Polynomicka regrese
Funkce polynomické regrese je dana tvarem (15):
N =B+ Box + Bax? + -+ Bpx™ (2.67)

V praxi jsou vyuZzivany nejvySe polynomy 3. az 4. stupng, paraboly vysSich

stupiii vétSinou uz nelze objektivné zdlivodnit a interpretovat (15).
Hyperbolicka regrese

Funkce hyperbolické regrese je dana tvarem (15):

n=p o+ (269)

Stejné jako v ptredchozich typech lze metodou nejmensich ctverct ziskat
soustavu normalnich rovnic, jejichZ vysledné hodnoty jsou odhadem parametri
(15).
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e Logaritmicka regrese
Funkce logaritmické regrese je dana tvarem (15):

n=p1 + B logx. (2.69)

Odhady koeficienti Ize opét ziskat metodou nejmensich Ctvercii a vypoctem

normalnich rovnic (15).
Nelinearni regresni modely

Nelinearni regresni modely jsou takové regresni modely, u kterych nelze regresni funkci
vyjadfit linearni kombinaci regresnich koeficientii a zndmych funkci nezavislych na
téchto koeficientech. Nelinearni regresni modely lze dale rozli$it na linearizovatelné

a nelinearizovatelné regresni funkce (17).

Pokud lze transformaci ziskat funkci linearn¢ zavislou na svych regresnich
koeficientech, pak je tato nelinearni regresni funkce linearizovatelna. Mezi
nelinearizovatelné regresni fukce patii modifikovany exponencialni trend, logisticky
trend a Gompertzova kifivka. U zminénych funkci je predpoklddana kladna hodnota

koeficientu Bs, v opaéném ptipadé je koeficient pieveden do absolutni hodnoty (17).
e Modifikovany exponencialni trend

Tato funkce je vhodna v piipadech, kdy je regresni funkce shora, resp. zdola

ohrani¢ena. Funkce je dana tvarem (17):

nx) = 1 + B2P3. (2.70)

Odhady by, by, bs koeficientt 1, B2, B3) jsou stanoveny vzorci (17):

S _S l/mh
by = 2 2] , (2.71)
S2 =5
b —1 (2.72)
by, =(Sy —§) ——r,
2 ( 2 1) b;cl(bgnh _ 1)2
1 1— (2.73)
b, =—|S, — b,pXr —32_|.
3w

Vyrazy S1, Sz, S3 jsou soucty stanoveny vzorci (17):
m
2.74
S1= Z YVis ( )
i=1
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2m (2.75)
3m (2.76)

Pocet hodnot v ¢asové fadé by méla byt dé€litelna tiemi. V opaéném piipadé

je vynechan nalezity pocet z pocatku nebo konce fady (17).
e Logisticky trend

Logisticky trend je ohranicen shora i zdola. Je inflexni funkci, tzn. pribch
kfivky se v inflexnim bodé¢ méni z polohy nad te¢nou na polohu pod te¢nou,
resp. naopak. Jedna se o S-kiivku symetrickou kolem inflexniho bodu. Funkce
ma tvar (17):

nx = (2.77)

1
B1 + B2B3
e Gompertzova krivka

Gompertzova kiivka je shora 1 zdola ohrani¢enou inflexni funkci. Patii mezi
S-kifivky nesymetrické kolem inflexniho bodu. Za timto inflexnim bodem lezi

vétsina hodnot. Funkce ma tvar (17):
nx) = eP1tB2P5 (2.78)

Koeficienty bi, bz, bs u funkce logistického trendu a Gompertzovy kiivky jsou
urCeny vzorci (2.73) az (2.78) s rozdilem, Ze hodnota yi v sumach Si, Sy, S3
je prevracenou hodnotou 1/yi Vv ptipadé logistického trendu a piirozenym

logaritmem In y; v ptipadé Gompertzovy kiivky (17).

2.5.3 Korelaéni analyza

Korela¢ni analyza je vyuzivana ke zjisténi statistickych zavislosti a jejich sily. Zavislost
mezi ndhodnymi veli¢inami X a Y mlze mit riznou intenzitu, kterd je uréena pomoci

vzorct popsanych nize (16).
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Vybérova kovariance

Pokud je vybérova kovariance rovna nule, jsou nahodné veli¢iny X a Y nekorelované
a neexistuje mezi nimi linearni zavislost. Pokud je hodnota vybérové kovariance riizna
od nuly, jsou nahodné veli¢iny X a Y korelované a maji na sobé urCitou linearni

zavislost. Vzorec pro vypocet ma tvar (17):

n
1 __
Cyy = — [z Xiy; — nxy]. (2.79)
i=1

Vybérovy koeficient korelace

Vybérovy koeficient korelace urCuje velikost neboli intenzitu linearni zavislosti
nahodnych veli¢in X a Y. Vzorec pro vypocet ma tvar (17):

Cxy

=— 2.80
Txy S¢Sy ( )

Hodnoty Sx a Sy ve vzorci piedstavuji vybérové smérodatné odchylky znakd X a Y,
které je mozné spocitat z vybérovych rozptyll jejich odmocnénim. Vzorce pro vypocet

vybérovych rozptyld jsou nasledujici (17):

. ]
1
5)2(=n_1 inz—m_cz, (2.81)
| =1 _
, 1 [<& , N (2.82)
| =1 _

Pii vypoétu je potadi nahodnych veli¢in X a Y irelevantni, tedy rxy = r vx. Absolutni
hodnota vybérového koeficientu korelace nemuze piekrocit hodnotu 1 a v pfipadg, ze je
hodnota rovna 0, veliciny X a Y jsou nekorelované. Kladny (zdporny) vybérovy
koeficient korelace znamend, Ze nahodné veliiny jsou kladné (zaporn€) korelovany

(17).

Koeficient nabyva hodnot od 0 do 1. Cim vysii tato hodnota je, tedy &im blize
je hodnoté 1, tim je zavislost mezi veli¢inami siln€j$i. Naopak ¢im je hodnota nizsi, tedy

blize k 0, tim je zavislost slabsi (16).
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Hodnoceni je urceno dle hodnoty koeficientu podle této stupnice:

e (0-0,3 =slaba zavislost,

e 0,3-0,5 = stfedni zavislost,

e 0,5-0,7 = vyznamna zavislost,
e 0,7-0,9 = silna zavislost,

e 0,9-1 = velmi silna zavislost (18).

2.5.4 Intervalovy odhad

Intervalovy odhad piedstavuje oblast, ve které se pravdépodobné bude nachazet
skuteéna  hodnota  odhadované charakteristiky = zdkladniho souboru. Tato
pravdépodobnost byva oznadovana jako spolehlivost odhadu 1-a Cim je tato
spolehlivost vyssi, tim vice se zvétSuje také prislusny interval spolehlivosti, ktery urcuje

ptesnost odhadu (15).

Spolehlivost odhadu se ve vétsiné piipadd voli 1-a = 0,95, tzn. 95% interval

spolehlivosti s hodnotou a = 0,05 (15).
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3 ANALYZA SOUCASNE SITUACE

Analyticka cast diplomové prace je rozdélena na nékolik dil¢ich Casti. V prvni ¢asti
je predstavena spoleCnost, kterd byla zvolena pro ucely této prace. Je popsana jeji
historie, predmét podnikani, velikostni zafazeni, organizacni struktura a kratce také
vyrobkové portfolio. Druhou ¢asti je shrnuti sou¢asného stavu ekonomického prostredi.
Nasleduje provedeni finan¢ni analyzy a nésledné statistické analyzy pomoci vybranych
ukazateli, vcetné predikci vyvoje v dalSich letech. V zavéru kapitoly jsou vybrané
ukazatele porovnany s odvétvovym primérem a je zpracovana také analyza zavislosti

mezi nékterymi ukazateli.

3.1 Predstaveni spolecnosti

Analyzovanou spolecnosti je Zemédélskd a dopravni technika, spol. sr. o. (dale jen
»ZDT). Ryze Ceska spolecnost s pravni formou spolec¢nost s ru¢enim omezenym byla
zapsana do obchodniho rejstiiku dne 26. dubna 1993. Zakladni kapital spolecnosti ¢ini
125 tis. K¢ a je rozdélen mezi 4 spole¢niky (19).

Sidlo spole¢nosti ZDT je v Novém Veseli na Vysocin€. Zabyva se predev§im vyrobou
dopravni techniky a zemé&d¢€lskych strojii a v soucasné dobé vyrabi ve dvou provozech

—Vv Novém Veseli a v Bystfici nad Pernstejnem (20).

201)

Obrazek ¢. 1: Logo spole¢nosti ZDT
(Zdroj: 20)
3.1.1 Historie spole¢nosti
V roce 1954 byl v Novém Veseli zahajen provoz statniho podniku Strojni a traktorova
stanice (dale jen ,,STS*). Vroce 1972 doslo po zfizeni Generalniho feditelstvi STS
a Opraven zeméd¢lskych stroji (dale jen ,,0ZS*) Kk centralnimu fizeni jednotlivych STS

a OZS. Zacalo se s vyrobou zemédélskych stroju a doslo také ke specializaci oprav (21).

Po ukonc¢eni planovaného hospodaistvi doslo po revoluci k tipadku. V roce 1993 byl

vytvoren Statni podnik zemédélské techniky, do kterého byly zatazeny STS, u kterych
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nebyl schvélen Zadny privatizacni projekt a podniky tak byly urceny na tthradu restituci
v celé republice. STS Nové Veseli byla jednim ztéchto spolecnosti a byla urcena
k likvidaci a nasledné k vyporadani restituénich naroki ze ziskanych prostiedk.
Existence STS byla definitivné u konce. Aby byla pracovni mista a ¢ast STS zachovana,
byla zaloZena nova spole¢nost — soucasnd ZDT. Pivodni majetek se podatilo ziskat zpét

diky odprodani naroku restituenty (21).

Vyrobni program ZDT vychézel ze zaméteni STS, nadale se tedy soustiedil na dopravni
techniku pro zemédélstvi. Pozdéji byl rozsiten i o dalsi vyrobky, doslo také K rozsifeni
vyroby o dopravni techniku pro stavebnictvi. Spole¢nost se pozdéji zac¢ala zamérovat

i na zahrani¢ni trh (21).

3.1.2 Predmét podnikani
Pfedmét podnikéni je dle obchodniho rejstiiku néasledujici:
e zdmecnictvi, ndstrojdrstvi,
e opravy ostatnich dopravnich prostiedkii a pracovnich strojii,

‘

e wroba, obchod a sluzby neuvedené v prilohach 1 az 3 Zivnostenského zdakona "

(19).

Dle klasifikace ekonomickych ¢innosti CZ NACE je spole¢nost zatfazena pod né€kolik
kodid, uvedenych v tabulce €. 1. Pro ucely porovnani vyslednych hodnot podniku
S oborovym priamérem je pouzit kod 28 — Vyroba stroju a zatizeni j. n. Kod je zahrnut

v sekci C: Zpracovatelsky prumysl (22).

Tabulka €. 1: Klasifikace spole¢nosti dle CZ NACE
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle 22)

Kaéd Cinnost

28300 Vyroba zemédélskych a lesnickych stroji

29200 Vyroba karoserii motorovych vozidel; vyroba privési a navésu
25720 Vyroba zamku a kovani

52210 Cinnosti souvisejici s pozemni dopravou

47190 Ostatni maloobchod v nespecializovanych prodejnach

7219 Ostatni vyzkum a vyvoj Vv oblasti pfirodnich a technickych véd
28990 Vyroba ostatnich strojli pro specialni ucely j. n.

331 Opravy kovodélnych vyrobki, strojli a zafizeni
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3.1.3 Velikostni zarazeni

Spolec¢nost ZDT je podle § 1b zdkona €. 563/1991 Sb., o ucetnictvi stfedni ucetni

jednotkou, nebot”:

., Stiedni ucetni jednotkou je ta, ktera neni mikro ucetni jednotkou ani malou ucetni

jednotkou a k rozvahovému dni neprekracuje alespon 2 z uvedenych hranic¢nich hodnot:
a) aktiva celkem 500 000 000 K¢,
b) rocni uhrn cistého obratu 1 000 000 000 K¢,

¢) priimeérny pocet zaméstnancii v priubéhu ucetniho obdobi 250.* (7).

%

V tabulce ¢. 2 jsou uvedeny hodnoty téchto polozek ve spolecnosti za poslednich
5 Gcetnich obdobi. Podnik nelze zatadit mezi mikro nebo malou uc¢etni jednotku, jelikoz

ptekracuje 2 z uvedenych hrani¢nich hodnot.

Tabulka ¢. 2: Velikostni zaFazeni spole¢nosti
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle 23)

Rok
Polozky
2016 2017 2018 2019 2020
Aktiva celkem (v tis. K¢) 112241 | 146077 | 159392 | 155622 | 149 764
Roéni uhrn ¢istého obratu (v tis. K¢&) | 169561 | 178551 | 166 442 | 177 733 | 191 063
Primérny pocet zaméstnancti 115 105 105 109 107

3.1.4 Organizacni struktura

Z organizacni struktury je ziejmé, Ze vztahy dil¢ich Usekli a pracovnich mist jsou
uspotradany hierarchicky. Jednotlivé tseky se za svoji Cinnost zodpovidaji fediteli
a kazdy dalsi vedouci z niZsi hierarchické urovné v uvedeném modelu se zodpovida
nadiizenému podle uvedené struktury. Jsou jasné dany organizacni vztahy a pravomoci
jednotlivych pracovnikil na konkrétni pozici a uspofaddani nadiizenosti a podiizenosti

je pevné dano.

Nejvyssim organem spole¢nosti je valna hromada. Statutarnim organem jsou 3 jednatelé
— Jifi Tengler, FrantiSek Drobecek a Miroslav Hladky, kazdy z nich jedné za spolecnost
samostatné. Spolecnost je rozdelena na 6 dil¢ich usekti — ekonomicky tsek, obchodni
usek, HR, BOZP, technicky usek a vyrobni usek, ktery je nejrozsahlej$im usekem

spolecnosti. Vyrobni usek je provozovan v Novém Veseli 1 Bystfici nad PernStejnem.
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Ostatni iseky a vedeni spolecnosti se nachdzi v sidle spolecnosti — v Novém Veseli

(19, 21).

== Asistentka jednatele

— Expedic¢ni technik

- Ekonomicky usek

Valni hromada = Vedouci prodeje CR a SR
spole¢nosti

- Obchodni usek ey

Jednatelé = Vedouci prodeje zahranici
— HR
Reditel spolenosti = = Vedouci zasobovani Referent zasobovani
p— BOZP
Technologie

= Technicky usek

Vedouci konstrukce Konstruktéti

Vedouci provozu
Nové Veseli

{ Vyrobni usek Vedouci vyroby

Vedouci provozu
Bystfice nad Pernstejnem

Obrazek ¢. 2: Organizacni struktura
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle 21)

3.1.5 Vyrobkové portfolio

Vyroba je zaméfena predevSim na zemédélskou a dopravni techniku, ale také na vyrobu
strojirenskych kooperaci, naptiklad strojirenskych celkli nebo svatfovanych konstrukeci.
Principem vyroby je ru¢ni prace, na Zadném z pracovist’ neni vyuZita automatizace nebo
robotizace. Veskeré dil¢i ¢innosti jako jsou svary, ohyby nebo montaz jsou vysledkem

prace délnikd. Firma je drzitelem certifikatu jakosti ISO 9001:2015 (20).

ZDT navic disponuje vlastnim konstrukénim a vyvojovym oddélenim, kterym prosly
vSechny nabizené produkty. Nabizi tedy jak standardni vyrobky, tak i zakazkovou
vyrobu a vyvoj nového modelu pro potieby zakaznika, ptipadné Upravu standardniho

stroje (20).
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Zakladni vyrobni program ZDT je rozdélen na nésledujici oblasti:

¢ Vyroba nemotorovych dopravnich prostiedki
Vyroba traktorovych navést a ptivésii, nosic¢li nastaveb, naveést pro prepravu
zvirat, baliki slamy, prekladacich vozi, senaznich nastaveb nebo nastaveb

na nakladni automobily (23).

Obrazek ¢. 3: Sklapéckovy navés NS23.1
(Zdroj: 24)

e Vyroba zemédélskych stroji
Rozmetadla pramyslovych a tekutych hnojiv, rozmetadla hnoje, podvozky pod

kombajnové listy, cisterny na vodu na pastviny (23).

Obrazek ¢. 4: Cisterna NTF 14
(Zdroj: 24)

48



e Kooperacni vyroba
Vyroba nastaveb a nahradnich dili na pfivésy a naveésy a vyroba piivésu,

navésu, stroju a zatizeni podle dokumentace zakaznika (23).

3.1.6 Zakaznici a trhy

Spole¢nost ZDT ma odbératele v Ceské republice, ale i v zahrani¢i. Vét§ina odbératelt
je ale z Ceské republiky. Zahraniéni odbératelé jsou piedeviim v Mad’arsku, Slovensku,
Némecku a Dansku. Obchodni vztahy s odbérateli jsou spise dlouhodobé a ve vétSing
pfipadl se jednad o obchodni korporace, které nasledné produkt dodavaji koncovému
zakaznikovi. Z Ceskych spole¢nosti naptiklad Agrotec, a. s., P&L s. r. 0., Agrocentrum
ZS s. r. 0. a dal§i. Ze zahraniCnich spole¢nosti naptiklad madarska AGROTEC
Magyarorszag Kft (21, 25).

Vroce 2020 plynulo 69 % trzeb zvyroby a prodeje zbozi ztuzemska,
ve sledovaném obdobi 2016-2020 to bylo praimérné 74 %. V tabulce ¢. 3 jsou uvedeny
podily trzeb z tuzemska a zahranic¢i na celkovych trzbach z vlastni vyroby a prodeje

zbozi a také podil kooperacni vyroby a findlnich vyrobki (23).

Vyrobky spolecnosti se pohybuji v cenovém rozmezi 100 tis. K& az 3,5 mil. K¢,
v zavislosti na slozitosti vyroby. Koopera¢ni vyroba cCasto predstavuje komplexni
dodavky na nékolik projektt v fadu desitek milionil rocné&, jednotlivé vyrobky jsou také

V cenovém rozmezi stovek tisic az miliontit K¢ (21).

Tabulka €. 3: Podily na trzbach
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle 23)

Rok
Polozky

2016 2017 2018 2019 2020

Trzby z vlastni vyroby a prodeje

zboZi (v tis. K¢)

150 247 | 161058 | 144861 | 155601 | 165 541

Podil finalnich vyrobki (v %) 73 73 86 90 81
Podil koopera¢ni vyroby (v %) 27 27 14 10 19
Podil trzeb v tuzemsku (v %) 68 88 73 72 69
Podil trzeb v zahrani¢i (v %) 32 12 27 28 31
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3.2 Soucasny stav ekonomického prostredi

Z posledni zvefejnéné analyzy Ministerstva prumyslu a obchodu z prosince 2021
o vyvoji ekonomiky CR lze vy¢ist, ze Ceska republika zazila v roce 2020 hluboky
ekonomicky propad, kdy HDP klesl meziro¢né o 5,8 % Vzhledem k nakaze COVID-19
byla z velké casti zamezena ekonomicka a socialni aktivita. V roce 2021 HDP
mezirocné vzrostl o 3,3 % oproti roku 2020. Z tabulky ¢ 3 v pfedchozim podnadpisu je
ale zfejmé, ze spole¢nost ZDT nezaznamenala v souvislosti s pandemii pokles trzeb

(26).

Primérna hruba nominalni mzda se ve 4. étvrtleti 2021 zvedla meziroéné o 4 %,
ale vzhledem Kk rychlému rustu spotiebitelskych cen (0 6 %) vzrostla realna mzda jen
0 2 %. Spotiebitelské ceny nadale rostly a v lednu 2022 byl zaznamenan mezimési¢ni
rust o 4,4 %, coz je nejvice od ledna 1993. Jedné se zejména o ceny elekttiny, ktera
vzrostla 0 38,6 % a zemniho plynu o 31,3 %. Meziro¢né se pak spotiebitelské ceny
zvysily téméf o 10 % oproti lednu 2021 (27).

V soucasné dobé& mé na ekonomickou situaci Ceské republiky zna¢ny vliv také konflikt
Ruska a Ukrajiny. Rusky utok vedl k extrémnimu zdrazeni plynu, ropy i elektfiny.
Zatim neni zfejmé, jak moc valka Ceské hospodarstvi ovlivni, ale mohla by znacné
zkomplikovat ndvrat ekonomiky do stavu pted pandemii. Nariist cen energii miiZze mit
pomérné velké negativni disledky kvili energetické naro€nosti vyroby v analyzovaném

podniku (28).
3.3 Financni analyza jednotlivych ukazatelu

Nasledujici podkapitola je zaméfena na vypocty vybranych ukazateli finan¢ni analyzy.
Finan¢ni analyza byla provedena za obdobi 2011 az 2020. K vypoctu ukazateld byly
pouzity ucetni vykazy analyzované spoleCnosti, piedev§im rozvahy a vykazy ziskl
a ztraty. Tyto vykazy jsou uvedeny Vv ptilohach ¢. 1 az 6 na konci prace.

