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ABSTRAKT

Tato bakalaiska prace se zaméfuje na vypocet a zhodnoceni vybranych ekonomickych
ukazatelli spolecnosti PATRIA Kobyli a.s. v letech 2008-2017 a jejich naslednou
analyzu pomoci statistickych metod, kterymi jsou ¢asové fady a regresni analyza. Cilem

je navrhnout spolecnosti navrhy ke zlepseni jeji stavajici situace.

ABSTRACT

This bachelor thesis is focused on calculation and evaluation of selected economic
indicators of the company PATRIA Kobyli a.s. in the years 2008-2017 and their
subsequent analysis using statistical methods which are time series and regression
analysis. The goal is to propose to the company the proposals to improve its current

condition.
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UvVoD

V dnesni dobé¢, kdy je na trhu nezmérné mnozstvi spolecnosti, je velmi t€zké se na trhu
udrzet. SpoleCnosti mezi sebou soupefi, snazi se neustale zvySovat kvalitu svych
vyrobkt a sluzeb, stejné jako co nejvice snizit cenu, aby byl pravé jejich produkt
lukrativnéjsi v ofich zakaznika v porovnani s konkurenci. SpoleCnosti se snazi
maximalizovat své zisky pomoci prodeje co nejvétsiho mnozstvi svého produktu, coz se
jim muze podafit pouze v pripade, Ze je jejich produkt levnéjsi a kvalitnéjsi, nez jaké
nabizi konkuren¢ni spole¢nosti. Aby toho spole¢nosti mohly dosdhnout a mohly
prodavat za niz8i cenu nez konkurencni spole¢nosti, je pro né€ naprosto nezbytné
minimalizovat své naklady. Zde se dostavame k finanéni analyze, ktera je pro realizaci
tohoto zaméru naprosto stézejni. Pomoci ekonomickych ukazatelti spole¢nost analyzuje
své postupy a procesy, kdy zjisti, zdali jednd ekonomicky ¢i nikoliv. Nésledné pfi
vyuziti statistickych metod, mize spolecnost tyto ukazatele sledovat v pribéhu let,
eliminovat statistické odchylky a vytvofit progndézu vyvoje v budoucich letech. Na
zaklad¢ této analyzy miize spole¢nost zménit své postupy, a tak zlepsit své hospodareni.
V této praci vypocitdam vybrané ukazatele finan¢ni analyzy pro spole¢nost PATRIA
Kobyli a.s. kterou nésledn¢ zanalyzuji pomoci statistickych metod. Na zakladé¢
dosaZenych vysledkli podam navrh k opatfenim, které by mély mit za nasledek zlepSeni

stavajici situace spolecnosti.
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CILE PRACE, METODY A POSTUPY ZPRACOVANI

Cile prace

Tato bakalaiska prace si klade za cil navrhnout spolecnosti PATRIA Kobyli, a.s.
opatieni, ktera by méla vést ke zlepSeni jeji stavajici situace. Na zakladé¢ zhodnoceni
vybranych ekonomickych ukazatelii spolecnosti Vv pribéhu let az do soucasnosti a za
pomoci jejich nasledné analyzy pomoci statistickych metod, budou v praci vypracovany
navrhy pro danou spole¢nost, jejichz realizace by méla mit ptinos ke zlepSeni stavajici

situace spole¢nosti.

Metody a postupy zpracovani

Tato bakalafska prace sestava ze Ctyr ¢asti. Prvni ¢ast obsahuje stéZejni informace pro
jakoukoliv praci, kterymi jsou cile prace, ke kterym se bude celou dobu sméfovat
ametody a postupy zpracovani, kde je vysvétleno, jak se bude postupovat, aby bylo
dosazeno stanovenych cili. Druha ¢ast se bude zaobirat teorii, kde budou vypsana
veskera teoretickd vychodiska potiebna pro tvorbu této prace. Bude se jednat o teorii
a vzorce potiebné k vypoctu vybranych ekonomickych ukazatelti spole¢nosti a nasledné
jejich analyzy pomoci statistickych metod, konkrétné ¢asovych fad a regresni analyzy.
Pfi tvorbé této Casti se bude vychazet z odborné literatury a ¢lankt z impaktovanych
Casopisu. Treti ¢ast se bude tykat stavu, vV jakém se spolecnost v soucasnosti nachazi.
Zde se pomoci ekonomickych ukazateli a statistickych metod zanalyzuje soucasny stav
spolecnosti a jeho vyvoj za poslednich deset let. Pro analyzu se bude vychazet z dat,
ktera firma kazdoroéné zvefejiiuje, a to ve velmi dobré kvalité. V ptipadé nejasnosti
ohledn¢ vyvoje nékterych ukazateli se bude vychazet zkonzultaci s vedenim
ekonomického oddé€leni spolecnosti. Tato data se budou nasledné analyzovat pomoci
vybranych ekonomickych ukazatelii a statistickych metod vypsanych v prvni ¢asti této
prace. Nakonec piijde na fadu Ctvrtd ¢ast, kterd se bude tykat vlastnich navrhid na
zlepSeni stavajici situace spolecnosti. Zde na zakladé provedenych analyz z tieti ¢asti
prace budou navrzeny mozné zpusoby feSeni stavajicich problému nebo vylepSeni
aktualnich postupt, pficemz ke kazdému navrhu bude ptidan jeho potencialni piinos pro