V roce 2018 doslo k novelizaci provadéci vyhlasky ¢. 500/2002 Sb., kterou se provadéji
nekterd ustanoveni zdkona €. 563/1991 Sb, o tcetnictvi. Tato vyhlaska stanovuje zptisob

sestavovani ucetni zavérky. DoSlo ke zméndm V uspofadani polozek rozvahy,

predev§im &asového rozliseni. Casové rozlieni Ize vykazovat bud’ v aktivech v oddilu
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,.D. Casové rozlideni aktiv* nebo ,,D. Casové rozliseni pasiv®, stejné jako ve vyhlasce
platné v letech 2016-2017, ptipadné¢ podle nové vyhlasky v nové pridaném oddilu
,C.11.3 Casové rozliseni aktiv nebo ,,C.III. Casové rozliSeni pasiv“. Analyzovana
spolecnost vykazuje Casové rozliSeni druhym zplisobem a Casové rozliseni tedy spada
pod polozku pohledavek v aktivech a zavazkd v pasivech. Dlouhodoby majetek je
po novelizaci v rozvaze oznacovan jako ,,Stala aktiva“. Ke znaénym zménam v Gcetnich
vykazech, ptfedevsim v Clenéni vykazu zisku a ztraty, doslo také v roce 2016 na zaklad¢
vyhlasky ¢. 250/2015 Sb. Pro synchronizaci udaju k vypracovani finan¢ni analyzy jsou
ucetni vykazy spolec¢nosti z let 2011-2020 piepracovany vSechny k nejnovéjsimu

usporadani v pilohach ¢. 1 az 6 na konci prace (29, 30).

3.3.1 Analyza rozdilovych ukazateli

Analyza rozdilovych ukazatelti byla provedena vyuzitim ukazateld ¢ist¢ho pracovniho
kapitalu (CPK), &istého penézné-pohledavkového fondu (CPPF) a ¢istych pohotovych
prostiedkti (CPP). Tabulka & 4 zobrazuje vysledné hodnoty téchto ukazateld
za sledované obdobi. Pro vypocet hodnoty CPP je zapotiebi znat hodnotu okamzité
splatnych zavazku, které jsou odeéteny od pohotovych penéznich prostiedkt (pro
vypocet byly do této polozky zahrnuty penize na uGétech a v hotovosti). Hodnota
okamzité splatnych zavazki neni v ucetnich vykazech obsazena a k tomuto daji jsem
nemé¢la piistup, proto pii vypoftu jsou okamzité splatné zavazky nahrazeny
kratkodobymi zavazky. Vypovidajici hodnota ukazatele CPP je tedy niz§i a ponékud

zkreslena, proto ukazatel nebude dale interpretovan.
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Tabulka €. 4: Rozdilové ukazatele v letech 2011-2020
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle 23)

POk ) Vysledné hovdnoty (v tis. K¢) )
CPK CPPF CPP

2011 -3375 -24 023 -38 073
2012 -3424 -27 171 -46 184
2013 -2 274 -27 840 -47 523
2014 -1810 -22 314 -27 465
2015 -1851 -31 608 -40 447
2016 2 396 -28 373 -39 273
2017 4242 -22 657 -40 724
2018 -1833 -45 964 -59 970
2019 -146 -43 047 -60 514
2020 14 061 -31385 -49 478

Ukazatel CPK je vyznamnym indikatorem platebni schopnosti podniku. Ve vétsing
sledovanych obdobi nabyval zapornych hodnot, tzn. kratkodobé zavazky pievazovaly
nad obéznymi aktivy a spole¢nost by nebyla schopna uhradit své zavazky okamzitou
proménou ob&znych aktiv v hotovost. V letech 2011-2017 ukazatel udrzoval pomérné
rostouci tendenci a v letech 2016, 2017 a 2020 byly hodnoty kladné, ve spole¢nosti tedy
pievazovala ob&Zna aktiva nad kratkodobymi zavazky. Extrémni nartist CPK v roce
2020 byl zpisoben viibec nejvyssi hodnotou obéZznych aktiv za obdobi 2011-2020, kdy
nejvetsi ¢ast obéznych aktiv predstavovaly zasoby (70,27 % z obéznych aktiv)

a pohledavky (27,98 % z obéznych aktiv), ptedev§im pohledavky z obchodnich vztahd.

Ukazatel CPPF vychazi z ukazatele CPK stim rozdilem, Ze z ob&znych aktiv jsou
navic vylouceny zasoby, které jsou jejich nejméné likvidni slozkou. Vzhledem k tomu,
Ze u analyzované spoleCnosti piedstavuji zdsoby nejvétsi Cast ob&znych aktiv
(v priméru 60,61 %), je mezi hodnotami CPK a CPPF znaény rozdil. Hodnoty

ukazatele CPPF ve sledovaném obdobi jsou zaporné a pomérné kolisaji.

3.3.2 Analyza ukazatelii rentability

Rentabilita pfedstavuje schopnost podniku dosahovat zisku vyuzitim vlozenych zdrojt.
V tabulce ¢. 5 jsou uvedeny vysledné hodnoty rentability aktiv (ROA), rentability
vlastniho kapitdlu (ROE), rentability trzeb (ROS) a rentability celkového investovaného
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kapitalu (ROCE) za obdobi 2011-2020. Ukazatele jsou vyjadifeny pomerem dosazené¢ho
zisku (EBIT u ukazatelit ROA a ROCE a EAT u ukazateld ROE a ROS) a zvolenym

jmenovatelem podle druhu rentability.

Tabulka ¢. 5: Ukazatele rentability v letech 2011-2020
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle 23)

. Vysledné hodnoty (v %)

ROA ROE ROS ROCE
2011 3,15 0,86 0,15 513
2012 5,48 10,70 1,89 8,94
2013 6,37 14,00 1,98 11,30
2014 13,41 30,63 4,29 19,99
2015 5,16 12,65 1,75 8,94
2016 6,20 14,21 2,57 9,75
2017 2,99 6,65 1,11 4,26
2018 2,22 3,62 0,68 3,60
2019 2,66 4,83 0,89 4,47
2020 4,09 9,69 1,83 6,17

Rentabilita aktiv (ROA) méfi produkéni silu aktiv, tzn. zda jsou aktiva efektivné
vyuzivana k vygenerovani zisku. Vysledné hodnoty jsou ve vSech letech kladné
a spole¢nost tedy byla schopna tvotit zisk. Nejvyssi hodnoty bylo dosazeno v roce 2014,
kdy byl zisk znacn&€ vyS$i oproti ostatnim obdobim — Vvroce 2014 byl vysledek
hospodareni pfed zdanénim 12462 tis. K¢, v ostatnich letech to bylo primérné
3 136 tis. K¢, tedy zhruba 4x méné. V hodnotach celkovych aktiv v pribéhu let nejsou
vroce 2018, kdy bylo dosazeno nizké hodnoty zisku a hodnota ROA byla ve vysi
2,22 %.

Rentabilita vlastniho Kkapitalu (ROE) je dulezitym ukazatelem pro vlastniky
spolecnosti, jelikoz méfi vynosnost kapitalu vlozeného vlastniky do spolecnosti.
Ukazatel byl po celé sledované obdobi kladny. NejvysSich hodnot bylo dosazeno
v letech 2012-2016, v roce 2014 dokonce na 1 K¢ vlastniho kapitalu pfipadalo 0,31 K¢
zisku. Nejméne¢ v letech 2011 a 2018, podobné¢ jako u ROA a na 1 K¢ vlastniho kapitalu
ptipadalo pouze 0,0086 K¢ zisku v roce 2011 a 0,04 K¢ zisku v roce 2018. Obecné
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feceno, ¢im je rentabilita vysSsi, tim Iépe a Vv pfipadé¢ ukazatele ROE spolecnost

dosahovala dobrych hodnot a kapital vlozeny vlastniky je vynosny.

Rentabilita trzeb (ROS) méti ziskovou marzi spolecnosti, tedy kolik zisku ptipada na
1 K¢ trzeb. Do trzeb ve jmenovateli vzorce byly zahrnuty trzby z prodeje vlastnich
vyrobkl a sluzeb a trzby za prodej zbozi. Podnik ve vSech letech dosahoval zisku, ale
ziskova marze byla ve vsech letech nizka. Hodnota ROS se ve sledovanych letech
pohybovala od 0,15 % az 4,29 %, nicmén¢ 4,29 % je opét extrémni hodnotou v roce
2014.

Rentabilita celkového investovaného kapitalu (ROCE) hodnoti vynosnost
dlouhodobych zdroji, a to jak vlastnich, tak i cizich, tedy bez ohledu na kapitdlovou
strukturu. Jmenovatel vzorce obsahuje dlouhodobé dluhy a vlastni kapital, ma tedy
podobnou strukturu jako ukazatel ROE, ktery ale ve jmenovateli tvofi pouze vlastni
kapital. K vypoctu byl ale pouzit zisk EBIT (v ukazateli ROE byl vyuzit zisk EAT).
Nejvyssi hodnota ROCE byla v roce 2014, na coz méla vliv vysoka hodnota EBIT.
Hodnota vlastniho kapitalu se v letech pfili§ neméni a hodnota dlouhodobych zévazkt
také jen mirné kolis4, vyssi zvySeni nastalo az v roce 2017, kdy dlouhodobé zavazky
vzrostly o 42,15 % oproti roku 2016 a zhruba na této vyssi urovni se drzely az do roku
2020.

3.3.3 Analyza ukazateli likvidity

Pomoci ukazatelli likvidity je moZno posoudit schopnost spolec¢nosti hradit své
kratkodobé zavazky. Vysledné hodnoty béZné, pohotové a okamzité likvidity jsou

uvedeny Vv tabulce ¢. 6.
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Tabulka €. 6: Ukazatele likvidity v letech 2011-2020
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle 23)

Rok Vysledné hodnoty
BéZna likvidita Pohotova likvidita Okamzita likvidita

2011 0,93 0,50 0,21
2012 0,93 0,43 0,03
2013 0,96 0,51 0,16
2014 0,95 0,39 0,25
2015 0,96 0,39 0,23
2016 1,06 0,30 0,04
2017 1,10 0,47 0,05
2018 0,97 0,25 0,02
2019 1,00 0,31 0,04
2020 1,28 0,38 0,02

Jak jiz bylo zminéno, odborna literatura uvadi doporuc¢ené hodnoty b&zné likvidity
v rozmezi 1,5-2,5, minimalné vSak vyssi nez 1. Doporucené rozmezi hodnot pohotové

likvidity je 1-1,5 a u okamzité likvidity byva uvadéno rozmezi 0,2-0,5.

Bézna likvidita byla po vétSinu obdobi mirn€ pod hodnotou 1, coZ znaci, Ze kratkodobé
zavazky prevySovaly ob&znd aktiva. Spolecnost by tedy v takovém okamziku nebyla
schopna uspokojit véfitele, pokud by pfemeénila obéZzna aktiva v hotovost, jelikoz by
jich neméla dostatek. Nejvyssi hodnotou v polozce kratkodobé zavazky piedstavuji
zavazky z Gvérovych instituci a zavazky z obchodnich vztahi. V letech 2016, 2017
a 2020 byla hodnota b&zné likvidity vétsi nez 1, kdy nejvyssi hodnotu mél ukazatel
v roce 2020, a to 1,28. Tyto hodnoty jsou dostacujici, avsak bylo by vhodné mit vyssi

rezervy.

Pohotova likvidita predstavuje 2. stupen likvidity, kdy jsou z Citatele vzorce vylouceny
zasoby. Hodnoty pohotové likvidity se tedy znacné 1isi od bézné likvidity, jelikoz
spolecnost ma velkou ¢ast obéznych aktiv pravé v zasobach. Doporucenych hodnot
1-1,5 neni dosazeno v zadném z obdobi a firma by tedy nebyla schopna své kratkodobé
zavazky uhradit proménou pohledavek a penéznich prostfedkli v hotovost. Primérna

hodnota pohotové likvidity je 0,39.

Okamzita likvidita v Citateli vzorce zahrnuje pouze nejlikvidnéjsi ¢ast obéznych aktiv,

a to penize na uCtech a penize v hotovosti. Doporu¢enych hodnot je dosazeno v letech
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2011, 2014 a 2015, v roce 2013 se okamzita likvidita blizi spodni hranici 0,2. V téchto
letech spolecnost méla nejvyssi hodnoty penéznich prostiedkt viéi kratkodobym
zavazkim. V ostatnich letech jsou ale vysledné hodnoty velmi nizké, v rozmezi
0,02-0,05 Spolec¢nost tedy ma pomérn¢ nizké stavy penéznich prostredki vici vysokym

kratkodobym zavazkiim a z téchto zdrojui by nebyla schopna zavazky okamzit¢ uhradit.

3.3.4 Analyza ukazateli aktivity

V tabulce ¢. 7 jsou zobrazeny vysledné hodnoty ukazatelt aktivity v letech 2011-2020.
Pro analyzu aktivity byly zvoleny ukazatele obratu aktiv, obratu zasob, doby obratu
zasob, doby obratu pohledavek a doby obratu zavazki. Do trzeb ve vzorci byly zahrnuty

trzby z prodeje vlastnich vyrobkt a sluzeb a trzby za prodej zbozi.

Tabulka €. 7: Ukazatele aktivity v letech 2011-2020
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle 23)

Vysledné hodnoty
Rok ) ) Vysledné hodnoty — doba obratu (dny)
— pocet obratek

Aktiv Zasob Zasob Pohledavek Zavazki
2011 1,50 9,34 38,56 23,56 49,53
2012 1,44 7,50 48,00 34,75 45,68
2013 1,67 8,50 42,38 31,33 37,81
2014 2,08 11,39 31,59 6,56 18,64
2015 1,56 6,47 55,66 13,26 41,76
2016 1,39 5,06 71,10 21,05 23,89
2017 1,14 6,18 58,29 30,48 27,95
2018 0,95 3,42 105,34 28,18 68,12
2019 1,05 3,82 94,34 29,22 75,82
2020 1,18 3,88 92,74 30,81 52,17

Obrat aktiv vyjadiuje efektivnost vyuziti aktiv ve spoleCnosti. Jako minimalni
doporu¢ovana hodnota byva udavana hodnota 1. Cim je hodnota vyssi, tim 1épe, avsak
pfi nadbytku aktiv uz spoleCnosti vznikaji nadbyte¢né naklady. V analyzovaném
podniku jsou vysledné hodnoty idealni, pouze v roce 2018 je vyslednd hodnota mirné
pod 1, a to 0,95, v ostatnich letech se obrat aktiv pohyboval vrozmezi hodnot
1,05-2,08.
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Obrat zasob udava, kolikrat je v pribéhu roku kazda polozka zasob prodana a znovu
uskladnéna. Ve sledovaném obdobi je hodnota obratu zasob v rozmezi 3,42-11,39,
nejlepsich vysledku bylo dosazeno v letech 20112017, kdy byl obrat zasob vyssi. Tyto
hodnoty znaci, Ze v podniku nebyly nepotiebné nebo nelikvidni zasoby. Nizké hodnoty

by naopak mohly naznacovat, Ze v podniku jsou zasoby zastaralé.

Doba obratu zasob udava primérny pocet dnd, kdy jsou zasoby vazany v podniku
az do jejich spotieby nebo prodeje. Optimalni jsou niz$i hodnoty doby obratu zasob,
jelikoz nevyuzité zasoby na sklad¢ na sebe vazi finan¢ni prostiedky. Primérna doba
obratu v letech 2011-2020 je 63,8 dni. Negativni vyvoj byl ptfedev§im v letech
2018-2020, kdy byly zasoby v podniku vdzany po zaokrouhleni 93-105 dni, nez doslo
k jejich spotiebé. Nejlepsich hodnot bylo dosazeno v letech 2011-2014, kdy byly
zasoby v podniku vazany po zaokrouhleni 32—48 dni.

Dobu obratu pohledavek ma pomérné kolisavy trend a v letech 2014 a 2015 je doba
obratu zna¢né niz8i oproti ostatnim obdobim. Pfi vynechani téchto dvou hodnot se doba
obratu pohledavek pohybuje po zaokrouhleni od 21 do 35 dni. Pro spolecnost
je vyhodné, pokud plati, Ze doba obratu pohleddvek je nizs§i nez doba obratu zavazk,
jelikoz tak inkasuje penézni prostfedky diive, neZ sama musi zaplatit. V této vyhodné
pozici spolecnost byla ve vSech letech, kromé roku 2017, kdy doba obratu pohledavek
byla zhruba o 3 dny delsi nez doba obratu zavazki. Celkové jsou doby obratu
pohledavek pomérné nizké a lze konstatovat, ze spole¢nost nemd znacné problémy
s platebni moralkou svych odbératelii. Pohledavky z obchodnich vztahti byly primérné

za sledované obdobi zaplaceny do 25 dnii od vydani faktury.

Z hlediska preventivnich opatfeni proti nesplaceni pohleddvek spolec¢nost provadi pred
vznikem kazdého obchodniho vztahu zhodnoceni platebni schopnosti daného odbératele
pomoci vetejné pristupnych zdrojii a S vyuzitim placeného informac¢niho zdroje Cribis,
ktery obsahuje informace o subjektech z Ceské a Slovenské republiky. Provéfeni
insolvence a nespolehlivych platci DPH provadi automaticky informacéni systém.
Ze zajistovacich prostfedkl spole¢nost vyuzivd sménku v piipadé, kdy jde o specificky
vyrobek, ktery je jinak neprodatelny. Motivacnim prvkem je skonto v hodnotach desetin
procent obratu ro¢né. Pro piipad platebni neschopnosti odbératelti jsou pohledavky

pojisténé u skupiny pojistoven Credendo, které fesi i ptipadné vymahani (pokud se
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jedna o pojisténou pohledavku). Pokud dluznik ani po vymahani pojistovnou nezaplati,

pojistovna plni kolem 90 % z hodnoty pohledavky (21).

Doba obratu zavazki V letech velmi kolisa a pohybuje se v rozmezi 19 az 76 dni po
zaokrouhleni. V poslednich letech doba obratu zavazkii vyrazné prevySuje dobu obratu
pohledavek. Zavazky po splatnosti jsou vtomto obdobi k jednomu z hlavnich
dodavatel, ktery tuto vyhodu tvoifi umyslné po vzijemné dohod¢. Pro daného
dodavatele je tento stav také vyhodny, jelikoz spolecnost ZDT vytvafti zhruba 50 % jeho
celkového obratu. Doba obratu zavazkl je sice vysokd, ale spolecnost je schopna
vSechny své zavazky splatit. V roce 2020 byly zavazky z obchodnich vztahti v celkové
hodnoté 25 563 tis. K¢, z toho 6 716 tis. K¢. po lhité splatnosti 30-365 dni. Po Thaté
splatnosti vice nez 365 dni nemd spolecnost zdvazky zadné. VeSkeré zavazky vuci

zdravotnim pojistovnam, OSSZ a finan¢nimu Ofadu jsou hrazeny ve lhiité splatnosti

(21, 23).

3.3.5 Analyza ukazateli zadluZenosti

Vysledné hodnoty ukazatelli zadluzenosti jsou uvedeny v tabulce ¢. 8. Pro analyzu bylo
vyuzito ukazatelii celkové zadluzenosti, koeficientu samofinancovéni, miry zadluzenosti

a urokového kryti.

Tabulka €. 8: Ukazatele zadluZenosti v letech 2011-2020
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle 23)

Vysledné hodnoty
Rok Celkova Koeficient Mira ,
Urokové kryti
zadluZenost samofinancovani | zadluZenosti

2011 74,29 % 25,71 % 289,01 % 1,31
2012 74,67 % 25,33 % 294,82 % 2,32
2013 76,33 % 23,67 % 322,43 % 2,82
2014 70,79 % 29,21 % 242,29 % 5,86
2015 78,43 % 21,57 % 363,66 % 2,72
2016 74,86 % 25,14 % 297,74 % 3,27
2017 81,06 % 18,94 % 428,12 % 2,16
2018 82,00 % 18,00 % 455,41 % 1,50
2019 80,62 % 19,38 % 416,09 % 1,70
2020 77,71 % 22,29 % 348,54 % 2,85
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Celkova zadluZenost vyjadiuje miru zadluzeni majetku spolecnosti. Vysledna hodnota
se ve vsech sledovanych letech pohybuje nad 70 %. Primérnd hodnota ¢ini 77,08 %.
Podle odborné literatury jsou doporucené hodnoty tohoto ukazatele v rozmezi
30 az 60 %, coz neni splnéno v Zadném obdobi. Je ziejmé, Ze spole¢nost zna¢nou €ast
aktiv financuje cizimi zdroji. ZadluZzenost ve spolecnosti je jak kratkodobého, tak
1 dlouhodobého charakteru. Pomér kratkodobych a dlouhodobych zavazka k tvérovym
institucim je uveden v tabulce €. 9. V poslednim sledovaném obdobi, v roce 2020, doslo
k vyraznému poklesu kratkodobych zavazki, které piedstavuji kontokorentni a provozni
uvér a také zvyhodnény uvér v ramcei programu Expanze, ktery je urcen pro podporu
podnikani malych a stfednich podnikli. Tento pokles je zfejmy také ve vyslednych
hodnotach likvidity v roce 2020, kdy m¢l pozitivni vliv na vysledné hodnoty bézné
a pohotové likvidity (tab. ¢. 6). Dlouhodobé zavazky K avérovym institucim ve vétsiné
obdobi prevazovaly nad kratkodobymi a piedstavuji investi¢ni Gvéry, vynaloZzené
na roz§ifeni vyrobniho arealu v Bystfici nad Pernstejnem — vystavbu montazni haly
vcetné pofizeni novych technologii a rekonstrukci vyrobni haly s pofizenim novych

strojnich technologii a instalace zafizeni (23, 31).

Tabulka ¢. 9: Pomér kratkodobych a dlouhodobych zavazki k uvérovym institucim
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle 23)

Rok Zavazky k tvérovym institucim (v tis. K¢)

Kratkodobé Dlouhodobé
2011 11432 30153
2012 14 456 23721
2013 21533 17 289
2014 12 183 13500
2015 14 435 10 500
2016 16 786 7500
2017 20672 37738
2018 21 059 33131
2019 19108 27 202
2020 12 932 29 055
Primér 16 460 22 979
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Koeficient samofinancovani je doplikovym ukazatelem celkové zadluzenosti, ktery
naopak vyjadiuje, Vjaké mife jsou aktiva kryta z vlastnich zdroji. Soucet celkové
zadluZenosti a koeficientu samofinancovani se tedy rovna jedné, respektive 100 %.
Koeficient samofinancovani se ve sledovaném obdobi pohyboval v hodnotach

18 az 29,21 %.

Mira zadluZenosti je vyjadfenim poméru ciziho a vlastniho kapitalu. Stejné jako jiz
z ptedchozich ukazatelti je ziejmé, ze cizi zdroje nékolikandsobné prevysuji vlastni
kapital. V letech 2017 az 2019 byla mira zadluZenosti nejvyssi, a to prumeérné

433,21 %. Cizi zdroje tedy byly vice nez 4krat vyssi nez vlastni kapital.

Urokové Kkryti predstavuje hodnotu, kolikrat vytvofeny zisk (EBIT) pievysuje
nakladové uroky. Byva doporucovdna hodnota vyssi nez 5. Nejvy$si hodnoty bylo
dosazeno v roce 2014, kdy zisk téméf 6krat prevySoval hodnotu ndkladovych trokii,
jelikoz vroce 2014 spolec¢nost dosahla nejvyssiho vysledku hospodafeni za celé
sledované obdobi. Vyse nakladovych urokt se v letech pfili§ neménila. Hodnoty vyssi
nez 5 ve vétsiné obdobi nebylo dosazeno, nicméné ve vSech letech vytvofeny zisk
ptevySoval nakladové uroky. NejnizSich hodnot bylo dosazeno v letech 2011, 2018
a 20109.

3.3.6 Index INO5

Pro vyhodnoceni celkové finan¢ni situace byl z bankrotnich modelti zvolen index INOS,
ktery je urcen pro podminky ¢eského prostiedi. Index INOS je zaméfen na otazku, zda
je podnik ohrozen bankrotem. Index byl stanoven pomoci vzorce ¢. 2.20. Hodnoty
jednotlivych ukazatelti pro vypocet a vysledna hodnota indexu je zobrazena v tabulce

¢. 10. Ve vsech sledovanych letech bylo dosazeno pomérné nizkych hodnot.
Hodnoty pro posouzeni indexu jsou nasledujici:
e Rok 2013, 2014, 2015, 2016 (0,9 <IN < 1,6)
Nejednoznacné vysledky — hodnoty jsou v tzv. ,,Sedé zoné*.
e Rok 2011, 2012, 2017, 2018, 2019, 2020 (IN <0,9)

Vysledna hodnota indexu znaci finan¢ni problémy spolecnosti.
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Tabulka ¢&. 10: Index INO5 v letech 2011-2020
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle 23)

Vysledné hodnoty

Rok

A B C D E INO5
2011 1,35 1,31 0,03 1,59 0,93 0,76
2012 1,34 2,32 0,05 1,53 0,93 0,87
2013 1,31 2,82 0,06 1,76 0,96 0,98
2014 1,41 5,86 0,13 2,20 0,95 1,48
2015 1,27 2,72 0,05 1,66 0,96 0,91
2016 1,34 3,27 0,06 1,51 1,06 0,96
2017 1,23 2,16 0,03 1,22 1,10 0,72
2018 1,22 1,50 0,02 1,04 0,97 0,60
2019 1,24 1,70 0,03 1,14 1,00 0,68
2020 1,29 2,85 0,04 1,28 1,28 0,82

Ukazatel A je pomérem celkovych aktiv a ciziho kapitalu. Z vysledku lze usoudit,
ze aktiva jsou ve zna¢né mife kryta cizim kapitdlem a podnik ke svému financovani
pouziva piedev§im externi zdroje. Ukazatel B je vyjadfenim urokového kryti a jak jiz
bylo zminéno, byvéa doporu¢ovana hodnota vyssi nez 5, ¢ehoz bylo dosazeno pouze
V jednom z obdobi. Hodnoty ukazatele C ptedstavuji pomér zisku (EBIT) k celkovym
aktivim, jedna se tedy o ukazatel rentability ROA. Aktiva mnohonasobné¢ zisk
prevysuji, coz je dano také technologickou néaroc¢nosti vyroby. Znacnou c¢ast aktiv
pfedstavuji vyrobni haly — pozemky a stavby, ale také vyrobni zafizeni a dalsi stroje
nebo nastroje — hmotné movité véci a jejich soubory. V obéZznych aktivech jsou nejvétsi
polozkou zasoby, predevs§im polotovary a vyrobky. Ukazatel D je pomérem celkovych
vynosu a celkovych aktiv, méfi tedy efektivitu, s jakou je spole¢nost schopna vyuzivat
sva aktiva. Hodnota je ve vech letech vétsi nez 1, coZ je optimalni stav. Cim vyssi
hodnota ukazatele, tim Iépe. Hodnota E piedstavuje pomér obéznych aktiv
a kratkodobych dluhli. Z hodnot ukazatele E lze poznat, Ze ve vétsSiné sledovanych
obdobi kratkodobé dluhy pievySovaly obé&zna aktiva. Ze vSech ukazatelo ma
ale hodnota ukazatele E nejmensi vdhu pro urceni vysledného indexu, a to 0,09.

Nejvétsi vahu ma ukazatel C, ktery byl nasoben koeficientem 3,97
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3.3.7 Soustava bilan¢nich analyz podle Rudolfa Douchy

Soustava bilan¢nich analyz je bonitnim modelem, zaméfenym na diagnostiku
finan¢niho zdravi firmy. Soustava bilan¢nich analyz mé 3 stupné. K analyze spolecnosti

byla aplikovana Bilan¢ni analyza I. a Bilan¢ni analyza Il.

Pro vypocet nékterych ukazatelt v Bilan¢ni analyze 1. a Bilan¢ni analyze Il. bylo
zapotiebi dosadit polozky z vykazu zisku a ztraty, které v ném jiz od roku 2016 nejsou
vykazovany, a to polozku ,,Vykony* a ,,Pfidana hodnota*. Vypocet piidané¢ hodnoty byl

uréen nasledujicim vzorcem (23):
Pridana hodnota = Obchodni marize + Vykony — Vykonova spotieba. (3.1)

Vykaz zisku a ztraty zaznamenal v roce 2016 vyrazné zmény. Byla zruSena polozka
»Obchodni marze®, ktera predstavovala rozdil mezi hodnotou ,,Trzby za prodej zbozi*
a ,Néklady vynaloZené na prodané zbozi“. Radek s vyslednym rozdilem byl zrugen,

avsak vyslednou hodnotu lze dopocitat stejnym zptuisobem (23, 30).

Polozka ,,Vykony* byla také zruSena a ptedstavovala soucet polozek ,, Trzby za prodej
vlastnich vyrobkli a sluzeb®”, ,Zména stavu zasob vlastni Cinnosti“ a ,,Aktivace®.
Od roku 2016 byly ale polozky ,,Zména stavu zasob vlastni Cinnosti“ a ,,Aktivace*
piesunuty z vynosové uctové skupiny do nakladové, a to s opacnym znaménkem, coz
podstatné méni vysledek celkové hodnoty. JelikoZz vykaz zisku a ztraty od roku 2016
polozku ,,Vykony“ vibec neobsahuje, bude pro vypocet stejné hodnoty na polozky
»Zmeéna stavu zasob vlastni ¢innosti* a ,,Aktivace* nahlizeno stejné¢ jako do konce roku
2015, tzn. jako na vynosové polozky. Pfi vypoctu s opaénym znaménkem by vysledek
dosahoval podstatné odlisnych hodnot a mohlo by dojit ke zkresleni vysledkid finan¢ni
analyzy (23, 30).

Polozka ,,Vykonova spotieba*“ ptedstavovala soucet polozek ,,Spotieba materidlu
a energie” a ,,Sluzby*“. Od roku 2016 navic zahrnuje polozku , Naklady vynalozené
na prodané zbozi“, ¢imz zvySuje vyslednou hodnotu. Nicméné ndklady vynaloZené
na prodané zbozi jsou odeCteny jiz pii vypoctu obchodni marze, proto nebudou
do vykonové spotieby v tomto piipadé zahrnuty. Vypocétené hodnoty vSech zminénych

polozZek jsou uvedeny v tabulce ¢. 11 (23, 30).
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Tabulka €. 11: Vypoctené hodnoty pro vypocet bilanéni analyzy
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle 23)

Vysledné hodnoty (v tis. K¢)
Rok Obchodni Vykonova Pridana
Vykony

marze spotieba hodnota
2011 10 175 326 134 689 40 647
2012 1928 168 046 118 922 51 052
2013 1000 198 488 141 796 57 692
2014 1789 211791 145977 67 603
2015 1308 185610 124 770 62 148
2016 1145 147 127 93 249 55023
2017 1610 147 994 97 681 51923
2018 713 140 334 87 257 53 790
2019 1443 151 251 94771 57 923
2020 2035 160 401 99 736 62 700

Bilan¢ni analyza 1.

Bilané¢ni analyza |. je soustavou ¢tyf elementarnich ukazatelii a celkového ukazatele.
Vysledné hodnoty elementarnich ukazatelii pro posouzeni stability, likvidity, aktivity
a rentability a hodnot celkového ukazatele jsou uvedeny v tabulce €. 12. Prvni stupeni

bilan¢ni analyzy je vhodny pro orienta¢ni pohled na finan¢ni zdravi podniku.

Tabulka 12: Bilan¢ni analyza I. v letech 2011-2020
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle 23)

Vysledné hodnoty
Rok Stabilita Likvidita Aktivita Rentabilita Celkovy
S L A R ukazatel C
2011 0,39 0,23 0,68 0,07 0,23
2012 0,39 0,19 0,68 0,86 0,54
2013 0,41 0,23 0,76 1,12 0,68
2014 0,42 0,17 0,94 2,45 1,23
2015 0,36 0,18 0,75 1,01 0,60
2016 0,41 0,13 0,66 1,14 0,64
2017 0,28 0,21 0,51 0,53 0,38
2018 0,29 0,11 0,44 0,29 0,24
2019 0,32 0,13 0,49 0,39 0,30
2020 0,39 0,15 0,54 0,78 0,49
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Hodnoty pro posouzeni celkového ukazatele jsou nasledujici:
e Rok 2011, 2017, 2018, 2019, 2020 (C <0,5)

Celkovy ukazatel znaci Spatnou financni situaci a problematické hospodateni

spole¢nosti. V roce 2020 byla hodnota tésné pod ,,Sedou zénou*.
e Rok 2012, 2013, 2015, 2016 (1> C> 0,5)

Nejednoznacné vysledky pro urceni financniho vyvoje spolecnosti. Hodnoty

jsou v tzv. ,,8edé zong&“.
e Rok 2014 (C>1)

Hodnota celkového ukazatele ptesahla hodnotu 1 a spole¢nost 1ze hodnotit jako

bonitni, tedy finan¢n¢ zdravou.
Bilan¢ni analyza I1.

Druha uroven bilan¢éni analyzy pifedstavuje detailnéjSi vyhodnoceni ctyt diléich
ukazateld, stejnych jako v prvni arovni — stabilita, likvidita, aktivita a rentabilita.
Vysledky dil¢ich ukazatel jsou zobrazeny v tabulkach ¢. 13-16. Ukazatele jsou

sestaveny tak, ze zvySujici se hodnota znamena lepsi stav ve spole¢nosti.

Hodnoty dil¢ich ukazatelt stability a jejich celkového ukazatele (tab. ¢. 13):

Tabulka ¢. 13: Ukazatele stability v letech 2011-2020
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle 23)

Vysledné hodnoty
Rok
S1 S2 S3 S4 S5 S

2011 0,39 0,51 0,35 0,53 0,42 0,43
2012 0,39 0,51 0,34 0,52 0,35 0,41
2013 0,41 0,47 0,31 0,46 0,34 0,39
2014 0,42 0,58 0,41 0,61 0,36 0,45
2015 0,36 0,43 0,27 0,47 0,28 0,35
2016 0,41 0,50 0,34 0,55 0,24 0,38
2017 0,28 0,38 0,23 0,68 0,36 0,37
2018 0,29 0,36 0,22 0,52 0,24 0,31
2019 0,32 0,39 0,24 0,50 0,24 0,32
2020 0,39 0,45 0,29 0,59 0,22 0,36
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Hodnoty dil¢ich ukazatelu likvidity a jejich celkového ukazatele (tab. ¢. 14):

Tabulka ¢. 14: Ukazatele likvidity v letech 2011-2020
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle 23)

Vysledné hodnoty
Rok
L1 L2 L3 L4 L

2011 0,42 0,23 0,37 1,16 0,37
2012 0,07 0,19 0,37 1,19 0,24
2013 0,31 0,23 0,38 1,39 0,35
2014 0,51 0,17 0,38 1,04 0,36
2015 0,45 0,18 0,39 1,36 0,36
2016 0,07 0,13 0,42 1,28 0,22
2017 0,10 0,21 0,44 1,08 0,26
2018 0,04 0,11 0,39 1,24 0,19
2019 0,07 0,13 0,40 1,34 0,22
2020 0,04 0,15 0,51 1,44 0,24

Hodnoty dil¢ich ukazatell aktivity a jejich celkového ukazatele (tab. ¢. 15):

Tabulka ¢. 15: Ukazatele aktivity v letech 2011-2020
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle 23)

Vysledné hodnoty

Rok

Al A2 A3 A
2011 0,75 1,46 0,84 1,02
2012 0,72 1,42 1,15 1,10
2013 0,84 1,77 1,06 1,22
2014 1,04 1,78 1,16 1,33
2015 0,78 1,81 1,29 1,29
2016 0,69 1,38 1,41 1,16
2017 0,57 1,50 1,25 111
2018 0,47 1,31 1,43 1,07
2019 0,53 1,36 1,42 1,10
2020 0,59 1,32 1,42 1,11
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Hodnoty dil¢ich ukazatell rentability a jejich celkového ukazatele (tab. ¢. 16):

Tabulka ¢. 16: Ukazatele rentability v letech 2011-2020

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle 23)

Rok Vysledné hodnoty
R1 R2 R3 R4 R5 R

2011 0,07 0,07 0,04 0,06 5,90 0,40
2012 0,66 0,86 0,54 0,73 2,47 0,83
2013 0,75 1,12 0,66 0,79 2,11 0,97
2014 1,48 2,45 1,79 1,75 1,63 1,99
2015 0,54 1,01 0,55 0,68 2,13 0,85
2016 0,73 1,14 0,71 1,02 1,96 1,00
2017 0,35 0,53 0,25 0,46 2,63 0,55
2018 0,19 0,29 0,13 0,28 3,59 0,43
2019 0,25 0,39 0,19 0,36 3,13 0,48
2020 0,52 0,78 0,43 0,75 2,14 0,73

Tabulka ¢. 17 zobrazuje vysledky celkovych ukazateld stability, likvidity, aktivity a

rentability a také celkového ukazatele za vSechny tyto oblasti.

Tabulka ¢. 17: Bilanéni analyza II. v letech 2011-2020

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle 23)

Vysledné hodnoty
Rok Stabilita Likvidita Aktivita Rentabilita Celkovy
S L A R ukazatel C
2011 0,43 0,37 1,02 0,40 0,45
2012 0,41 0,24 1,10 0,83 0,59
2013 0,39 0,35 1,22 0,97 0,69
2014 0,45 0,36 1,33 1,99 1,12
2015 0,35 0,36 1,29 0,85 0,64
2016 0,38 0,22 1,16 1,00 0,65
2017 0,37 0,26 1,11 0,55 0,47
2018 0,31 0,19 1,07 0,43 0,38
2019 0,32 0,22 1,10 0,48 0,42
2020 0,36 0,24 1,11 0,73 0,54
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Pti porovnani celkovych ukazatell stability, likvidity, aktivity a rentability je ziejmé,
ze vSechny ukazatele maji pomérné konstantni tendenci. Pouze ukazatel rentability
Vv jednotlivych letech vice kolisa. Celkovy ukazatel C je hodnocen podle stejnych
rozmezi hodnot jako v pfipad¢€ prvniho stupné bilancni analyzy a vysledné hodnoceni

je tedy nasledujici:
e Rok 2011, 2017, 2018, 2019 (C <0,5) — problematické hospodateni spole¢nosti.
e Rok 2012, 2013, 2015, 2016, 2020 (1> C> 0,5) — nejednoznacné vysledky.
e Rok 2014 (C> 1) — finan¢né zdrava spolecnost.

Celkové hodnoceni je podobné jako u prvniho stupné bilan¢ni analyzy. Pouze v roce
2020 se zatazeni posunulo a podle druhého stupné bilan¢ni analyzy je v tomto roce
celkovy ukazatel zafazen do ,,Sedé zony*. Lze vidét, ze ve vétSing sledovanych obdobi
jsou vysledky analyzy nejasné, jelikoZ jsou zatazeny do rozmezi hodnot v ,.Sedé zone*.
Do tohoto rozmezi spadd 5 z 10 sledovanych obdobi. Do rozmezi problematického
hospodateni spadaji 4 ze sledovanych obdobi. Pozitivnich vysledkli bylo dosazeno
v jednom z obdobi, a to v roce 2014. Nelze tedy stanovit jednozna¢ny zavér, nicméné
pribézné vysledky dil¢ich ukazatelli naznacuji neoptimalni finan¢ni stav spolecnosti,

a to pfedevsim z hlediska likvidity.

3.4 Statisticka analyza vybranych ukazatela

Nasledujici ¢ast je zaméfena na statistickou analyzu vybranych ukazatelt, vyuzitych pii
finanéni analyze V pfedchozi kapitole. U vybranych ukazatelid byly vypocteny
charakteristiky, které vystihuji danou casovou fadu a nésledné s vyuzitim nékteré
regresni funkce byly ¢asové fady vyrovnany. Statistickd ¢ast prace je zaméfena na
odhad vyvoje téchto vybranych ukazatelt v dalSich letech, konkrétn¢ v letech

2021 a 2022. Pro vypocty byl vyuzit program Microsoft Excel a programovaci jazyk R.

Z ukazateld vypoctenych ve finan¢ni analyze v podkapitole 3.3 byly pro statistickou
analyzu vybrany ukazatele, které nedosahovaly idedlnich hodnot, pfipadné ukazatele,
které jsou z dané skupiny ukazateli nejpouzivanéjsi. Pro statistickou analyzu byl vybran
alesponl jeden ukazatel z kazdé jiZ zminé€né skupiny (rozdilové ukazatele, ukazatele

rentability, likvidity, aktivity a zadluzenosti). Souhrnné indexy hodnoceni financ¢ni
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situace nejsou Vv této analyze zahrnuty, jelikoz slouzi hlavné pro orientacni posouzeni
situace a vychazi z jednotlivych pomérovych ukazateld, které jsou ve statistické analyze

zahrnuty.
Vybrané ukazatele pro statistickou analyzu jsou nésledujici:

¢ rozdilové ukazatele — Cisty pracovni kapital,

e ukazatele rentability — rentabilita aktiv a rentabilita trzeb,

e ukazatele likvidity — bézna likvidita a okamzita likvidita,

e ukazatele aktivity — doba obratu zasob a doba obratu pohledavek,

o ukazatele zadluZenosti — celkova zadluzenost.