spole¢nost.
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1 TEORETICKA VYCHODISKA

Tato cCast bakalaiské prace obsahuje pojmy, definice a vzorce K potfebnému
vypracovani a pochopeni prace. Je rozdélena do dvou vétsich casti, kde prvni s ndzvem
finan¢ni teorie se zabyva feSenim ekonomickych ukazatelt, jejich vypocétem
anaslednou interpretaci jakoz i jejich vyznamem. Druhd ¢ast je zaméfena na
statistickou teorii, kterd nahlizi na jednotlivé ekonomické ukazatele financni analyzy
Vv pribéhu let a pomaha analyzovat jejich vyvoj v minulosti se zamérem nasledné
predpovédét jejich mozny vyvoj v budoucnosti. Na zaklad¢ téchto ekonomickych
ukazatelli a odhadu jejich vyvoje v budoucich letech budou ptedlozeny navrhy vedouci

ke zlepseni stavajici situace spolecnosti.

1.1 Financ¢ni teorie

., Piivod financni analyzy je pravdépodobné stejné stary jako je vznik penéz. Vlasti
financni analyzy jsou podle dostupnych pramenii Spojené staty americké, nicméné ve
svych pocatcich se jednalo pouze o teoretické prdce, které s praktickou analyzou nemély
nic spolecného. Prakticky jsou analyzy vyuzivany uz po nékolik desetileti. Financni
analyzy se prirozené vyvijely podle doby, ve které mély fungovat. Struktura téchto
analyz se podstatnym zpuisobem zménila V dobé, kdy se do znacné miry zacaly vyuzivat
pocitace, nebot’ v tom smyslu se zmenily i matematické principy a diivody, které vedly

k jejich sestavovani “ (1, s. 9).

., Financni ukazatele jsou zakladni nastroje jednoduché (elementarni) financni analyzy,
nebot’ prinaseji odpovédi na ruzné otazky souvisejici s financnim zdravim firmy. Napr-.
uverovy pracovnik komercni banky vzhledem k poskytnuti Sestimésicniho uvéru miizZe
chtit znat miru solventnosti ¢i miru likvidity firmy, potencialni investori do vasich akcii
mohou chtit znat ziskovost firmy a analytik firmy by se mél zajimat o primérenost
narokii potencialnich dluznikii nebo jaké mnozstvi financnich prostredkii je nutné mit ¢i
ziskat pro firemni expanzi. Odpovedi na tyto a dalsi otazky mohou bat ukryty prave
V pouzivani ruznych financnich ukazatelu. S vyuzivanim ruznych financnich ukazatelii

souvisi i otazka, pro koho je financni analyza diilezita* (1, s. 11).
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[
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management vlastnik

provozni analyza Ziskovost

tizenl zdroju kapitalové vynosy

Ziskovost trzni ukazatele

e
I

Obrazek 1: UZivatelé finanéni analyzy a jeji zaméfeni (Zdroj: 1, s. 11)

Na obrazku ¢.1 Ize vidét postup, podle kterého by se mélo fidit v ptipadé tvorby
finanéni analyzy. Dle néj by se m¢lo postupovat nejprve tvorbou cild, kterych se chce
finanéni analyzou dosahnout na zakladé kterych se zvoli odpovidajici metoda. Nakonec
v souvislosti s tim, pro koho je finan¢ni analyza urCena, se zvoli ukazatele, které se

budou zpracovavat. (1, s. 11)

Jelikoz cilem této prace je navrh opatieni jejichz vysledkem ma byt zlepSeni stavajici
situace spolecnosti, tato prace se zaméfti na ukazatele, které to mohou ovlivnit. V této
praci se tedy budou zpracovavat ukazatele, které by zajimali jak management, tak
vlastniky nebo véftitele. Data pro jejich vypocet budou cerpana z nasledujicich
dokumentd:

1. rozvaha,

2. vykaz zisku a ztrat,

3. vykaz o tvorb¢ a pouziti penéznich prostiedkl (vykaz cash flow) (1, s. 21).