3.4.1 Cisty pracovni kapital

Z rozdilovych ukazatell byl pro statistickou analyzu vyuzit ¢isty pracovni kapital, ktery
byva nejpouzivanéjSim ukazatelem z této skupiny. Zkoumé schopnost podniku hradit
své zavazky, tedy platebni schopnost spole¢nosti. Vyvoj ukazatele v letech 2011-2020
je zobrazen v tabulce ¢. 18, ve které jsou také vypoCteny charakteristiky této Casové
fady. V tabulce jsou zobrazeny jednotlivé hodnoty CPK ve vsech letech véetnd

primérné hodnoty, prvnich diferenci a koeficienti rastu.

Tabulka ¢&. 18: Charakteristiky ¢asové Fady CPK
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Poradi Rok CPK (v tis. K&) | Prvni diference (v tis. K&) | Koeficient riistu
[i =x] [t] [yil [1di(y)] [ki(y)]
1 2011 -3375 - -

2 2012 -3424 -49 1,0145

3 2013 -2 274 1150 0,6641

4 2014 -1810 464 0,7960

5 2015 -1851 -41 1,0227

6 2016 2 396 4247 -

7 2017 4242 1846 1,7705

8 2018 -1833 -6 075 -

9 2019 -146 1687 0,0797

10 2020 14 061 14 207 -
Priumér - 598,60 - -
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V tabulce ¢. 18 Ize vidét, Ze hodnota CPK méla v po&atku sledovaného obdobi pomérmné
rostouci tendenci, a to az do roku 2017, kdy CPK dosahl 4 242 tis. K&. V prvni poloving
sledovaného obdobi (2011-2015) bylo dosazeno zapornych hodnot. Nejvétsi pokles
nastal v roce 2018, kdy prvni diference dosahovala hodnoty -6 075 tis. K& a CPK byl
Vv zépornych hodnotach. Nejvétsi mezirocni nartist nastal v poslednim sledovaném roce,
tedy 2020, kdy CPK vzrostl na extrémni hodnotu 14 061 tis. K& a prvni diference
predstavovala 14 207 tis. K¢ Vroce 2020 spolecnost dosahovala vibec nejvyssi
hodnoty obéznych aktiv za sledované obdobi. Primérna hodnota za vSechny obdobi
by byla v zapornych ¢islech. Rok 2020 nebude proto do dalSich statistickych vypocti
zahrnut. Koeficienty ristu v letech 2016, 2018 a 2020 nejsou uvedeny, jelikoz jejich
zapornd hodnota nemd logickou interpretaci. Vzhledem ke kolisavosti Casové tady

nejsou uvedeny pruméerné hodnoty prvnich diferenci a koeficientt ristu.
Vyrovnani ¢asové rady

Nejvhodnéjsi regresni funkci predstavovala na zaklad¢é vysledku indexu determinace
polynomicka regrese 3. stupné, avSak vyvoj hodnot podle této funkce byl ale pomérné
zkresleny. Dalsi v potadi podle hodnoty indexu determinace byla parabolicka regrese,
ktera ale pro vyrovnani Casové fady také nebyla vhodna, vzhledem k p-hodnotam

koeficientl a funkce, které byly vyssi nez hladina vyznamnosti a = 0,05.
Proto byl pro vyrovnani ¢asové fady zvolen primér po vyfazeni roku 2020, tedy:

n(x) = —897,2222,
kdex =1,2,3..11.

V tabulce ¢. 19 jsou zobrazeny vysledky statistickych vypocta pii pouziti polynomické
regresni funkce 3. stupné, potvrzujicich spravnost zvolené primérné hodnoty pro
vyrovnani ¢asové fady.

Tabulka ¢&. 19: Statistické vypotty CPK
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

. Hodnota Smérodatna p-hodnota Koeficient
Koeficient p-hodnota
koeficientu chyba (P determinace
B -6269,5714 2796,1500 0,0661
B 1924,8981 | 1283,8832 0,1845 0,1473 0,4718
B33 -134,2781 125,2147 0,3248
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Hodnota koeficientu determinace je pomérné nizka. P-hodnota (F) je vyssi, nez hladina
vyznamnosti o = 0,05, coz znaci, ze model nemd vypovidajici schopnost. K vyrovnéani

Casové fady tedy byla spravné zvolena primérna hodnota.
Predikce pro rok 2021 a 2022

V tabulce ¢. 20 je uveden odhadovany vyvoj ukazatele Cistého pracovniho kapitalu.

Pro predikci byla zvolena primérna hodnota, tedy n = -897,2222 tis. K¢.

Tabulka & 20: Predikce CPK pro rok 2021 a 2022
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok Rovnice Predikce (v tis. K¢)
2021 n(10) = -897,2222 -897,2222
2022 n(11) = -897,2222 -897,2222

Odhadované hodnoty vyvoje ¢asové fady jsou v obou letech -897,2222 tis. K¢&. Podle
95% intervalu spolehlivosti 1ze hodnoty ¢istého pracovniho kapitalu ocekavat v roce
20211 2022 v intervalu (-2910,11; 1115,66) tis. K¢. Vyrovnani ¢asové fady prumérnou

hodnotou je zobrazeno v grafu ¢. 1.
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Graf & 1: Vyrovnani ¢asové fady CPK
(Zdroj: Vlastni zpracovani)
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3.4.2 Rentabilita aktiv

Z ukazatelii rentability byly pro statistickou analyzu vybrany dva ukazatele. Prvnim
Znich je rentabilita aktiv, kterd posuzuje schopnost efektivniho wvyuziti aktiv
pro generovani zisku. Vyvoj ukazatele ve vSech sledovanych letech je zobrazen
v tabulce ¢. 21 nize, veetné vypoctenych zakladni charakteristik casové fady, tedy prvni

diference, koeficientd ristu a jejich praméry véetné praimérné hodnoty ROA.

Tabulka ¢. 21: Charakteristiky ¢asové fady ROA
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Poradi Rok ROA (v %) Prvni diference (v %) Koeficient ristu
[i =x] [t] [yil [1di(y)] [ki(y)]
1 2011 3,15 - -

2 2012 5,48 2,33 1,7397
3 2013 6,37 0,89 1,1624
4 2014 13,41 7,04 2,1052
5 2015 5,16 -8,25 0,3848
6 2016 6,20 1,04 1,2016
7 2017 2,99 -3,21 0,4823
8 2018 2,22 -0,77 0,7425
9 2019 2,66 0,44 1,1982
10 2020 4,09 1,43 1,5376
Primér - 5,17 0,1044 1,1727

Vysoka hodnota ROA v roce 2014 byla zptisobena mimoiadné vysokym vysledkem
hospodaieni oproti ostatnim obdobim. Hodnota celkovych aktiv byla ve vSech letech
pomérné stala. Rok 2014 bude proto zdalSich vypocth vyfazen, aby nedoslo
ke zkresleni vysledkti. Ukazatel ma kolisavy trend, v pocatku sledovaného obdobi
hodnoty rostly, a to az do roku 2014, kdy hodnota ROA dosahovala 13,41 %. Od roku
2015 dochazelo k poklesu a v roce 2018 byla hodnota viibec nejnizsi, a to na trovni
2,22 %. Od roku 2019 zase hodnota mirn¢ rostla. Trend ROA tedy po vytazeni roku

2014 ptipomina tvar sinusoidy. Primérna hodnota vcetné roku 2014 je 5,17 %.
Vyrovnani ¢asové rady

Vyvoj Casové fady V letech je zna¢né nepravidelny. Nejvhodnéjsi funkci pro vyrovnani

casové fady byla zhlediska indexu determinace polynomicka regrese 4. stupné.
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Nicmén¢ p-hodnota (F) i p-hodnoty koeficientd vysSly nad hodnotou a = 0,05 a model
ani hodnoty koeficientd nebyly proto vypovidajici pro predikci nasledujicich obdobi.
Druhou nejvyssi hodnotu koeficientu determinace dosahovala parabolickd regrese
s hodnotou 0,2826. Pti vyuziti dalSich regresnich funkci byl index determinace velmi

nizkych hodnot.

Z tohoto diivodu byl pro vyrovnani ¢asové fady vyuzit pramér s vyfazenim roku 2014,
tedy:

nx) = 4,2578,
kdex =1,2,3...11.

V tabulce ¢. 22 jsou zobrazeny vysledky statistickych vypoctd pii vyuziti polynomické
funkce 4. stupné, potvrzujicich spravnost zvolené primérné hodnoty pro vyrovnani
casové fady.

Tabulka ¢. 22: Statistické vypocty ROA
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

. Hodnota Smérodatna p-hodnota Koeficient
Koeficient N p-hodnota _
koeficientu chyba (3] determinace
1 -0,3167 3,2153 0,9263
B3, 4,1385 3,9349 0,3523
B; 20,6080 1,4891 0,7040 0,0520 08613
B4 -0,0321 0,2184 0,8901
B35 0,0061 0,0109 0,6053

Koeficient determinace dosahoval idealnich hodnot, avSak p-hodnota funkce
a p-hodnoty vypoctenych koeficientii jsou vyssi, nez je hladina vyznamnosti o = 0,05.

K vyrovnani ¢asové fady byla proto zvolena primérna hodnota.
Predikce pro rok 2021 a 2022

Predikce hodnot ukazatele rentability aktiv je uvedena v tabulce ¢. 23. Pro predikci byla

zvolena primérna hodnota, tzn. n = 4,2578 %.
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Tabulka €. 23: Predikce ROA pro rok 2021 a 2022
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok Rovnice Predikce (v %0)
2021 n(10) = 4,2578 4,2578
2022 n(11) = 4,2578 4,2578

Predikované hodnoty vyvoje ¢asové fady jsou v obou letech 4,2578 %. Pro rentabilitu
aktiv byl vypocitan 95% interval spolehlivosti, na zdklad€ kterého lze stfedni hodnotu
ukazatele o¢ekavat v intervalu (3,04; 5,48) % v letech 2021 i 2022. Vyrovnani ¢asové

fady ukazatele ROA prumérnou hodnotou je zobrazeno v grafu ¢. 2.
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Graf ¢. 2: Vyrovnani ¢asové fady ROA
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

3.4.3 Rentabilita trzeb

Druhym z vybranych ukazatelli rentability pro statistickou analyzu je rentabilita trzeb,
ktera vyjadiuje procentni podil zisku na 1 K¢ trzeb. Meziro¢ni srovnani je zobrazeno

Vv tabulce ¢. 24, v¢etné charakteristik ¢asové fady a jejich praméru.
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Tabulka €. 24: Charakteristiky ¢asové rady ROS
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Poradi Rok ROS (v %) Prvni diference (v %) Koeficient ristu
[i=x] [t] yil [1di(y)] [ki(y)]
1 2011 0,15 - -

2 2012 1,89 1,74 12,60
3 2013 1,98 0,09 1,0476
4 2014 4,29 2,31 2,1667
5 2015 1,75 -2,54 0,4079
6 2016 2,57 0,82 1,4686
7 2017 1,11 -1,46 0,4319
8 2018 0,68 -0,43 0,6126
9 2019 0,89 0,21 1,3088
10 2020 1,83 0,94 2,0562
Priamér - 1,71 0,1867 2,4556

Z uvedenych vypocti v tabulce €. 24 je opét ziejma vysoka hodnota v roce 2014, kdy
bylo dosazeno nékolikanasobn¢ vyssiho vysledku hospodatreni oproti ostatnim obdobim.
V roce 2014 byla hodnota ROS ve vysi 4,29 %. Primér celé Casové fady vcetné roku
2014 ptitom cini 1,71 %. Tento rok proto bude proto z dal§ich vypocti vytazen.
Nejvyssi pokles hodnoty byl tedy zaznamenan v roce 2015, a to 0 2,54 % oproti roku
2014. K dalsimu vétsimu poklesu doslo v roce 2017, a to 0 1,46 % oproti roku 2016.
Nejnizsich hodnot bylo dosazeno vroce 2011, kdy na 1 K¢ trzeb ptfipadalo pouze
0,15 % zisku. Ziskové marze jsou pomérné nizké, avsak niz§i hodnoty ukazatele ROS

jsou v tomto odvétvi bézné. Porovnani s odvétvim je dale uvedeno v podkapitole 3.5.
Vyrovnani ¢asové rady

Vyvoj Casové fady V letech je podobny vyvoji ukazatele ROA. Pro vyrovnani ¢asové
fady tedy bylo opét vyuzito praimérné hodnoty. Vhodnou funkei pro vyrovnani ¢asové
fady byla zhlediska indexu determinace opét polynomicka regrese 4. stupné, ale
p-hodnota (F) byla vyssi nez hladina vyznamnosti o = 0,05, stejn¢ tak jako p-hodnoty
koeficientd, a proto vyuziti tohoto modelu nebylo vhodné. Druhou nejvyssi hodnotu
koeficientu determinace meéla hyperbolicka regresni funkce, a to 0,1782, coz je nizka

hodnota. Pti vyuziti dalSich regresnich funkci dosahoval koeficient jesté nizsich hodnot.
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Pro vyrovnani ¢asové fady je tedy v dalSich vypoctech vyuzita primérna hodnota bez
roku 2014, tedy:

nx) = 1,4278,
kdex =1,2,3..11.

Vysledky statistickych vypo¢td pii vyuziti polynomické funkce 4. stupné jsou
zobrazeny v tabulce ¢. 25 a potvrzuji spravnost zvolené prumérmé hodnoty pro
vyrovnani casové fady.

Tabulka ¢. 25: Statistické vypoéty ROS
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

. Hodnota Smérodatna p-hodnota Koeficient
Koeficient N p-hodnota _
koeficientu chyba (3] determinace
B -1,6244 1,8912 0,4388
B, 2,1576 2,3144 0,4040
Bs -0,2515 0,8759 0,7882 0,1095 0,7943
B4 -0,0256 0,1285 0,8516
Bs 0,0035 0,0064 0,6111

Koeficient determinace dosahuje vysokych hodnot, avSak p-hodnota (F) i p-hodnoty
vypoctenych koeficientd jsou vyssi, nez je hladina vyznamnosti o = 0,05 a nemaji tedy
vypovidajici schopnost. K vyrovnani ¢asové fady tedy byla opét zvolena primérna

hodnota.
Predikce pro rok 2021 a 2022

V tabulce ¢. 26 je zobrazen odhad vyvoje rentability trzeb, ktery byl uren pramérnou
hodnotou ukazatele, tzn. n = 1,4278 %.

Tabulka 26: Predikce ROS pro rok 2021 a 2022
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok Rovnice Predikce (v %)
2021 n(10) = 1,4278 1,4278
2022 n(11) = 1,4278 1,4278
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Predikované hodnoty casové ftady v letech 2021 i 2022 jsou 1,4278 %.
Dle 95% intervalu spolehlivosti 1ze oc¢ekavat stiedni hodnoty ukazatele rentability trzeb
v obou letech vintervalu (0,84; 2,02) %. Vyrovnani Casové fady ukazatele ROS

pramérnou hodnotou je zobrazeno Vv grafu ¢. 3.
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Graf ¢. 3: Vyrovnani ¢asové rady ROS
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

3.4.4 Bézna likvidita

Ukazatel je dilezity z hlediska platebni schopnosti, jelikoz udava, jak je spolecnost
schopna hradit své zavazky ptipadnou pfeménou ob&znych aktiv v hotovost. V tabulce
¢. 27 jsou uvedeny vypoctené charakteristiky ukazatele bézné likvidity b&hem

sledovaného obdobi a jejich vyvoj.
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Tabulka ¢. 27: Charakteristiky ¢asové rady bézné likvidity
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Poradi Rok Bézna likvidita Prvni diference Koeficient riastu
[i=x] [t] [yil [1di(y)] [ki(y)]
1 2011 0,93 - -

2 2012 0,93 0 1
3 2013 0,96 0,03 1,0323
4 2014 0,95 -0,01 0,9896
5 2015 0,96 0,01 1,0105
6 2016 1,06 0,10 1,1042
7 2017 1,10 0,04 1,0377
8 2018 0,97 -0,13 0,8818
9 2019 1,00 0,03 1,0309
10 2020 1,28 0,28 1,28
Primér - 1,01 0,0389 1,0408

Ukazatel bézné likvidity, jak jiz bylo uvedeno, ve vétSiné obdobi dosahoval hodnot
mensi nez 1 a kratkodobé zavazky tedy byly vyssi nez obézna aktiva. Z tabulky ¢. 27
1ze vidét, ze trend ukazatele je pomérné konstantni, pouze v letech 2016, 2017 a 2020 je
znacné zvySeni. V té€chto letech byla hodnota bézné likvidity vyssi nez 1. K nejvetsSimu
nartstu doslo v roce 2020, a to 0 0,28 oproti minulému roku. V tomto roce byl ukazatel
bézné likvidity nejvyssi a dosahoval hodnoty 1,28. K nejvétSimu poklesu doslo v roce
2018, a to o 0,13 oproti minulému roku. Za doporuc¢ovanou spodni hranici bézné

likvidity byva udavana hodnota 1,5, které nebylo v Zaddném z obdobi dosaZeno.
Vyrovnani ¢asové rady

Pro vyrovnani ¢asové fady byla vyuzita regresni pfimka. Rovnice regresni pfimky je ve

tvaru:
n=p1+Bax,
po dosazeni hodnot koeficienti:
n = 0,8727 + 0,0257x.

V tabulce ¢. 28 jsou zobrazeny vysledky statistickych vypocti potvrzujicich vhodnost

regresni funkce a kontrolu zvoleného modelu.

77




Tabulka ¢. 28: Statistické vypocty bézné likvidity
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

L Hodnota Smérodatna p-hodnota Koeficient
Koeficient p-hodnota
koeficientu chyba (P determinace
B 0,8727 0,0551 251607
l 1 1
(= 0,00) 0,0200 0,5118
B3, 0,0257 0,0089 0,0200

Z vysledki v tabulce je mozno vidét, Ze regresni funkce byla zvolena spravng.
Koeficient determinace dosahuje hodnoty 0,5118, tzn. 51,18 % rozptylu hodnot lze
vyjadfit regresni pfimkou. P-hodnoty jsou nizsi, nez je hladina vyznamnosti a = 0,05.
Z dalSich regresnich funkci dosahovala vysokého koeficientu determinace také
parabolicka regrese (koeficient determinace 0,5774), nicméné p-hodnoty koeficientd
B2 a B3 byly vyssi nez hladina vyznamnosti o @ mély tudiz v modelu nizkou vypovidajici

schopnost.
Predikce pro rok 2021 a 2022

Odhad hodnot ukazatele bézné likvidity na roky 2021 a 2022 je vypocten v tabulce
¢. 29. Pro predikci byla zvolena pifimkova regrese ve tvaru: n = 0,8727 + 0,0257 - X,
kde x =11, 12.