13



Pro potieby zpracovani této prace a dosazeni svého cile zlepSeni stavajici situace
vybrané spolecnosti zaméfi se tato prace na nasledujici ekonomické ukazatele financni
analyzy:
1. absolutni (stavové) ukazatele
e horizontalni analyza,
e vertikalni analyza,
2. rozdilové ukazatele
3. pomérové ukazatele
e rentability,
e aktivity,
e zadluZenosti,
o likvidity,
e ckonomicka pfidana hodnota (EVA),
4. soustavy ukazatel
e pyramidové rozklady,

e Du Pontiv rozklad (1, s. 44).

1.1.1 Absolutni (stavové) ukazatele

Stavové veliCiny se sleduji vzdy v urcité dobé¢, jako je naptiklad datum sestaveni
rozvahy, vykazu zisku a ztrat ¢i vykazu o tvorbé a pouziti penéznich prostfedku, kde
tyto absolutni ukazatele pifimo vychazeji z hodnot z danych vykazi. Zjisténi stavovych

ukazatell sestava prevazné z horizontalni a vertikalni analyzy (1, s. 41-43).

1.1.1.1 Horizontalni analyza

Této analyze se také tikd amalyza trendi a jeji tvorba spociva ve sledovani vyvoje
absolutnich ukazateli v Case. Konkrétné tato analyza ukazuje procentudlni zménu
jednotlivych polozek vykazi v v Case, pfi¢emz tato zména se bézné vycisluje za jedno

ucetni obdobi (1, s. 43).

bézné obdobi — predchozi obdobi
predchozi obdobi

100. (1.1)

Zména v % =

14



1.1.1.2 Vertikalni analyza

Této analyze se také fikd analyza komponent a jednd se o procentni rozbor jiz
zminénych vykazl. Konkrétné tato analyza zobrazuje, jaké procentni zastoupeni maji
jednotlivé polozky ve vykazech ku stanovené zakladné. Za zékladnu se pievazné

dosazuje celkova hodnota pasiv, nebo aktiv (1, s. 41-42).

hodnot lozk
odnota poloiky 100. (1.2)

Sledovana polozka = —— 7 —

1.1.2 Rozdilové ukazatele

Rozdilové ukazatele ziskaly sviij nazev od zpiisobu jejich vypoctu, kdy se jedna o rozdil
mezi jednotlivymi polozkami aktiv ¢i pasiv. Analyze, kterd se vytvaii pravé pomoci
rozdilovych ukazateli, se také fika analyza fondid financnich prostiredki. Na pojem
fondy je potieba nenahlizet z G¢etniho hlediska, kde se jedna o zdroj kryti aktiv, ale
Z hlediska finan¢ni analyzy, kde pojem fondy slouzi k oznaceni rozdilovych ukazateli.
Pojem disté fondy slouzi k oznaceni aktiv, které jsou ocistény od zdvazkil, které se

téchto aktiv tykaji (2, s. 60).

1.1.2.1 Cisty pracovni kapitil (CPK)

Cisty pracovni kapital je mozné také najit pod zkratkou CPK, nebo pod nazvy provozni
kapital a provozovaci kapital. Jednad se o obéZna aktiva, kterd jsou ociSténa o zavazky
spolecnosti splatné v blizké dobé. Tento ukazatel v podstaté indikuje platebni schopnost
spole¢nosti a fika, kolikrat je spolecnost schopna aktualné splatit své zavazky. Vyjde-li

ukazatel zaporny, spole¢nost neni schopna okamzité splatit vSechny své zavazky (2, s.

60).

CPK = ob&ina aktiva — kratkodobé zavazky. (1.3)

Zde je nutno brat v potaz, ze kratkodobymi zdvazky nejsou mysleny pouze kratkodobé
zavazky, ale i kratkodobé bankovni uvéry a vypomoci (2, s. 60).
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1.1.2.2 Cisté pohotové prostiedky (CPP)

Dalsim rozdilovym ukazatelem jsou €isté pohotové prostiedky, které I1ze dale také najit
pod nazvy cCisty pen¢zni majetek a penézni financni fond. Jde o piisnéjsi ukazatel nez
Cisty penézni kapital, jelikoz misto obéznych aktiv bere v potaz pouze nejlikvidnéjsi
polozku, kterou jsou penézni pohotové prostiedky. Jedna se tedy o lepsi indikator
platebni schopnosti spolecnosti, protoze nemutze byt zkreslen polozkami, jako je

napiiklad nedobytna pohledavka nebo neprodejné zbozi (2, s. 60-63).

CPP = penézni pohotové prostiedky — kratkodobé zavazky. (1.4)

PenéZnimi pohotovymi prostfedky se zde budou chapat penize v pokladné a penize na
béznych uctech (2, s. 63).

1.1.2.3 Cisty penéZné-pohledavkovy finanéni fond (CPPF)

Cisty pendzné-pohledavkovy finanéni fond je rozdilovy ukazatel, ktery je bran jakozto
takovy kompromis mezi piesnosti ureni platebni schopnosti spole¢nosti vypocitanou
Cistym pracovnim kapitdlem a Cistymi pohotovymi prostiedky. Na rozdil od &istého
pracovniho kapitalu, ocistuje obézna aktiva o zdsoby, které nejsou likvidni, a tedy

navenek zkresluji schopnost spole¢nosti okamzité splatit své zavazky (2, s. 63).

CPPF = ob&na aktiva — zasoby — kratkodobé zavazky. (1.5)

1.1.3 Pomérové ukazatele

Podobn¢ jako u rozdilovych ukazateld, hlavni rozdil mezi pomérovymi a absolutnimi
ukazateli je takovy, Ze absolutni ukazatele sleduji pouze vyvoj jedné polozky rozvahy ¢i
vysledovky v Case, nebo kjedné vztazné polozce, zatimco rozdilové a pomérové
ukazatele porovnavaji polozky mezi sebou. Rozdilové ukazatele sleduji rozdil mezi
konkrétnimi poloZkami a pomérové ukazatele zase davaji jednotlivé polozky do poméru

mezi sebou (3, s. 31).
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1.1.3.1 Rentabilita

Ukazatele rentability patii k nejpouzivanéj§im ukazatelim pfi tvorbé finan¢ni analyzy,
jelikoz ukazuji, jakého efektu spolecnost vloZzenym kapitdlem dosahla. Ukazatele
rentability tak lze také nazvat jako indikator navratnosti, nebo ziskovosti dané
spoleCnosti a jejiho kapitalu. NejobecnéjSim tvarem rentability je tedy pomér mezi

vynosem a vlozenym kapitalem (3, s. 31).

Rentabilita celkového kapitalu (ROA)

Rentabilita celkového kapitalu nebo také rentabilita aktiv, kterd je Casto oznacovana
pouze zkratkou ROA, uréuje navratnost kapitalu spolecnosti. Udava tedy, kolik majetku
spole¢nost vytvoii ku celkovému majetku spolecnosti. Tento ukazatel nebere v potaz
dan ze zisku diky ¢emuz se d& pouZzit pro porovnavani spolecnosti v riznych zemich,
které maji odlisné danové systémy. Také lze vyuzit pro stanoveni trokové sazby, za
kterou si je spolecnost jesté ochotna vzit uvér a to tak, Ze vysledna rentabilita celkového
kapitalu musi byt vyssi, nez Grokové sazba daného uvéru jinak by to pro spolecnost bylo

nevyhodné (2, s. 84).

EBIT

. . 1.6
Aktiva celkem 100 (1.6)

ROA =

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Rentabilita vlastniho kapitalu je nejdilezitéjSim ukazatelem pro majitele spole¢nosti pro
posouzeni navratnosti své investice, jelikoZz udava, kolik zisku vyprodukoval kapital,
ktery sami do spolecnosti vlozili. Pfi vypoctu je potieba pocitat s polozkou EAT (zisk

po zdanéni), jelikoz dan ze zisku nelze brat, jako soucast zisku majiteld (2, s. 84).

EAT

ROE = .
vlastni kapital

100. (1.7)

Rentabilita trzeb (ROS)
Ukazatel rentability trzeb slouzi pfevazné pii rozhodovani o navySeni vyroby bez
dodatec¢nych investic, jelikoz udava ptinos z tohoto navySeni. V podstaté tento ukazatel

udava, kolik procent ztrzeb je Cisty zisk. Pro vypocet tohoto ukazatele je mozno
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v ¢itateli pouzit EBT, EBIT nebo rozdil inkasa, variabilnich nakladi a nékladii
obchodniho uvéru (2, s. 85).
Pro tucely této bakalaiské prace bude pro vypocet pouzito zisku pied troky a danémi,

tedy polozkou EBIT.