Tabulka 29: Predikce bézné likvidity pro rok 2021 a 2022
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok Rovnice Predikce
2021 n(11) =0,8727 + 0,0257 - 11 1,16
2022 n(12) =0,8727 + 0,0257 - 12 1,18

Predikované hodnoty dalsiho vyvoje jsou 1,16 vroce 2021 a 1,18 vroce 2022.
Dle 95% intervalu spolehlivosti 1ze stiedni hodnotu bézné likvidity o¢ekavat v intervalu
(0,93; 1,38) vroce 2021 a vintervalu (0,95; 1,42) vroce 2022. Vyrovnani b&zné

likvidity regresni pfimkou je zobrazeno v grafu ¢. 4.
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Graf ¢. 4: Vyrovnani ¢asové fady bézné likvidity
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

3.4.5 Okamzita likvidita

Dalsim vybranym ukazatelem z ukazatelti likvidity je okamzita likvidita, ktera zahrnuje
pouze nejlikvidnéjsi €ast obéznych aktiv, a to hotovost a penézni prostfedky na uctech.
Jelikoz obéZna aktiva spolecnosti z nejvetsi €asti tvoii zasoby, jsou hodnoty okamzité
likvidity znacné odlisné od béZzné likvidity. Vyvoj okamzité likvidity ve sledovaném
obdobi je zobrazen v tabulce ¢. 30, ve které jsou také vypocéteny hodnoty charakteristik

Casové fady ukazatele okamzité likvidity.
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Tabulka ¢. 30: Charakteristiky ¢asové rady okamZité likvidity
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Poradi Rok Okamzita likvidita Prvni diference Koeficient ristu
[i=x] [t] [yil [1di(y)] [ki(y)]
1 2011 0,21 - -

2 2012 0,03 -0,18 0,1429
3 2013 0,16 0,13 5,3333
4 2014 0,25 0,09 1,5625
5 2015 0,23 -0,02 0,92
6 2016 0,04 -0,19 0,1739
7 2017 0,05 0,01 1,25
8 2018 0,02 -0,03 0,40
9 2019 0,04 0,02 2,00
10 2020 0,02 -0,02 0,50
Primér - 0,11 -0,0211 1,3647

Z tabulky ¢. 30 lze vidét, ze doporucenych hodnot v rozmezi 0,2-0,5 bylo dosaZzeno
pouze v letech 2011, 2014 a 2015. V ostatnich letech byl vyvoj téméf konstantni
a hodnoty okamzité likvidity byly nizké.
Vyrovnani ¢asové rady
Pro vyrovnani Casové fady byl vyfazen rok 2012, jelikoz dosahoval zna¢né nizSich
hodnot nez obdobi predchazejici a nasledujici a zkresloval by tedy vyslednou predikci.
Pro vyrovnani Casové fady okamzité likvidity byla opét zvolena pfimkova regrese
s koeficientem determinace 0,6793.
Rovnice regresni pifimky:
n=p1+pBx

po dosazeni hodnot koeficientti:

n=20,26 -0,0293x.

Statistické vypocty Vv tabulce ¢. 31 potvrzuji vhodnost vybrané regresni funkce pro

vyrovnani ¢asové fady.
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Tabulka ¢. 31: Statistické vypocty okamzité likvidity
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

L Hodnota Smérodatna p-hodnota Koeficient
Koeficient p-hodnota
koeficientu chyba (P determinace
631 0,26 0,0429 0,0005
0,0063 0,6793
B3, -0,0293 0,0076 0,0063

Podle statistickych vypocta v tabulce ¢. 31 Ize vidét, ze dle koeficientu determinace
je mozné 67,93 % rozptylu hodnot Casové tfady vyjadfit pfimkovou regresni funkci.
Spravné zvoleni regresni funkce znaci také p-hodnota funkce (F), kterd je niz$i nez
hladina vyznamnosti a = 0,05, stejné tak p-hodnoty koeficientii B1 a B2 jsou nizsi nez

hladina vyznamnosti.
Predikce pro rok 2021 a 2022

Piedpokladany vyvoj okamzité likvidity v letech 2021 a 2022 je zobrazen v tabulce

v

¢. 32. Pro prognézu vyvoje byla zvolena piimkova regrese ve tvaru:

n =0,26 - 0,0293 x, kde x = 10, 11.

Tabulka ¢. 32: Predikce okamzité likvidity pro rok 2021 a 2022
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok Rovnice Predikce
2021 n(10) = 0,26 - 0,0293 - 10 -0,033
2022 n(11) = 0,26 - 0,0293 - 11 -0,0623

Piedpokladana hodnota okamzité likvidity vroce 2021 je -0,033 a vroce 2022
-0,0623. Tato hodnota je ale spiSe nepravdépodobna, jelikoZ by hodnota penéznich
prostiedkd musela byt zaporna, coz pravdépodobné nenastane. Trend ukazatele ale bude
ziejmé pokracovat v hodnotach poslednich 5 let, tedy od roku 2016. Za toto obdobi
se hodnota okamzité likvidity témét nezménila (primérna hodnota za roky 2016-2020
byla 0,034). Odhad stiedni hodnoty okamzité likvidity 1ze s 95% spolehlivosti ocekavat
v intervalu (-0,21; 0,14) v roce 2021 a v intervalu (-0,25; 0,12) v roce 2022. V grafu ¢. 5

je zobrazeno vyrovnani ¢asové fady okamzité likvidity pfimkovou regresi.
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Graf €. 5: Vyrovnani ¢asové Fady okamzité likvidity
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

3.4.6 Doba obratu zasob

Pro statistickou analyzu byly z ukazatelt aktivity zvoleny dva ukazatele. Prvnim z nich
je doba obratu zasob, ktera byla v druhé poloviné sledovaného obdobi velmi dlouha.
V analyzované spolecnosti jsou zasoby dulezitou sloZzkou aktiv, jelikoZ jsou nutné
pro vyrobu nabizenych produkt. Doba obratu zasob by idedlné¢ méla byt co nejnizsi,
aby spole¢nosti nevznikaly vysoké naklady na skladovani. Tabulka ¢. 33 obsahuje
vypoctené charakteristiky doby obratu zasob. Prumér je vypocitdn pouze pro dobu

obratu v letech, nikoli pro prvni diference a koeficienty rustu, vzhledem k vykyvim.
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Tabulka ¢. 33: Charakteristiky ¢asové iady doby obratu zasob

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Poradi Rok DO zasob (dny) Prvni diference (dny) Koeficient ristu
[i=x] [t] [yil [1di(y)] (ki(y)]
1 2011 38,56 - -

2 2012 48,00 9,44 1,2448
3 2013 42,38 -5,62 0,8829
4 2014 31,59 -10,79 0,7454
5 2015 55,66 24,07 1,7620
6 2016 71,10 15,44 1,2774
7 2017 58,29 -12,81 0,8198
8 2018 105,34 47,05 1,8072
9 2019 94,34 -11 0,8956
10 2020 92,74 -1,60 0,9830
Pramér - 63,80 - -

Je ziejmé, ze pravidelné dochazelo ke stiidani rstu a poklesu. K nejvys$Simu naristu
doslo vroce 2018, kdy byla hodnota prvni diference 47,05 dni. Doba obratu zasob
Vtomto roce pramérné trvala 105,34 dni, coz je zarovenn nejdel$i doba obratu
za sledované obdobi. Primérnd doba obratu zisob c¢ini za vSechny obdobi
po zaokrouhleni 64 dni, coZ znamena4, Ze trva primérné 64 dni, nez dojde ke spotiebe
nebo prodani zasob ze skladu. PfedevS§im v druhé poloving sledovaného obdobi je doba
obratu zasob velmi dlouhd, coz potvrzuji i1 vysledky ukazatele obratu zasob v poslednich

tiech letech, které se pohybuji okolo hodnoty 3,5. Zasoby se tedy v podniku za rok
obratily pouze zhruba 3,5krat.

Vyrovnani ¢asové Fady

Pro vyrovnani ¢asové fady doby obratu zasob byla pouzita pfimkova regrese, kterd se

s koeficientem determinace 0,7510 jevila jako nejvhodné;jsi.
Rovnice regresni ptimky je ve tvaru:

n= ﬁl + ﬁle
po dosazeni hodnot koeficientti:

n = 23,0553 + 7,4081x.
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Tabulka ¢. 34 obsahuje statistické vypocty, které potvrzuji vhodnost vybrané regresni

funkce k vyrovnani casové rady.

Tabulka ¢. 34: Statistické vypo¢ty doby obratu zasob
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

o Hodnota Smérodatna p-hodnota Koeficient
Koeficient N p-hodnota _
koeficientu chyba (3] determinace
B 23,0553 9,3575 0,0391
0,0012 0,7510
32 7,4081 1,5081 0,0012

Ze statistickych vypoct Vv tabulce ¢. 34 lze vidét, ze koeficient determinace doséhl
hodnoty 0,7510, coz znamena, Ze 75,10 % rozptylu hodnot této ¢asové fady lze vyjadfit
vyuzitim piimkové regrese. Spravné zvoleni tohoto modelu dokazuje i p-hodnota
funkce (F) a p-hodnoty koeficientii f1 a B2 Které jsou niz§i nez hladina vyznamnosti
a=0,05

Predikce pro rok 2021 a 2022

Piedpokladany vyvoj doby obratu zasob v letech 2021 a 2022 je zobrazen v tabulce
¢. 35 Pro prognoézu vyvoje

n = 23,0553 + 7,4081 - x, kde x = 11, 12.

byla zvolena pifimkovd regrese ve tvaru:

Tabulka ¢. 35: Predikce doby obratu zasob pro rok 2021 a 2022
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok Rovnice Predikce (dny)
2021 n(11) = 23,0553 + 7,4081 - 11 104,54
2022 n(12) = 23,0553 + 7,4081 - 12 111,95

Piedpokladana doba obratu zasob v roce 2021 je 104,54 dni a v roce 2022 111,95 dni.
Pokud bude soucasny trend Casové fady pokracovat, 1ze ocekavat postupnou rostouci
tendenci doby obratu. Odhad stiedni hodnoty doby obratu zasob lze s 95% spolehlivosti
vroce 2021 cekat vintervalu (66,29; 142,80) dni a vroce 2022 v intervalu
(71,85; 152,06) dni. V grafu ¢. 6 je zobrazeno vyrovnani Casové tfady piimkovou

regresi.
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Graf €. 6: Vyrovnani ¢asové rady doby obratu zasob
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

3.4.7 Doba obratu pohledavek

Druhym zvolenym ukazatelem z ukazatell aktivity je doba obratu pohledavek. Ukazatel
je dulezity predevSim pro posouzeni platebni moralky odbératelii spolecnosti. Vyvoj
ukazatele v letech 2011-2020, v¢etné statistickych charakteristik je zobrazen v tabulce
¢. 36.

Tabulka €. 36: Charakteristiky ¢asové Fady doby obratu pohledavek
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Poradi Rok DO pohl. (dny) Prvni diference (dny) Koeficient ristu
[i=x] [t Lyil [1di(y)] [ki(y)]
1 2011 23,56 - -

2 2012 34,75 11,19 1,4750
3 2013 31,33 -3,42 0,9016
4 2014 6,56 -24,77 0,2094
5 2015 13,26 6,70 2,0213
6 2016 21,05 7,79 1,5875
7 2017 30,48 9,43 1,4480
8 2018 28,18 -2,30 0,9245
9 2019 29,22 1,04 1,0369
10 2020 30,81 1,59 1,0544
Prumér - 24,92 - -

85



Hodnoty Casové fady V letech kolisaji. K nejvyssimu nartistu o 11,19 dni doslo v roce
2012, kdy byla doba obratu pohledavek primérné 34,75 dni. Nejvyssi pokles hodnoty
byl v roce 2014, kde hodnota klesla oproti piedchozimu roku o 24,77 dni. Nejkratsi
doba obratu byla v letech 2014 (6,56 dni) a 2015 (13,26 dni). Tyto dvé obdobi budou
ze statistickych vypoctl vyfazeny. Primérna doba splatnosti kratkodobych pohledavek
véetné let 2014 a 2015 je 24,92 dni.

Vyrovnani ¢asové rady

Nejvyssi koeficient determinace vykazovala polynomicka regresni funkce 3. stupné,
ato 0,1706. Ostatni typy regresnich funkci mély velmi nizké hodnoty. P-hodnota (F) ale
byla vyssi nez hladina vyznamnosti o = 0,05, stejné tak jako p-hodnoty koeficientd,

a proto vyuziti tohoto modelu neni vhodné.
Pro vyrovnani ¢asové fady je tedy pouzita primérna hodnota bez let 2014 a 2015:

nx) = 28,67,
kdex =1,2,3...10.

Vysledky statistickych vypoétd pii vyuziti polynomické funkce 3. stupné jsou
zobrazeny v tabulce ¢. 37. Na zakladé vysledkt lze posoudit spravnost zvolené
primé&rné hodnoty pro vyrovnani ¢asové rady.

Tabulka ¢. 37: Statistické vypo¢ty doby obratu pohledavek
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

L Hodnota Smérodatna p-hodnota Koeficient
Koeficient p-hodnota
koeficientu chyba (3] determinace
1 19,1643 13,1141 0,2177
3, 9,2103 11,8663 0,4810 0.8418 0.1706
B33 -2,4101 2,9765 0,4635
B4 0,1822 0,2184 0,4510

Koeficient determinace dosahuje nizkych hodnot (0,1706). P-hodnota (F) i p-hodnoty
vypoctenych koeficientd jsou vyssi, nez je hladina vyznamnosti oo = 0,05 a v modelu
nemaji vypovidajici schopnost. K vyrovnani ¢asové fady proto byla zvolena primeérna

hodnota.
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Predikce pro rok 2021 a 2022

Predikce doby obratu pohledavek je zobrazena v tabulce ¢. 38. Pro odhad budouciho

vyvoje byla zvolena primérna hodnota, tedy n = 28,67 dni.

Tabulka ¢. 38: Predikce doby obratu pohledavek pro rok 2021 a 2022
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok Rovnice Predikce (dny)
2021 n(9) = 28,67 28,67
2022 n(10) = 28,67 28,67

Predikovana hodnota pro roky 2021 a 2022 ¢ini 28,67 dni. Pro ukazatel byl vypocitan
95% interval spolehlivosti dle kterého lze stfedni hodnotu ukazatele v obou letech
oéekavat v intervalu (24,98; 32,37) dni. Vyrovnani ¢asové fady ukazatele doby obratu

pohledavek priimérnou hodnotou je zobrazeno v grafu €. 7.
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Graf ¢. 7: Vyrovnani ¢asové Fady doby obratu pohledavek
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

3.4.8 Celkova zadluzZenost

Celkova zadluzenost dosahovala vysokych hodnot ve vSech obdobich, a proto byla
vybrana i pro statistickou analyzu. V tabulce ¢. 39 je zobrazen vyvoj ukazatele

a vypocty charakteristik ¢asové fady vCetné jejich pramért.
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Tabulka €. 39: Charakteristiky ¢asové Fady celkové zadluZenosti
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Poradi Rok Celk. zadluzenost (v %) | Prvni diference (v %) | Koeficient ristu
[i=x] [t] [yil [1di(y)] [ki(y)]
1 2011 74,29 - -

2 2012 74,67 0,38 1,0051
3 2013 76,33 1,66 1,0222
4 2014 70,79 -5,54 0,9274
5 2015 78,43 7,64 1,1079
6 2016 74,86 -3,57 0,9545
7 2017 81,06 6,20 1,0828
8 2018 82,00 0,94 1,0116
9 2019 80,62 -1,38 0,9832
10 2020 77,71 -2,91 0,9639
Pramér - 77,08 0,38 1,0065

Celkova zadluZenost spole€nosti ma pomérné stabilni trend a mezirocni zmény nejsou

tolik vyrazné. Primérnéd hodnota ¢ini 77,08 %, coz predstavuje hodnotu nad

doporuc¢enymi hodnotami 30-60 %. Nejnizsi hodnota byla v roce 2014, a to 70,79 %.

K nejvétsimu meziroénimu poklesu doslo v letech 2014 a 2016 a tyto roky proto budou

vyfazeny pro dal§i analyzu, vzhledem k tomu, Ze v nésledujicim roce vzdy doslo

k vétsimu nartstu hodnoty, ktera by tak zkreslila vyvoj ukazatele.

Vyrovnani ¢asové Fady

Pro vyrovnani Casové fady byla vyuzita parabolicka regrese, ktera se jevila jako

nejvhodnéjsi.

Rovnice parabolické regrese je ve tvaru:

N =By + Bax + Pax?,

po dosazeni hodnot koeficientii:

n = 69,4648 + 3,7203x — 0,3164x2.
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Tabulka €. 40 zobrazuje vysledky statistickych vypocta pro kontrolu zvoleného modelu.

Tabulka ¢&. 40: Statistické vypocty celkové zadluZenosti ve sledovaném obdobi
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

- Hodnota Smérodatna p-hodnota Koeficient
Koeficient o p-hodnota _
koeficientu chyba (3] determinace

4,57e-7

31 69,4648 2,0845
(=0,00) 0,0149 0,8139

B3, 3,7203 1,0628 0,0173

B33 -0,3164 0,1153 0,0406

Dle statistickych vypoctt v tabulce ¢. 40 Ize vidét, ze byl model zvolen spravné. Podle
koeficientu determinace je mozné 81,39 % rozptylu hodnot ¢asové fady vyjadrit pomoci
parabolické regrese. Spravnost potvrzuje také p-hodnota funkce (F) a p-hodnoty
koeficientu, které jsou nizsi, nez je hladina vyznamnosti a = 0,05. Model jako celek ma

tedy velkou vypovidajici schopnost, stejné tak jako vypoctené hodnoty koeficientt.
Predikce pro rok 2021 a 2022

V tabulce ¢. X je uvedena predikce hodnot celkové zadluZenosti na roky 2021 a 2022.

Pro predikci zvolena tvaru:

n = 69,4648 + 3,7203 - x — 0,3164 - x?, kde x = 9, 10.

byla parabolicka regrese ve

Tabulka ¢. 41: Predikce celkové zadluZenosti pro rok 2021 a 2022
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok Rovnice Predikce (v %)
2021 n(9) = 69,4648 +3,7203 - 9 - 0,3164 - 92 77,32
2022 n(10) = 69,4648 + 3,7203 - 10 - 0,3164 - 102 75,03

Pokud trend casové fady bude mit nadale stejny vyvoj, bude vroce 2021 hodnota
celkové zadluzenosti ve vysi 77,32 % a v roce 2020 ve vysi 75,03 %. Pro vyvoj celkové
zadluzenosti byl také vypocitan 95% interval spolehlivosti, dle kterého Ize stfedni
hodnotu ukazatele v roce 2021 ocekavat v intervalu (70,73; 83,91) % a v roce 2022
v intervalu (65,97; 84,09) %. Vyrovnani celkové zadluzenosti parabolickou regresni

funkci je zobrazeno Vv grafu ¢. 8.
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Graf ¢. 8: Vyrovnani ¢asové rady celkové zadluZenosti
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

3.5 Porovnani vybranych ukazatelii s oborovym primérem

Nasledujici podkapitola je zaméfena na porovnani vyslednych hodnot vybranych
finan¢nich ukazateld S oborovym primérem. Data pro porovnani s odvétvim byla
ziskana z webovych stranek Ministerstva primyslu a obchodu. Jak jiz bylo uvedeno
v podkapitole €. 3.1.2, dle klasifikace ekonomickych ¢innosti CZ NACE spada
spole¢nost do sekce Zpracovatelsky pramysl, kod 28 — Vyroba strojii a zafizeni j. n.
Ziskana data byla poté aplikovana do vzorci ukazateli finan¢ni analyzy z teoretické
Casti prace.

Pro porovnani byly vyuZity pomérové ukazatele ze statistické analyzy. Doba obratu
pohledavek v porovnani neni zahrnuta, jelikoz v analytickych materidlech MPO byla
uvedena pouze suma hodnoty pohledavek, nikoli hodnota pohledavek z obchodnich
vztah. Rok 2020 doposud nebyl v analytickych materidlech zvetfejnén, a proto byl

vynechén.

3.5.1 Ukazatele rentability

Z ukazateld rentability byly vybrany ukazatele rentability aktiv a rentability trZeb.

V tabulce ¢. 42 jsou uvedeny vysledné hodnoty analyzované spole¢nosti a oborového
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priméru obou ukazatelli. Lze si v§Simnout, Ze u obou ukazateld je hodnota oborového
priméru vyssi. Primér hodnoty ROA v tomto odvétvi je 6,89 %, tedy o 1,72 % vyssi

nez prumeérnd hodnota spolecnosti ZDT za sledované obdobi.

Odvétvovy primér ukazatele ROS je také vyssi, a to o 3 %. Ziskové marze v celém

tomto odvétvi jsou ale pomérné€ nizké, prumérné zisk tvoii 4,71 % na 1 K¢ trzeb.

Tabulka €. 42: Porovnani ukazateli rentability s odvétvovym primérem
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle 23, 32)

Rok Ukazatele rentability (v %0)
ROA - ZDT ROA — Odvétvi ROS -ZDT ROS — Odvétvi
2011 3,15 6,51 0,15 5,39
2012 5,48 8,40 1,89 6,33
2013 6,37 8,17 1,98 5,36
2014 13,41 8,42 4,29 6,31
2015 5,16 7,68 1,75 5,37
2016 6,20 6,71 2,57 4,31
2017 2,99 6,26 1,11 3,97
2018 2,22 4,62 0,68 2,17
2019 2,66 5,22 0,89 3,14
2020 4,09 - 1,83 -
Priamér 5,17 6,89 1,71 4,71

3.5.2 Ukazatele likvidity

Tabulka ¢. 43 obsahuje porovnani vysledkl spolecnosti s odvétvim u ukazatelti bézné
a okamzité likvidity. Hodnoty bézné likvidity spolecnosti jsou v rozmezi 0,93 az 1,28.
Hodnoty ukazatele v odvétvi se pohybuji od 1,46 do 1,99. Doporuéené hodnoty jsou

Vv rozmezi 1,5 az 2,5.

Hodnota okamzité likvidity firmy ZDT je vpraméru 0,11 za sledované obdobi,
primérna hodnota v odvétvi ¢ini 0,28. Doporucené hodnoty okamzité likvidity jsou

Vv rozmezi 0,2 az 0,5.
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Tabulka ¢. 43: Porovnani ukazateli likvidity s odvétvovym pramérem
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle 23, 32)

Rok Ukazatele likvidity
BL-ZDT BL — Odvétvi OL-2zDT OL - Odvétvi
2011 0,93 1,62 0,21 0,38
2012 0,93 1,77 0,03 0,31
2013 0,96 1,84 0,16 0,36
2014 0,95 1,85 0,25 0,36
2015 0,96 1,99 0,23 0,39
2016 1,06 1,65 0,04 0,20
2017 1,10 1,67 0,05 0,20
2018 0,97 1,46 0,02 0,17
2019 1,00 1,47 0,04 0,14
2020 1,28 - 0,02 -
Primér 1,01 1,70 0,11 0,28

3.5.3 Ukazatele aktivity

V nasledujici tabulce €. 44 jsou zobrazeny hodnoty ukazatele doby obratu zasob, jako
zastupce se skupiny ukazatelti aktivity. Doba obratu zasob nema exaktni doporucenou
hodnotu, avSak plati, Ze ¢im krat§i doba obratu zasob je, tim lépe pro spolecnost.
Odvétvovy prumér byl za sledované obdobi vyssi nez primérna hodnota analyzované

spole¢nosti. Primér spole¢nosti je 63,80 dni, odvétvovy prameér ¢ini 70,28 dni.
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Tabulka ¢. 44: Porovnani doby obratu zasob s odvétvovym primérem
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle 23, 32)

. Doba obratu zasob (dny)
ZDT Odvétvi
2011 38,56 75,53
2012 48,00 74,44
2013 42,38 68,94
2014 31,59 69,05
2015 55,66 66,96
2016 71,10 69,21
2017 58,29 68,84
2018 105,34 67,66
2019 94,34 71,90
2020 92,74 -
Primér 63,80 70,28

3.5.4 Ukazatele zadluzZenosti

Tabulka ¢. 45 obsahuje hodnoty celkové zadluZenosti analyzované spolecnosti
a oborového priméru. Odbornad literatura uvadi doporu¢ené hodnoty v rozmezi
30 % az 60 %. Z tabulky je ziejmé, Ze spolecnost doporucené hodnoty nedosahla
Vv Z4dném z obdobi. Primérna hodnota 77,08 % sv&d¢i o vysoké zadluZenosti. Oborovy
primér ¢ini za sledované obdobi 44,99 % a vSech letech se pohyboval

vV doporucovaném rozmezi.
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Tabulka ¢. 45: Porovnani celkové zadluZenosti s odvétvovym pramérem
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle 23, 32)

Rok Celkova zadluzZenost (v %0)
ZDT Odvétvi
2011 74,29 49,97
2012 74,67 48,70
2013 76,33 47,81
2014 70,79 40,64
2015 78,43 39,11
2016 74,86 41,41
2017 81,06 41,58
2018 82,00 48,09
2019 80,62 47,57
2020 77,71 -
Prumér 77,08 44 99

3.6 Analyza zavislosti mezi ukazateli

Nasledujici podkapitola je zaméfena na analyzu zavislosti mezi vybranymi ukazateli,
tedy korela¢ni analyzu. Cilem je zjistit, zda mezi vybranymi dvojicemi ukazatelt
existuje linearni zavislost, tedy zda pii zméné jednoho ukazatele dojde ke zméné

druhého ukazatele.

U kazdé zvolené dvojice je nejdiive zpracovan korela¢ni diagram, podle kterého lze
posoudit vztah ukazateld. Poté je vypoctena vybérova kovariance pro zjisténi korelace
mezi ukazateli a nasledné je proveden vypocet vybérového koeficientu korelace,
pomoci néhoz je urena intenzita zavislosti. Pro statistické vypocty byl opét vyuzit

program Microsoft Excel a programovaci jazyk R.

3.6.1 Zavislost mezi ¢istym pracovnim kapitilem a béZnou likviditou

Prvni zvolenou dvojici ukazateli pro analyzu zavislosti jsou Cisty pracovni kapital
a bézna likvidita. Cilem korela¢ni analyzy je zjistit, do jaké miry CPK ovliviiuje béznou
likviditu a naopak. Korelacni diagram ukazatelii za sledované obdobi 2011-2020 je

zobrazen v grafu ¢. 9.
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Graf & 9: Korelaéni diagram CPK a bézné likvidity
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Jiz od pohledu je patrné, Ze zavislost mezi CPK a b&znou likviditou existuje a je zfejmé
silnd. Vysledna hodnota vybérové kovariance a vybérového koeficientu korelace

je zobrazena v tabulce ¢. 46.

Tabulka &. 46: Statistické vypoéty korelace CPK a béZné likvidity
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Vybérova | Vybérovy koeficient . .
Ukazatele Sila zavislosti p-hodnota
kovariance korelace
CPK o
520,7656 0,9972 Velmi silna 2,767e-10
Bézna likvidita

Hodnota vybérové kovariance je rizna od nuly a zaroven kladnd. Vybrané ukazatele
jsou tedy kladné korelované. Hodnota koeficientu korelace je 0,9977, coz znaci velmi
silnou zavislost. Pfi ristu hodnot jednoho ukazatele Ize oc¢ekavat i rist hodnot druhého

ukazatele. P-hodnota je 2,767e-10, tedy témét 0,00 a je nizsi nez hladina vyznamnosti

o = 0,05. Proto je korelace mezi ukazateli CPK a b&znou likviditou potvrzena.
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3.6.2 Zavislost mezi celkovou zadluzenosti a okamzitou likviditou

Déle byla zjistovana zéavislost mezi celkovou zadluzenosti a okamzitou likviditou

s cilem stanovit intenzitu vztahu zvolenych ukazateld. V grafu ¢. 10 je zobrazen

korelac¢ni diagram ukazateld za obdobi 2011-2020.

Korelaéni diagram celkové zadluZenosti a okamzité likvidity
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Graf ¢. 10: Korelacni diagram celkové zadluZenosti a okamzité likvidity

(Zdroj: Vlastni zpracovani)
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Z grafu ¢. 10 je zfejmé, Ze mezi celkovou zadluZenosti a okamzitou likviditou existuje

urcitd zavislost. Nasledujici tabulka ¢. 47 obsahuje vypocet vybérové kovariance

a vyberoveého koeficientu korelace, podle nichz je urcena sila této zavislosti.

Tabulka ¢. 47: Statistické vypo¢ty korelace celkové zadluZenosti a okamzité likvidity

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Vybérova | Vybérovy koeficient
Ukazatele _
kovariance korelace

Sila zavislosti

p-hodnota

Celkova zadluZenost

-0,1673 -0,5478
Okamzita likvidita

Vyznamna

0,1012

Dle hodnoty vybérové kovariance je zfejmé, ze mezi ukazateli existuje zavislost.

Zaporna hodnota koeficientu korelace znamena, ze pokud hodnota jednoho ukazatele

vzroste, hodnota druhého ukazatele bude klesat. V absolutni hodnoté je koeficient
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korelace 0,5478, coz znaci vyznamnou zavislost. Nicméné p-hodnota je vyssi nez

hladina vyznamnosti o = 0,05 a korelace mezi ukazateli neni potvrzena.

3.6.3 Zavislost mezi dobou obratu pohledavek a zavazkii z obchodnich

vztahu

Dalsi analyza je zamétena na zdvislost mezi dobou obratu pohledavek a dobou obratu
zavazki. Provedenim korelaéni analyzy lze zjistit, zda by zména ukazatele doby obratu
pohleddvek meéla vliv na zménu ukazatele doby obratu zavazkta. V grafu ¢. 11

je zobrazena korelace doby obratu pohledavek a doby obratu zavazka.
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Graf ¢. 11: Korelac¢ni diagram DO pohledavek a DO zavazki
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

V grafu ¢. 11 lze vidét, Ze hodnoty jsou rozptylené a zavislost mezi ukazateli
pravdépodobné nebude silnd. Vysledné hodnoty vybérové kovariance a vybérového

koeficientu korelace jsou v tabulce ¢. 48.

Tabulka ¢. 48: Statistické vypocty korelace DO pohledavek a DO zavazki
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Vybérova Vybérovy koeficient . .
Ukazatele _ Sila zavislosti p-hodnota
kovariance korelace
DO pohledavek
71,3210 0,4811 Stredni 0,1592
DO zavazki
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Vybérova kovariance je rizna od nuly a mezi dobou obratu pohledavek a dobou obratu
zavazkl existuje linearni zavislost. Hodnota vybérové kovariance vysla kladna
a jedna se tedy o kladnou korelaci. Hodnota vybérového koeficientu korelace
predstavuje stfedni zavislost ukazatell. Zména ukazatele doby obratu pohledavek
v ur¢ité mife ovlivni i dobu obratu zavazkt a naopak. P-hodnota 0,1592 je vyssi nez

hladina vyznamnosti 0,05 a korelace mezi ukazateli tedy neni potvrzena.

3.6.4 Zavislost mezi rentabilitou aktiv a obratem aktiv

Posledni korela¢ni analyza je zaméfena na vzajemny vztah ukazatele rentability aktiv
a obratu aktiv. V grafu ¢. 12 jsou zobrazeny hodnoty ukazatelt pomoci korela¢niho

diagramu za sledované obdobi.
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Graf ¢. 12: Korelacni diagram rentability aktiv a obratu aktiv
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Vypoctené hodnoty vybérové kovariance a vybérového koeficientu korelace, na jejichz

zaklad¢ je mozné urcit zavislost té€chto ukazateld, jsou uvedeny v tabulce ¢. 49.
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Tabulka ¢. 49: Statistické vypocéty korelace rentability aktiv a obratu aktiv
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Vybérova | Vybérovy koeficient . .
Ukazatele _ Sila zavislosti p-hodnota
kovariance korelace

Rentabilita aktiv

; 0,8736 0,8880 Silna 0,0006
Obrat aktiv

Uz zgrafu ¢. 12 lze vycist, ze mezi rentabilitou aktiv a obratem aktiv je znacna
zavislost. Hodnota vybérového koeficientu korelace ve vysi 0,8880 udava, ze mezi
ukazateli je silnd zéavislost. Pfi zvySeni jednoho z ukazateli dojde ke zvySeni druhého
ukazatele. Korelaci mezi rentabilitou aktiv a obratem aktiv potvrzuje p-hodnota 0,0006,

ktera je nizsi nez hladina vyznamnosti o = 0,05.

3.7 Celkové zhodnoceni analytické casti

Posledni podkapitola analytické Casti prace je zaméfena na struéné zhodnoceni

provedené finan¢ni a statistické analyzy spole¢nosti za obdobi 2011 az 2020.

Analyza rozdilovych ukazateli byla provedena s vyuzitim ukazatele CPK a CPPF.
Ukazatel CPK nabyval ve vétsing obdobi zapornych hodnot. Ve spole¢nosti tedy
kratkodobé zavazky pievazovaly nad ob&znymi aktivy. CPK byl kladny ve tiech
ze sledovanych obdobi. Predikce vyvoje pro rok 2021 a 2022 byla podle primérné
hodnoty stanovena na hodnotu -897,22 tis. K& V piipadé ukazatele CPPF, tedy po

odecteni zasob z obéznych aktiv, bylo ve v§ech obdobich dosaZeno zaporné hodnoty.

Analyza rentability byla zamétena na ukazatele ROA, ROE, ROS a ROCE. Ukazatel
ROA dosahoval ve vSech obdobich kladnych hodnot a spolec¢nost tedy byla schopna
tvorit zisk S vyuzitim svych aktiv. Primérna hodnota za v§echny sledované obdobi byla
5,17 %, odvétvovy primér byl 6,89 %. Predikované hodnoty vyvoje ukazatele ROA
v dalSich letech byly dle primérné hodnoty po vyfazeni extrémni hodnoty roku 2014
odhadnuty na 4,26 %. Podle vysledki ukazatele ROE bylo zjisténo, ze kapital vlozeny
do podnikdni vlastniky je vynosny. Primérné za vSechny obdobi na 1 k¢ vlastniho
kapitalu ptipadalo 0,11 K¢ zisku. Ziskova marze spolecnosti byla ve vSech obdobich
pomérné nizka, pramérné na 1 k¢ trzeb piipadalo 0,02 k¢ zisku (1,71 %), odvétvovy

priamér byl 4,71 %. Vyvoj ukazatele ROS podle primérné hodnoty bez roku 2014 byl
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stanoven na hodnotu 1,43 % v letech 2021 a 2022. Ukazatel ROCE, ktery vyjadiuje
vynosnost vlastniho i ciziho kapitalu, mé&l v priméru za sledované obdobi hodnotu

8,26 %.

Likvidita ptedstavuje pomérné problematickou ¢ast v podniku. Pramér bézné likvidity
ve spolecnosti byl 1,01, odvétvovy pramér ¢inil 1,70 (doporucena hodnota je v rozmezi
1,5 az 2,5). Pfimkovou regresi byla stanovena predikce bézné likvidity na hodnotu
1,16 vroce 2021 a 1,18 v roce 2022. Primér pohotové likvidity byl 0,39 (doporucena
hodnota je v rozmezi 1-1,5). Praimér okamzité likvidity byl 0,11, odvétvovy pramér
okamzité likvidity za sledované obdobi mé¢l hodnotu 0,28 (doporucend hodnota
je v rozmezi 0,2-0,5). Pfimkovou regresi byl stanoven odhad vyvoje okamzité likvidity,

ktery spada do zapornych hodnot.

Analyza aktivity byla zaméfena na analyzu poctu obratek a doby obratu nékterych
aktiv a pasiv. Obrat aktiv kromé roku 2018 dosahoval doporuc¢enych hodnot (hodnota
1 a vice). Aktiva jsou tedy efektivné vyuzivana. Obrat zasob byl primémé 6,56 za
3,71. Doba obratu zasob byla primérné 63,8 dni, nicméné delsi doba obratu zasob je
i podle odvétvového priméru, a to 70,28 dni. Podle statistickych vypocti byla
stanovena predikce rostouciho trendu doby obratu zasob Vv nasledujicich letech pomoci
pfimkové regrese. Doba obratu pohledavek byla ve vétSin€¢ obdobi kratS$i neZ doba
obratu zavazku, coz je pro spole¢nost vyhodny stav. Predikce pro roky 2021 a 2022
byla stanovena podle primémé hodnoty po vyfazeni extrémnich hodnot na dobu
28,67 dni. Naopak doba obratu zavazki v pribchu let kolisala a v poslednich letech byl

jeji nartist uméle vytvoren ze strany dodavatele.

ZadluZenost byla ve vsech letech vysoka. Primémé cizi zdroje tvorily 77,08% podil
na kapitdlové struktuie. Parabolickou regresi byl stanoven odhad vyvoje s klesajici
tendenci. V roce 2021 na hodnotu 77,32 % a v roce 2022 na hodnotu 75,03 %.
Odvétvovy pramér celkové zadluZenosti byl ve stejném obdobi 44,99 %. Koeficient
samofinancovani, ktery predstavuje podil vlastnich zdroji byl primérné 22,92 %. Mira
zadluzenosti je tedy znacnd, primérné za vSechna obdobi 345,81 %. Ukazatel
urokového kryti dosahl doporu¢enych hodnot (5 a vice) pouze v jednom z obdobi, av§ak

ve vSech obdobich vytvoreny zisk ptevySoval nakladové troky.
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Celkova finan¢ni situace byla vyhodnocena na zakladé¢ indexu INO5 a soustavy
bilanénich analyz podle Rudolfa Douchy. Podle vysledného hodnoceni indexu INO5
byla spole¢nost v 6 z 10 obdobi zafazena do kategorie podnika ohroZenych financnimi
problémy. Ostatni obdobi byly na zaklad¢ vysledné hodnoty zafazeny do V tzv. ,Sedé
zony“. Pro soustavu analyz byly pouzity prvni dva stupné této analyzy. V obou stupnich
analyzy byly ve vétsiné piipadt bud vysledky nejednoznaéné, nebo bylo zjisténo
problematické hospodareni spolecnosti. V ptipad¢ bilan¢ni analyzy druhého stupné bylo

5z 10 sledovanych obdobi v tzv. ,,Sedé zoné™.

Korela¢ni analyzou byla zjistovana existence zavislosti mezi dvojicemi vybranych
ukazateli a jeji intenzita. Prvni z analyzovanych dvojic byl &isty pracovni kapital
a b&znd likvidita. Mezi ukazateli byla zjiSténa velmi silnd zavislost na zaklad¢ hodnoty
koeficientu korelace ve vysi 0,9977. Zavislost mezi ukazateli byla potvrzena
p-hodnotou, ktera byla témé&f rovna nule. S rustem ¢istého pracovniho kapitalu tedy
poroste také hodnota bézné likvidity a naopak. Podle vybérového koeficientu korelace
byla také zjisténa vyznamnd zdvislost mezi ukazateli celkovou zadluZenosti
a okamzitou likviditou. Tato zavislost nicméné nebyla potvrzena, jelikoz oboustranna
p-hodnota byla vyssi nez hladina vyznamnosti. Mezi dobou obratu pohledavek a dobou
obratu zavazkl byla zjisténa stiedni zavislost, avSak tuto zavislost také nebylo mozné
potvrdit dle vysledné p-hodnoty, kterd byla vyS$si nez hladina vyznamnosti. Posledni
dvojici v této analyze byla rentabilita aktiv a obrat aktiv. Vybérovym koeficientem
korelace v hodnoté¢ 0,8880 byla zjisténa silna zavislost, kterd byla i potvrzena na
zaklad¢ oboustranné p-hodnoty. Pii rustu rentability aktiv lze ofekavat i rist hodnot

obratu aktiv.
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4 VLASTNI NAVRHY

Posledni kapitola diplomové prace je zaméfena na navrhy, které by mohly vést ke
zlepseni soucasného stavu analyzované spoleCnosti. Na zaklad¢ provedené financni
analyzy vybranych ukazateld a odhadu piedpokladaného vyvoje nékterych ukazatel
byly urceny nasledujici problematické oblasti, na které by bylo vhodné v ramci

budouciho rozvoje zaméfit pozornost:

e Kkapitalova struktura firmy s vyrazné pfevazujicimi cizimi zdroji financovani,

e nizka hodnota ziskové marze v porovnani s odvétvim,

e problematické hodnoty ukazatele likvidity, pfedevsim likvidity okamzité, tedy
nejlikvidnéjsiho majetku v podniku,

e nedostacujici zajiStovaci prostiedky k pohledavkam z obchodnich vztahti.

Na popsané oblasti budou nasledn¢ zaméfeny také navrhy feSeni, které by mohly piispét

ke zlepSeni stavajiciho stavu.

4.1 Snizeni zadluzenosti

Vzhledem Kktomu, ze celkova zadluzenost spolecnosti je ve vSech sledovanych
obdobich vys$§i nez 70 %, lze konstatovat nadmérné vyuzivani cizich zdroju
k financovani podniku. Primérné za sledované obdobi 2011 az 2020 tvotily cizi zdroje
77,08% podil na financovani spolecnosti. Odvétvovy primér za sledované obdobi
je 44,99 %. Vyuziti cizich zdroji je sice levnéjsi nez financovani vlastnim kapitalem,
avSak vzhledem k nizkym hodnotam okamzité¢ i bézné likvidity takto vysoky stupeii

zadluZenosti ohrozuje finan¢ni stabilitu firmy.

Jednatelé spolecnosti spolu s ekonomickym tsekem by proto méli usilovat o snizeni
celkového podilu cizich zdroji, respektive bankovnich wvérGi na financovani
spole€nosti, a to jejich postupnym splacenim, pficemz ziskani penéznich prostiedk
je mozné prostfednictvim nékterych z nasledujicich navrhovanych opatieni, napiiklad
docilenim vysSich ziskovych marzi nebo pozadovanim zéaloh pted realizaci zakazky.

Spolecnost pravidelné investuje do technického rozvoje dalSich vyrobkti, nicméné tato
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investice je nezbytné nutna pro udrzeni konkurenceschopnosti a tento druh nakladi by

mél byt omezen az na poslednim misté.