-100. (1.8)

1.1.3.2 Aktivita

Ukazatele aktivity slouZi k zobrazeni efektivity managmentu spolecnosti s nakladanim
s aktivy. Jelikoz aktiva jsou rozdélena do riiznych Grovni, jako naptiklad celkova aktiva,
stala a ob&zna aktiva, je tedy mozné ukazatele aktivity také pocitat na riznych Grovnich.
Zde je potieba dat si pozor, jelikoz pro rizna odvétvi, ve kterych spole¢nost miize
pusobit, jsou jiné doporucené hodnoty téchto ukazatelii. Proto je potieba ukazatele
aktivity spolecnosti vzdy srovndvat ve vztahu k odvétvi, ve kterém spolecnost plisobi.
Tento ukazatel se nejCastéji zaméiuje na pomér jedné tokové a jedné stavové polozky
vykazi. Z tohoto diivodu lze najit ukazatele aktivity nejcastéji ve dvou modelech:

e obratkovost — jednd se o rychlost obratu a urcuj, kolikrat se aktiva obrati za
obdobi dosaZenych trzeb, které byly pouZity pii vypoctu ukazatele (nejcastéji
jeden rok),

e doba obratu — vyjadiuje kolik Casu trva jedna obratka. Nejcastéji se pouZzivaji

dny, ov§em lze zvolit jakoukoliv ¢asovou jednotku (3, s. 33-34).

Obrat celkovych aktiv
Obrat celkovych aktiv udava, kolikrat se celkova aktiva spolec¢nosti obrati v trzbach za
urcité obdobi, jinymi slovy kolikrat dosaZené trzby pievySuji majetek spolecnosti,

a tedy jak se dafi majetek spole¢nosti zhodnotit (2, s. 95).

trzby (1.9)

Obrat celkovych aktiv = olkova aktiva

Na zaklad¢ obratu celkovych aktiv 1ze spocitat ukazatel doby obratu celkovych aktiv.
Pocet dni dané¢ho obdobi (jako u trzeb) se vydéli obratem celkovych aktiv (2, s. 95).
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Doba obratu zasob

Doba obratu zasob udava, kolik dni jsou aktiva vazéna ve formé¢ zasob, jinymi slovy,
kolik dni potrva, nez se veskeré zasoby obrati, tedy spotiebuji a vymeéni. Podobn¢ jako
u obratu celkovych aktiv se vypocita pomoci obratu zasob, kterym se vyd¢€li pocet dni
obdobi. Za pocet dni se Casto stanovuje 365, 360, nebo pocet pracovnich dni (2, s. 95).
Pro potieby této prace byl vzorec upraven, aby nebylo potfeba pocitat obrat zasob

a bylo mozné se rovnou zaméfit na dobu obratu zasob.

zasoby

Doba obratu zasob = ,
triby

365. (1.10)

Cv v

se nedd fict, ze to je presné. Rychly obrat zdsob nemusi znamenat pouze jejich
intenzivni vyuzivani, ale také jejich nedostatek pro zajisténi plynulé vyroby a naplnéni
vyrobnich kapacit. Je tedy potfeba najit jisty kompromis mezi velikosti zasob a jejich
dobou obratu (2, s. 95).

Doba obratu pohledavek

Tento ukazatel sdéluje, jak dlouho se primérné za urCité obdobi majetek spolecnosti
vyskytuje ve formé¢ pohledavek neboli jak dlouho primérné trva spole¢nosti inkasovat
své pohledavky. Vyuziva se pii fizeni pohledavek. Vypocitd se podobné jako doba
obratu zasob z doby obdobi a obratu pohledavek (2, s. 96).

Pro potieby této prace byl vzorec upraven, aby nebylo potieba pocitat obrat pohledavek

a bylo mozné se rovnou zamétit na dobu obratu pohledavek.

ohledavk
POREAAVRY 46k

Doba obratu pohledavek = (1.11)

trzby

Pro spolecnost je nejlepsi, aby tento ukazatel byl co nejnizsi, jelikoz to znamena, Ze
odbératelé brzy plati své pohledavku vuci spole¢nosti. Je ovSem potieba dat si pozor,
aby doba obratu pohledavek nebyla zkreslena polozkou trzeb, kdy by se ukazatel sice

vyrazn¢ snizil, ov§em platebni chovani odbératelii zistalo stejné (2, s. 96).
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Doba obratu zavazki

Jedna se v podstaté o presny opak ukazatele doby obratu pohledavek. Udava, jak dlouho
pramérné spolecnosti trva splacet své kratkodobé zavazky. Vypocita se podobné jako
dobu obratu pohledavek z doby obdobi a obratu zavazka (2, s. 96).