Jednou z moznosti, jak snizit podil ciziho kapitalu, je zavedeni kapitalizace pohledavek.
Spolecnost je pravni formou spole¢nost s ru¢enim omezenym a penézitou zapijcku
ji tedy mohou poskytnout jeji spolecnici. Kapitalizace pohledavky znamend, Ze misto
splaceni dluhu vici spolecnikovi je navySen jeho podil na zakladnim kapitalu.
Pohledavka tak v disledku jeji kapitalizace zanikne. Vysledkem je zvySeni zakladniho
kapitalu spolecnosti, a tedy sniZzeni celkové zadluzenosti. V rozvaze spolecnosti by se
tato zména projevila presunem c¢astky z cizich do vlastnich zdroji. Vyse aktiv by
zustala nezménéna, stejné tak jako vySe pasiv, jelikoz se jednd pouze o rozvahovou
operaci. Véfitel (spole¢nik) pii kapitalizaci neziska zadné finanéni prostfedky, avsak
vV budoucnu muze profitovat ze zisku spolecnosti. V piipad¢ potieby lze zakladni kapital
opét snizit a vyplatit spoleCnikovi zpét. Tento zplusob navySeni zakladniho kapitalu
musi byt schvalen valnou hromadou. Spolecnost ZDT formu zaptjcek od svych

spole¢nikt vyuziva (5, 33).
4.2 ZvySeni ziskové marze

Na zakladé vysledkl analyzy rentability trzeb (ROS) byla zjiSt€éna pomérné nizka
ziskova marze spolecnosti. Ukazatel vyjadiuje, kolik zisku pfipadd na 1 K¢ trZeb.
Pii vypoctu byl vyuZit zisk EAT neboli zisk po zdanéni, stejné tak pro odvétvové
srovnani. Primérné za sledované obdobi 2011 az 2020 byla hodnota ukazatele 1,71 %,
zatimco odvétvovy prumeér za toto byl 4,71 %, tedy o 3 % vice. Z 1 K¢ trzeb tedy
spole¢nosti ZDT plynulo primérné 0,017 K¢ zisku po zdanéni. Na zakladé téchto
vysledki by bylo vhodné mirné navySeni marze jednotlivych vyrobkli a sluzeb.
Posouzeni ziskové marze by meélo byt provedeno jednotlivé pro kazdy vyrobek
¢i sluzbu, nelze tedy fici o kolik % jednotné jeji vySi zvednout. NavySeni by také
nem¢lo byt piili§ vysoké, jinak hrozi, Ze soucasni odbératelé piejdou ke konkurenci.

Z hlediska citlivosti zakaznikd na cenu by ale bylo vhodné&jsim feSenim nikoli navyseni
ceny vyrobkl, ale nalezeni tizkych mist ve vyrobnim procesu, kterd ho zpomaluji a

zaroven navySuji vyrobni naklady. Analyzou podnikovych procesit by bylo vhodné

identifikovat urcité prvky v kaZzdodennich operacich, které nejsou efektivni. Pro
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zlepSeni souCasného stavu by bylo vhodné zaméfit se na odstranéni plytvani ve

vyrobnim procesu, Vedouci ke snizeni naklada (34).

Stihla vyroba predstavuje metodiku, ktera je zaméfena predev§im na odstranéni viech
druhti plytvani ve vyrobnim procesu, ¢imz pfispiva ke zvySovani jeho efektivity.
Z hlediska stihlé vyroby lze plytvani rozdélit na 7 druhti, na které¢ by se podnik mél
zamefit:

e Zbytecné pfemistovani materialu a vyrobk,

e skladovani pfebytecnych zasob,

e neefektivni nebo zbyteény pohyb pracovnikd,

e prostoje a ¢ekani,

e nadbytec¢na vyroba nad ramec poptavky,

¢ nadbytecné zpracovani vyrobku, které jiz nepozaduje zdkaznik,

e vady, vyroba defektnich vyrobki (35).

Provedenou financni analyzou naptiklad byla zjisténa pomérné dlouha doba obratu
zasob, ktera ale byla srovnatelna s oborovym prumérem. Regresni analyzou byla
stanovena predikce postupné rostouciho trendu tohoto ukazatele. Na zdkladé uvedeného
seznamu by tedy bylo vhodné zaméfit se na soucasny stav zasob (ve vySe uvedeném
seznamu se jednd o plytvani vlivem skladovani piebyte¢nych zasob). K odhaleni
nelikvidnich poloZzek v zasobach by bylo vhodné provést mimotadnou inventuru, pfi
které by nelikvidni nebo nepotiebné zasoby byly vyfazeny, pfip. prodany. Timto by
spole€nosti klesly naklady na skladovani téchto zasob a pfipadné by jesté ziskala

penézni prostiedky z prodeje zasob nepotiebnych.

Podrobnéjsi analyzou vyrobniho procesu by bylo mozné odhalit mista, kde vznikaji
zbyte¢né naklady a diky tomu by spolecnost dosdhla vysSich ziskovych marzi pfi
zachovani stejné ceny vyrobku, coz by vedlo jak ke spokojenosti zakaznikl, ktefi
vyrobek koupi za nezménénou cenu, tak spoleCnosti, kterd by dosahla vysSich

ziskovych marzi, ale také efektivnéjSiho vyrobniho procesu.

Hlavnim cilem kazdé spolecnosti je dosaZeni zisku, stejné tak cilem spole¢nosti ZDT,
coz dokazuje i tvrzeni ve vyroéni zpravé z roku 2020: ,, Ulohou spolecnosti Zemédélska

3

a dopravni technika, spol. s r. o. je predevsim podnikani za ucelem dosazeni zisku.*

(23).
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Spolecnost sice ve vSech sledovanych obdobich zisku dosahovala, v Zddném z obdobi
nebyla ztratova, avSak timto zplisobem by mohla ziskat zna¢nou hodnotu penéznich
prostiedkli, vzhledem k tomu, Ze ceny vyrobkli se pohybuji v hodnotich v fadu

statisict K¢.
4.3 Rizeni pohledavek z obchodnich vztahi

Spolec¢nost dosahovala piedevsim v poslednich 5 letech velmi nizkych hodnot okamzité
likvidity, ktera zahrnuje nejlikvidnéj$i finanéni prostfedky — penize na uctech
a Vv hotovosti. Vysledné hodnoty okamzité likvidity ve sledovaném obdobi jsou uvedeny

V tabulce ¢. 50.

Tabulka ¢. 50: Vysledky okamzité likvidity za sledované obdobi
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle 23)

Rok | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
oL 021 | 003 | 0,16 | 0,25 | 0,23 | 0,04 | 0,05 | 0,02 | 0,04 | 0,02

Mezi hlavni opatieni, které vedou ke zvySeni disponibilni hotovosti patii optimalizace
vyrobniho procesu, efektivni fizeni pohleddvek a také vyhody v podobé odloZenych

plateb a dodavatelskych Gvéru, na zakladé dobrych vztahtu s dodavateli (5).

Prvni ze zminénych opatfeni je zminéno Vv predchozim néavrhu (kapitola 4.2). Jak jiz
bylo uvedeno v analytické ¢asti prace, vyhodu v podobé odloZzenych plateb spole¢nost
vyuziva u jednoho z klicovych dodavateld, ktery ji tvoii zdmérn€ po vzajemné dohodé.
Doba obratu zavazki byla kromé& roku 2017 vzdy del$i nez doba obratu pohledavek,
tudiz spole¢nost mohla vyuzivat vyhody dodavatelskych uvérti. Dale tedy budou
uvedeny navrhy zoblasti fizeni pohledavek, které by mohly pfispét ke zvySeni
disponibilni hotovosti a tim i likvidity, pfedevs§im pak okamzité. Popsané navrhy bude

mozno aplikovat na pohledavky pojisténé i nepojisténé.

Doba obratu pohledavek byla v letech 2011 az 2020 prumérné 24,92 dni, pti¢emz doba
splatnosti je vétSinou v rozmezi 14 az 21 dni. Spole¢nost tedy s platebni moralkou
svych odbératelti nema pftili§ velké problémy, nicméné pohledavky po splatnosti i tak
vznikaji. Pro pfiklad v tabulce ¢. 51 niZe je uveden podil pohleddvek zobchodnich

vztaht po splatnosti za poslednich 5 Gc¢etnich obdobi (21).
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Tabulka ¢. 51: Podil pohledavek z obchodnich vztahi po splatnosti
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle 23)

POk Pohledavky z OV Pohledavky po splatnosti (v tis. K¢)
(v tis. K&) 30-365 dni Vice nez 365 dni

2016 9112 1194 0

2017 14729 2 261 675

2018 12471 2 646 663

2019 13 767 1400 1321

2020 16 739 3309 731
Celkem (v tis. K¢) 66 818 10810 3390
Celkem (% podil) 100 16,18 5,07

V prvnim ze sloupcii v tabulce ¢. 51 je uvedena vySe pohledavek z obchodnich vztahi

Vv brutto hodnoté, tedy pfed upravenim o opravné polozky. Déle je uveden podil

pohledavek po splatnosti na této hodnoté. Za 5 uvedenych obdobi primémé 16,18 %

pohledavek z obchodnich vztahd bylo po splatnosti 30-365 dni a 5,07 % bylo po

splatnosti vice nez 365 dni. V poslednim sledovaném obdobi, v roce 2020 pohledavky

po splatnosti tvotily 26,76% podil na celkovych pohledavkach z obchodnich vztahi.

Celkové tedy hodnoty pohledavek po splatnosti predstavuji nemalou ¢astku penéznich

prostiedki. Dalsi navrhy budou tedy zaméteny na mozné zptisoby zajisténi pohledavek

proti ptipadné platebni neschopnosti odbératelti. Rozlozeni pohledavek po splatnosti na

celkovych pohledavkach z obchodnich vztaht je zobrazeno také v grafu ¢. 13.
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Graf ¢. 13: Podil pohledavek z obchodnich vztahii po splatnosti
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

4.3.1 Urok z prodleni

Mezi rozSifené zajistovaci opatieni patii smluvni pokuta, uvedena jako dolozka
Vv sepisované smlouveé. Ve smlouvé musi byt jasné¢ formulovany podminky, kdy je
odbératel pokutu povinen uhradit, jeji % vySe z celkové sumy pohledavky a zplsob,
jakym ma byt uhrazena. Tento prostfedek ale spolecnost nevyuZziva, zejména z diivodu

absolutniho postradani motiva¢niho prvku (21, 36).

V tomto pfipadé je proto vhodné upozornit na skutecnost, ze obchodni spolecnost je
opravnéna po odbérateli pozadovat tGrok z prodleni, a to i v ptipad€, Ze neni sjednan
ve smlouvé. Pokud neni vySe urokl stanovena smluvnimi stranami jinak, ma véfitel
pravo na uroky z prodleni ve vysi urené zakonem. Pro stanoveni této vySe je nutné
zjistit, ktery den byl prvnim dnem prodleni dluznika, tedy den nasledujici po dni
splatnosti pohledavky. Dle nafizeni vlady ¢. 351/2013 Sh., kterym se urcuje vyse uroka
z prodleni a nakladt spojenych s uplatnénim pohledavky, je zadkonny urok z prodleni
stanoven ve vysi repo sazby stanovené CNB platné pro prvni den kalendainiho pololet,

ve kterém prodleni nastalo, zvysené o 8 p. b (36, 37).

Dvoutydenni repo sazba s platnosti od 23. prosince 2021 byla CNB stanovena
ve vysi 3,75 %. Pokud by tak prodleni nastalo v prvnim pololeti roku 2022, vyse Groku
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z prodleni je stanovena pfipoctenim 8 p. b. K této vysi repo sazby, tzn. ro¢ni vyse uroku
zprodleni bude 11,75 %, respektive pfiblizn¢ 0,032 % za kazdy den ode dne
nasledujiciho po splatnosti pohledavky do dne jejiho zaplaceni v¢etné (36, 38).

Vypocet troku z prodleni lze vyjadfit nasledujicim vzorcem (39):

Rocni Grokova sazba Pocet dnii prodleni @.1)

Urok dleni = Dluzna ¢astka -
rok z proatent uzna castiea 100 Pocet dnii v roce

Je zfejmé, ze vyse uroku z prodleni nepfedstavuje nijak vysokou sumu, nicméné
pro piipadné neplatce by mohla 1 tak plisobit jako dostate¢né motivujici prvek pro
splaceni svého dluhu. Vyhodou také je, ze urok zprodleni nemusi byt stanoven
ve smlouvé, tedy spolecnost se v tomto pfipadé nemusi bat odrazeni zékaznikl pred
vznikem obchodniho vztahu, tak jako v ptipadé smluvni pokuty, kterou z tohoto diivodu

nevyuziva.
4.3.2 Smluvni ziloha

Jednou z dalSich moznosti, jak se branit pied piipadnou platebni neschopnosti
odbératele je pozadovani zalohy, ktera by tak alespon z ¢asti pokryla vynalozené
naklady. Spole¢nost ZDT ve vétSiné ptipadi thradu zalohy nepozaduje, avsak jejich
vyuziti by bylo vhodné, vzhledem k tomu, Ze primérné roc¢ni trzby z prodeje vyrobkl
a sluzeb za obdobi 2011 az 2020 dosahovaly témét 170 000 tis. K¢ a ceny vyrobki jsou

V fadu statisicu az milionu korun.

Navrhem je vyuziti tohoto zajiStovaciho prostiedku V pfipadé¢ navazani obchodniho
vztahu s novym zakaznikem, u kterého nezna jeho platebni moralku. Také v ptipadech
spolupréce s odbératelem s nepravidelnou platebni moralkou. PoZzadovéni zaloh by také
bylo vhodné v pfipadé nestandardnich vyrobkli na zakazku, tedy pfi1 vyvoji zcela
nového vyrobku nebo specialni upravé standardniho stroje. VySe zalohy neni upravena
Zadnym pravnim predpisem a zavisi pouze na spole¢nosti jakozto poskytovateli
obchodniho uvéru. Pozadovana zaloha by ale neméla byt ptili§ vysokd, nebot’ by mohla
zakaznika odradit. Pozadovani zdloh by vedlo 1 ke zvySeni likvidity, pfedevS§im
okamzit¢ a v¢EtSi objem financnich prostfedkd v aktivech by zamezil problémim

Vv ptipad¢ okamzité potieby splaceni kratkodobych zavazki (40).
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Navrhem v ptipadé novych zakaznikt a zakaznikt s nepravidelnou platebni moralkou je

stanoveni zaloh ve vysi:

Tabulka €. 52: Navrh smluvni zalohy pro zakazniky nové a S nepravidelnou platebni moralkou
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Hodnota vyrobku, zboZi nebo sluzby Vyse zalohy

Do 500 000 K¢ 20 % z celkové hodnoty
500 0001 500 000 K¢ 25 % z celkové hodnoty
Nad 1 500 000 K¢ 30 % z celkové hodnoty

Navrhem v pfipadé¢ prodeje specifickych vyrobkli nebo upravenych standardnich

vyrobkd je stanoveni zaloh ve vysi:

Tabulka €. 53: Navrh smluvni zalohy v piipadé specifickych vyrobkii
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Hodnota vyrobku, zboZi nebo sluzby Vyse zilohy

Do 1 000 000 K¢ 30 % z celkové hodnoty
1 000 000-2 000 000 K¢ 40 % z celkové hodnoty
Nad 2 000 000 K¢ 50 % z celkové hodnoty

Vyse zalohy by byla sjedndna ve smlouvé s danym odbératelem a jeji zaplaceni by bylo
pozadovano pted realizaci zakazky. Zalohy v ptipadé specifickych vyrobkd bych
doporuéila pozadovat po novych i dlouhodobych odbératelich, vzhledem k tomu, Ze tyto
vyrobky jsou casto nikomu jinému neprodatelné. Zalohu na standardni vyrobky by
nebylo nutné po dlouhodobych odbératelich vyzadovat. Neni mozné piesné Stanovit,
jakd vySe smluvni zdlohy by konkrétnimu zédkaznikovi vyhovovala, napftiklad
u dlouhodobych odbératelti by bylo vhodné vysi zalohy pii prodeji specifickych
vyrobkil individudln€ upravit na zikladé podrobnéjsi analyzy a zvaZzeni obchodni

zkuSenosti z minulosti.

K implementaci zajiStovacich prostfedkli je nutné pfistupovat velmi obezietné,
a to zejména u odbérateld, kteti maji vyznamny podil na trzbach spole¢nosti. Pokud by
do smluv s témito odbérateli byly pridany zajistovaci prostiedky, které pro né¢ nejsou
piili§ vyhodné, mohlo by se v nejhorSim ptipadé také stat, ze zdkaznik obchodni vztah

ukonc¢i, coz by samoziejme mélo na spole¢nost vyznamné negativni dopady.
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4.3.3 Sménka

Spolecnost vyuziva zajisténi formou sménky v ptipad¢ specifického vyrobku, ktery je
jinak neprodatelny. Tento druh zajisténi bych doporucila dale rozsifit také pii navazani
obchodniho vztahu s novym zadkaznikem a obchodovani se zakaznikem s nepravidelnou
platebni moralkou, stejn¢ jako v pfipadé ndvrhu smluvnich zéaloh. V ptipadé
dlouhodobé¢;jsich odbératell, se kterymi v minulosti nebyly problémy s plnénim zavazku

je tento druh zajisténi bezpredmétny.

Sménka predstavuje nastroj platebniho styku, ale mize byt vyuzita i jako zajistovaci
prostifedek. Jednd se o dluhovy cenny papir, ze kterého vyplyva zdvazek dluznika
a pravo vetitele dozadovat se vymezeného plnéni. Nejcastéji pouzivanym druhem
sménky je sménka vlastni, kdy se dluznik (vystavce sménky) zavazuje, Ze véfiteli splati

piesné uréenou ¢astku ve stanoveny den (40).
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ZAVER

Cilem diplomové prace bylo zhodnotit ekonomickou situaci ve spole¢nosti Zemédélska
a dopravni technika, spol. sr. 0. pomoci analyzy vybranych finan¢nich ukazatell
a statistickych metod. K analyze byla zvolena ¢asova fada v obdobi let 2011 az 2020.
Pro vypocty finan¢nich ukazateli a statistickych metod byla vyuzita data z vyro¢nich

zprav spolecnosti za tyto roky.

V prvni ¢asti prace byla vymezena teoretickd vychodiska, zaméfena na vysvétleni
finan¢ni analyzy a jejich vybranych ukazatelii. Dale byly také objasnény nékteré

metody statistické analyzy.

Dalsi ¢asti prace byla analyticka Cast, ktera navazovala na teoreticka vychodiska. Byly
popsany zakladni informace o spole¢nosti, pfedmét podnikani, organizacni struktura,
vyrobkové portfolio a dal§i. V rdmci analytické casti byla s vyuzitim poznatkil
Z teoretické Casti prace provedena analyza vybranych ukazateli pomoci finanéni
analyzy a statistickych metod. Finan¢ni analyza byla zaméfena na rozdilové, pomérové
a souhrnné ukazatele. N¢které ukazatele byly zahrnuty také do statistické analyzy, ktera
umoznila za pomoci regresni funkce odhadnout vyvoj ukazatelti v nésledujicich dvou
letech, tedy v letech 2021 a 2022. Pro piedpokladany vyvoj hodnot byl spocitan interval
spolehlivosti. Vybranymi dvojicemi ukazateld se zabyvala také korela¢ni analyza, ktera
urcila intenzitu zavislosti téchto dvojic. V zavéru analytické ¢asti bylo uvedeno celkové

zhodnoceni provedenych analyz.

Na zaklad€ analytické ¢asti prace byly urCeny problematické oblasti, pro které byly
nasledn¢ v ndvrhové cCasti prace predstavena mozna opatieni, kterd by mohla vést
ke zlepSeni soucasného stavu spolecnosti. Vysledky analyz odhalily vysokou hodnotu
celkové zadluZenosti, na kterou byl zaméfen prvni navrh. Pro sniZeni podilu cizich
zdrojl v pasivech spolecnosti by bylo vhodné zvazit moznost kapitalizace pohledavek
spole¢nikil. Timto zptisobem by klesl podil cizich zdroji a doslo by ke zvySeni zdroja
vlastnich, respektive zakladniho kapitadlu. Zaroven by bylo nadale vhodné soustfedit

se na postupné snizovani podilu bankovnich tvérti na financovani spole¢nosti.

111



Dalsi znavrhG byl zaméten na vysi ziskové marze, ktera byla oproti odvétvovému
priméru nizkd. ReSenim by mohlo byt navySeni cen, nicméné z hlediska
konkurenceschopnosti a citlivosti zakaznikti na cenu by bylo vhodnéj$im vychodiskem
nalezeni uzkych mist ve vyrobnim procesu, které by vedlo ke snizeni nakladl a tim

padem k dosazeni vyssi ziskové marze pti zachovani stdvajici ceny.

Posledni ¢ast navrhii byla zamétena na oblast fizeni pohledavek z obchodnich vztaha.
Znacna cast pohledavek zobchodnich vztaht spolecnosti je po 1hité splatnosti.
Z hlediska nizkych dosazenych hodnot likvidity by bylo vhodné posilit zajisténi téchto
pohledavek, jelikoz jsou zasadnim zdrojem nejlikvidngjSich finanénich prostiedka.
Navrhy proto byly zaméteny na zajistovaci prostiedky, které by bylo vhodné vyuzit.
Jednalo se o rozsifeni vyuZiti sménky, ddle moZnost sjednani zaloh a poZadovani jejich
splaceni pfed realizaci zakdzky a byla zminéna také moznost pozadovéani urokl

z prodleni.

Spolecnost je témet 30 let soucasti nejen Ceského trhu, ale své postaveni ma také na trhu
zahraniénim. I suréitymi popsanymi finanénimi problémy je schopna dlouhodobé
prosperity a udrzeni konkurenceschopnosti. Pokud se spole¢nost nadale bude sousttedit
na odstranéni nedostatkli uvedenych v provedené analyze, 1ze predpokladat, ze si své

soucasné postaveni na trhu udrzi.
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Piiloha ¢. 1: Aktiva za obdobi 2011-2015
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle 23)

Rok
ozn. Aktiva (v tis. K&) 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015

= AKTIVA CELKEM 128571 | 124025 | 129 746 | 112081 | 123 384
B. Stala aktiva 83782 | 79712 | 75619 | 77066 | 73033
B.1. Dlouhodoby nehmotny majetek 71 15 0 0 0
B.l.2 Ocenitelna prava 71 15 0 0 0
B.l.2.1 Software 71 15 0 0 0
B.11. Dlouhodoby hmotny majetek 83711 | 79697 75619 77 066 73 033
B.Il.1 Pozemky a stavby 68534 | 66422 | 63543 | 61769 | 62284
B.I.1.1 Pozemky 736 736 844 844 844
B.I.1.2 Stavby 67798 | 65686 | 62699 | 60925 | 61440
B.Il.2 Hmotné movité véci a jejich 15177 13 275 11 839 12 917 10 749

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby

hmotny majetek a nedokonéeny
BALS dlouhodoby hmotny majetek 0 0 231 2380 0

Nedokonceny dlouhodoby hmotny
B.11.5.2 majetek 0 0 237 2380 0
B.1I1I. Dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0
C. ObéZna aktiva 44789 | 44313 | 54127 | 35015| 50351
C.l Zasoby 20648 | 23747 | 25566 | 20504 | 29757
Cl1 Material 4214 887 3678 2231 4 696
C.l12 Nedokoncena vyroba a polotovary 8169 13 967 14773 9991 12 455
Cl13 Vyrobky a zbozi 8 265 8893 7115 8 282 12 606
C.l31 Vyrobky 6 257 7745 6 369 7138 11714
C.1.3.2 Zbozi 2008 1148 746 1144 892
C.IlL. Pohledavky 14050 | 19013 19 683 5151 8839
C.I.1 Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0 0
C.l.2 Kratkodobé pohledavky 13720 | 18165 19 295 4 442 8290
C.I1.2.1 | Pohledavky z obchodnich vztaht 12616 | 17189 18 904 4 260 7088
C.11.2.4 | Pohledavky — ostatni 1104 976 391 182 1202
C.11.2.4.3 | Stat — danové pohledavky 585 410 0 0 1106
C.11.2.4.4 | Kratkodobé poskytnuté zalohy 310 169 273 77 20
C.11.2.4.6 | Jiné pohledavky 209 397 118 105 76
C.11.3 Casové rozliseni aktiv 330 848 388 709 549
C.I1.3.1 | Naklady pfistich obdobi 330 379 388 533 508
C.11.3.3 | Piijmy pfistich obdobi 0 469 0 176 41
C.11. Kratkodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0




C.lv. PenéZni prostiedky 10 091 1553 8 878 9 360 11 755
C.lIv.1 Penézni prostiedky v pokladné 64 132 109 308 216
C.IV.2 Penézni prostiedky na uctech 10 027 1421 8 769 9052 11 539




Piiloha ¢. 2: Aktiva za obdobi 2016-2020
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle 23)

Rok
ozn. Aktiva (v tis. K&) 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020

= AKTIVA CELKEM 112 241 | 146 077 | 159 392 | 155622 | 149 764
B. Stala aktiva 69135 | 98873 | 100015 | 93050 | 85091
B.1. Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0
B.Il. Dlouhodoby hmotny majetek 69135 | 98873 | 100015 | 93050 | 85091
B.Il.1 Pozemky a stavby 59138 | 55991 | 73839 | 70162 | 66574
B.I.1.1 Pozemky 844 844 844 844 844
B.I.1.2 Stavby 58294 | 55147 | 72955 | 69318 | 65730
B.I1.2 Hmotné movité véci a jejich 9976 | 11600 | 25998 | 22888 | 18517

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby

hmotny majetek a nedokonéeny
BALS dlouhodoby hmotny majetek 21} 81282 178 0 0

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby
B.I.5.1 hmotny majetek 0 4 507 0 0 0

Nedokonceny dlouhodoby hmotny
B.I11.5.2 majetek 21| 26775 178 0 0
B.1I1I. Dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0
C. ObéZna aktiva 43106 | 47204 | 59377 | 62572 | 64673
C.l Zasoby 30769 | 26899 | 44131 | 42901 | 45446
Cl1 Material 4 382 6402 | 23912 | 22195 | 28406
C.l12 Nedokoncena vyroba a polotovary 13063 | 12872 | 11423 | 16362 | 13261
Cl13 Vyrobky a zbozi 13324 7625 8 796 4 344 3779
C.l31 Vyrobky 12 383 6 849 8 564 3866 3263
C.1.3.2 Zbozi 941 776 232 478 516
C.IlL. Pohledavky 10900 | 18067 | 14006 | 17467 | 18093
C.I.1 Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 2 2
C.1.1.5 Pohledavky — ostatni 0 0 0 2 2
C.11.1.5.2 | Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0 0 0 2 2
C.l.2 Kratkodobé pohledavky 9940 | 17133 | 13094 | 15041 | 15253
C.1.21 Pohledavky z obchodnich vztaht 9112 | 14066 | 11808 | 13287 | 15099
C.11.2.4 | Pohledavky — ostatni 828 3067 1286 1754 154
C.11.2.4.3 | Stat — danové pohledavky 695 2043 739 213 5
C.11.2.4.4 | Kratkodobé poskytnuté zalohy 55 121 85 138 16
C.11.2.45 | Dohadné uéty aktivni 0 777 333 1124 0
C.11.2.4.6 | Jiné pohledavky 78 126 129 279 133
C.11.3 Casové rozlideni aktiv 960 934 912 2424 2838




C.11.3.1 | Naklady ptistich obdobi 940 934 912 865 647
C.11.3.2 | Komplexni naklady ptistich obdobi 0 0 0 1557 2 105
C.11.3.3 | Piijmy pfistich obdobi 20 0 0 2 86
C.11. Kratkodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0
C.lv. Penézni prostiedky 1437 2238 1240 2204 1134
C.Iv.1 Penézni prostiedky v pokladné 310 440 533 296 333
C.lIv.2 Penézni prostiedky na uctech 1127 1798 707 1908 801




Piiloha ¢. 3: Pasiva za obdobi 2011-2015
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle 23)

Rok
Ozn. Pasiva (v tis. K&) 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
= PASIVA CELKEM 128571 | 124025 | 129746 | 112081 | 123 384
A. Vlastni kapital 33051 | 31413 | 30714 | 32744 | 26611
Al Zikladni kapital 125 125 125 125 125
All Zékladni kapital 125 125 125 125 125
Al Azio a kapitalové fondy 0 0 0 0 0
AlllL Fondy ze zisku 12 12 12 12 12
A.lll.1 | Ostatni rezervni fondy 12 12 12 12 12
AlV. VH minulych let (+/-) 32630 27914 | 26276 22577 | 23107
Nerozdéleny zisk minulych let nebo
AlV.1 neuhrazend ztrita minulych let (+/-) 32630 27914 | 26276 22577 | 23107
AV. VH bézného ucetniho obdobi (+/-) 284 3362 4 301 10 030 3 367
B. + C. | Cizizdroje 95520 | 92612 | 99032 79337 | 96773
B. Rezervy 900 0 0 0 0
B.l.4 Ostatni rezervy 900 0 0 0 0
C. Zavazky 94620 | 92612 | 99032 79337 | 96773
C.l Dlouhodobé zavazky 45862 | 44695 | 42421 | 42415 | 44552
C.l.2 Zavazky k Gvérovym institucim 30153 23721 17 289 13 500 10 500
C.1.8 Odlozeny danovy zavazek 237 445 416 480 533
C.l19 Zavazky — ostatni 20529 | 24716 28435 | 33519
C.1.9.1 | Zavazky ke spole¢nikiim 15472 20529 | 24716 28435 | 33519
C.IlL. Kratkodobé zavazky 48164 | 47737 | 56401 | 36825 | 52202
C.1.2 | Zavazky k Gvérovym institucim 11 432 14456 | 21533 12 183 14 435
C.11.3 Kratkodobé pfijaté zalohy 1100 1827 603 1778 6 652
C.Il.4 | Zavazky z obchodnich vztaht 26 521 22 599 22 809 12 097 22 323
C.I1.8 | Zavazky — ostatni 9111 8 855 11 456 10 767 8792
C.11.8.1 | Zavazky ke spole¢nikiim 3807 3620 1853 3085 2880
C.11.8.3 | Zavazky k zaméstnanctim 2051 2114 2912 3078 2 959
Zavazky ze socialniho zabezpeceni
C.l1.84 a zdravotniho pojisténi 1216 1245 1772 1921 1812
C.11.8.5 | Stat — danové zavazky a dotace 951 1874 3001 2571 815
C.11.8.6 | Dohadné ucty pasivni 0 0 1786 10 11
C.11.8.7 | Jiné zavazky 1086 2 132 102 315
C.11. Casové rozliSeni pasiv 594 180 210 97 19
C.III.1 | Vydaje pristich obdobi 594 180 210 97 19




Piiloha ¢. 4: Pasiva za obdobi 2016-2020
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle 23)

Rok
Ozn. Pasiva (v tis. K&) 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
= PASIVA CELKEM 112 241 | 146 077 | 159 392 | 155622 | 149 764
A. Vlastni kapital 28220 | 27660 | 28698 | 30154 | 33389
Al Zakladni kapital 125 125 125 125 125
All Zékladni kapital 125 125 125 125 125
Al Azio a kapitalové fondy 0 0 0 0 0
AlllL Fondy ze zisku 12 12 12 12 12
A1 | Ostatni rezervni fondy 12 12 12 12 12
AlV. VH minulych let (+/-) 24074 | 25684 | 27523 | 28561 | 30017
Nerozdéleny zisk minulych let nebo
AlV.1 neuhrazend ztrata minulych let (+/-) 24074 | 25684 | 27523 | 28561 | 30017
AV. VH bézného ucetniho obdobi (+/-) 4009 1839 1038 1456 3235
B. + C. | Cizi zdroje 84 021 | 118 417 | 130694 | 125468 | 116 375
B. Rezervy 0 0 0 0 0
C. Zavazky 84 021 | 118 417 | 130694 | 125468 | 116 375
C.l Dlouhodobé zavazky 43220 | 74714 | 69418 | 62571 | 65751
C.l2 Zavazky k avérovym institucim 7500 | 37738 | 33131 | 27202 | 29055
C.1.8 Odlozeny danovy zavazek 571 645 772 1024 1363
C.1.9 Zavazky — ostatni 35149 | 36331 | 35515 | 34345 | 35333
C.1.9.1 | Zavazky ke spole¢nikiim 35149 | 36331 | 35515 | 33145 | 35333
C.1.9.3 | Jiné zavazky 0 0 0 1200 0
C.IlL. Kratkodobé zavazky 40710 | 42962 | 61210 | 62718 | 50612
C.11.2 Zavazky k avérovym institucim 16786 | 20672 | 21059 | 19108 | 12932
C.I1.3 | Kratkodobé pfijaté zalohy 5447 2277 4730 1391 1684
C.Il.4 | Zavazky z obchodnich vztah 10338 | 12896 | 28537 | 34479 | 25563
C.I1.8 | Zavazky — ostatni 8 139 7117 6 884 7740 | 10433
C.11.8.1 | Zavazky ke spole¢nikiim 2880 2 880 2 880 2880 2880
C.11.8.3 | Zavazky k zaméstnanctim 2 556 2 166 2295 2 456 2734
Zavazky ze socialniho zabezpeceni a
C.l1.84 sdravotniho pojisténi 1714 1544 1347 1465 1623
C.11.8.5 | Stat — danové zavazky a dotace 968 347 258 858 2785
C.11.8.6 | Dohadné ucty pasivni 19 109 7 26 10
C.11.8.7 | Jiné zavazky 2 71 97 55 401
C.11. Casové rozliSeni pasiv 91 741 66 179 12
C.II.1 | Vydaje pristich obdobi 91 25 66 179 12
C.lII1.2 | Vynosy piistich obdobi 0 716 0 0 0

VI




Piiloha ¢. 5: Vykaz zisku a ztraty za obdobi 2011-2015
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle 23)

Rok
ozn. FoloZky (v tls. KE) 2011 | 2012 | 2018 | 2014 | 2015
Trzby z prodeje vlastnich vyrobkii a
l. . 179058 | 160 760 | 199057 | 215803 | 178571
sluzeb
1. Trzby za prodej zboZi 13724 | 17325 | 18134 | 17830 | 13890
A Vykonova spotieba 148 403 | 134319 | 158930 | 162 020 | 137 352
Al Naklady vynalozené na prodané zbozi 13714 | 15397 | 17134 | 16043 | 12582
A2 Spotieba materialu a energie 114499 | 108 334 | 127071 | 132998 | 114 316
A3 Sluzby 20190 | 10588 | 14725 | 12979 | 10454
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti
B. 6 975 -7 286 569 4012 -7 039
(+/-)
C. Aktivace (-) -3 243 0 0 0 0
D. Osobni naklady 39832 | 43111 | 47649 | 54533 | 57149
D.1 Mzdové naklady 28483 | 31038 | 34110 | 39207 | 41051
Néklady na socialni zabezpeceni,
D.2 T . 11349 | 12073 | 13539 | 15326 | 16098
zdravotni pojisténi a ostatni naklady
Néklady na socialni zabezpeceni a
D.21 S e, 10696 | 11432 | 11898 | 14608 | 15307
zdravotni pojisténi
D.2.2 | Ostatni naklady 653 641 1641 718 791
E. Upravy hodnot v provozni oblasti -17 3597 5812 5220 4 322
Upravy hodnot dlouhodobého
E.l , ) 4 084 5410 5779 5298 5799
nehmotného a hmotného majetku
E.2 Upravy hodnot zasob, pohledavek,
+E.3 | rezervy v provozni oblasti a komplexni
-4101 -1813 33 -78 -1477
+E4 | néaklady pfistich obdobi
1. Ostatni provozni vynosy 10 765 11 342 10 783 12 789 12 411
Trzby z prodaného dlouhodobého
1.1 . 80 46 7 90 76
majetku
I11.2 | Trzby z prodaného materialu 9261 9 686 8 905 9217 9 887
I11.3 | Jiné provozni vynosy 1424 1610 1871 3482 2 448
F. Ostatni provozni naklady 7348 8501 6 551 5339 6 650
F.2 Prodany material 6 519 7221 5475 4260 5 306
F.3 Dan¢ a poplatky 210 336 345 357 351
F.5 Jiné provozni naklady 619 944 731 722 993
* Provozni VH (+/-) 4 249 7185 8463 | 15298 6 438
J. Nikladové uroky a podobné niaklady 3089 2932 2930 2 566 2 338
VII. | Ostatni finan¢ni vynosy 704 398 439 132 246

VI




K. Ostatni finan¢ni naklady 909 783 641 402 319
* Finanéni VH (+/-) -3291 -3316 -3132 -2 836 -2411
xx VH pied zdanénim (+/-) 958 3869 5331 | 12462 4 027
L. Daii z piijmi 674 507 1030 2432 660
L.1 Dan z piijmu splatna 450 299 1058 2 368 607
L.2 Dati z pi{jmt odloZena (+/-) 224 208 -28 64 53
*x VH po zdanéni (+/-) 284 3362 4301 | 10030 3367
**%* | VH za udetni obdobi (+/-) 284 3362 4301 | 10030 3367
* Cisty obrat za ti¢etni obdobi 204 251 | 189825 | 228 413 | 246 554 | 205 118

VIl




Piiloha ¢. 6: Vykaz zisku a ztraty za obdobi 2016-2020
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle 23)

Rok

ozn. FoloZky (v tls. KE) 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
Trzby z prodeje vlastnich vyrobkii a

l. . 145850 | 153275 | 140437 | 151011 | 164 105
sluzeb

1. Trzby za prodej zboZi 9951 | 12857 | 10385 | 12707 | 12305

A Vykonova spotieba 102 055 | 108928 | 96929 | 106 035 | 110 006

Al Naklady vynalozené na prodané zbozi 8 806 11 247 9672 11 264 10 270

A2 Spotieba materialu a energie 82816 | 88063 | 77375 | 85046 | 89342

A3 Sluzby 10 433 9618 9882 9725 | 10394
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti

B. -1277 5281 103 -240 3704
(+/-)

D. Osobni naklady 50696 | 47122 | 48929 | 50305 | 51538

D.1 Mzdové naklady 36490 | 33865 | 35236 | 36103 | 36792
Néklady na socialni zabezpeceni,

D.2 T .o 14206 | 13257 | 13693 | 14202 | 14746
zdravotni pojiSténi a ostatni naklady
Néklady na socialni zabezpeceni a

D.21 D 13684 | 12720 | 13180 | 13616 | 14098
zdravotni pojisténi

D.2.2 | Ostatni naklady 522 537 513 586 648

E. Upravy hodnot v provozni oblasti 5633 7017 7637 8 202 9323
Upravy hodnot dlouhodobého

E.l , ) 5669 5910 8 005 8 386 8 163
nehmotného a hmotného majetku
Upravy hodnot dlouhodobého
nehmotného a hmotného majetku

E.l1 ) 5669 5910 8 005 8 386 8 163
—trvalé

E.2 Upravy hodnot zasob 0 444 -369 0 0

E.3 | Upravy hodnot pohledavek -36 663 1 -184 1160

1. Ostatni provozni vynosy 13731 12 260 14 944 13 486 13 463
Trzby z prodaného dlouhodobého

1.1 . 2291 114 678 347 202
majetku

I11.2 | Trzby z prodaného materialu 9673 9142 12 037 12 128 11672

I11.3 | Jiné provozni vynosy 1767 3004 2229 1011 1589

F. Ostatni provozni naklady 5 307 5406 8994 8 881 8903
Zustatkova cena prodaného

F.1 169 6 284 267 0
dlouhodobého majetku

F.2 Prodany material 4013 4 206 7313 7974 7827

F.3 Dané¢ a poplatky 357 345 333 336 358




Rezervy v provozni oblasti a

F.4 0 0 0 -1 557 -548
komplexni naklady pristich obdobi

F.5 Jiné provozni naklady 768 849 1064 1861 1266

* Provozni VH (+/-) 7118 4 638 3174 4021 6 399
Néklady souvisejici s ostatnim

H. . ‘o . 0 0 0 0 120
dlouhodobym finanénim majetkem

VI. Vynosové uroky a podobné vynosy 0 0 0 0 35
Ostatni vynosové troky a podobné

V1.2 , 0 0 0 0 35
vynosy
l'Jpravy hodnot a rezervy ve finan¢ni

l. . 0 0 0 0 -120
oblasti

J. Nakladové uroky a podobné naklady 2128 2021 2 360 2433 2146
Nékladové uroky a podobné naklady —

J.1 L L 1636 1621 1649 1601 1586
ovladana nebo ovladajici osoba
Ostatni nakladové iroky a podobné

J.2 ) 492 400 711 832 560
naklady

VII. | Ostatni financni vynosy 29 159 676 529 1155

K. Ostatni finanéni naklady 183 433 314 407 1471

* Finanéni VH (+/-) -2 282 -2 295 -1998 | -2311 -2 427

*x VH pied zdanénim (+/-) 4 836 2 343 1176 1710 3972

L. Dar z prijmi 827 504 138 254 737

L.1 Dan z piijmu splatna 789 430 11 2 398

L.2 Dati z ptijma odlozena (+/-) 38 74 127 252 339

*x VH po zdanéni (+/-) 4 009 1839 1038 1 456 3235

*** | VH za tcetni obdobi (+/-) 4 009 1839 1038 1 456 3235

* Cisty obrat za Gi¢etni obdobi 169561 | 178551 | 166 442 | 177 733 | 191 063