Pro potieby této prace byl vzorec upraven, aby nebylo potieba pocitat obrat zavazki

a bylo mozné se rovnou zaméfit na dobu obratu zavazki.

) . zavazky
Doba obratu zdvazki = ————-

by 305 (1.12)

Na rozdil od doby obratu pohledavek je u doby obratu zavazki pro spole¢nost nejlepsi,
aby byla jeho hodnota co nejvyssi, jinymi slovy, aby spole¢nost méla penize ve svém
drZeni co nejdelsi dobu, nez jimi zaplati své zavazky. Znovu je zde potieba dat si pozor

na mozné zkresleni polozkou trzeb.

1.1.3.3 ZadluZenost

Cizi kapital je levnéjsi nez vlastni kapital, coz mé za nasledek potencial vysSich ziska
pti vyuziti ciziho kapitalu. Na druhou stranu jakykoliv dluh vzdy nese riziko, na zakladé
s ni obchodovat, investora investovat do spolecnosti své penize, nebo banky poskytnout
dané spolecnosti uvér. Ztohoto divodu by si spoleCnost méla hlidat miru své
zadluzenosti, aby to nemélo negativni vliv na jeji vztahy s jiz zminénymi subjekty. Pro
zjisténi zadluZenosti se pouziva nékolik nasledujicich ukazatela (4, s. 37-38).

cizi kapital

0 = : 1.13
Debtratio celkova aktiva ( )

Prvnim ukazatelem zadluzenosti je debt ratio, ktery se také da nazvat jako ukazatel
véfitelského rizika nebo také celkova zadluZenost. Jedna se o pomér ciziho kapitalu
ku celkovym aktiviim a fika, kolik procent majetku spole¢nosti je tvofeno cizimi zdroji.
Pokud tento ukazatel dosahuje vysSich hodnot, neni to véfiteli dobfe pfijimano. Je-li
ovsem rentabilita vys$i nez urokova mira ciziho kapitalu, lze to do jisté miry brat jako

pozitivni. V dnesni dob¢ je Casté vyuzivani kratkodobych cizich zdroja, které jsou méné
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rizikové, nicméné, co se tyce stability firmy, je tento zpisob financovani diskutabilni (1,

s. 58).

vlastni kapital

Equity ratio = (1.14)

celkova aktiva’

Equity ratio znamé téz jako koeficient samofinancovani je pomér vlastniho kapitalu ku

celkovym aktiviim a v podstaté se jedna o pravy opak ukazatele vétitelského rizika. Je

vvvvvv

situaci, ve které se spolec¢nost nachdzi. Podobn¢ jako u ukazatele vétitelského rizika je

dulezita jeho spojitost s rentabilitou (1, s. 58).

cizi kapital

Koeficient zadluzenosti = (1.15)

vlastni kapital

Koeficient zadluZenosti Ize také najit pod nazvy jako je napiiklad mira zadluzenosti
nebo debt to equity ratio. Jeho vyznam je velmi podobny celkové zadluzenosti, jelikoz
oba stoupaji spolu svet§i mirou vyuziti ciziho kapitalu. Jelikoz je koeficient
zadluzenosti pomérem ciziho a vlastniho kapitalu, roste tento ukazatel exponencialné na
rozdil od line4rniho rastu celkové zadluzenosti. Tento ukazatel slouzi jako mira finan¢ni

samostatnosti spole¢nosti (5, S. 64).

EBIT
nakladové Groky’

Ukazatel Urokového kryti = (1.16)

Ukazatel drokového kryti se vyuziva ke kontrole, zdali je pro spole¢nost zadluzeni
unosné. Spocita se jako pomér zisku ku nakladovym urokiim a udéava, kolikanasobné je
zisk vyssi nez uroky. V zahranic¢i se doporucuje, aby byl zisk alespon trikrat vyssi nez
uroky, tedy aby po zaplaceni uroki zbylo jesté dost zisku pro akcionate. V ptipadé, ze
se vyse urokl blizi vysi zisku, nebo ji dokonce pfesahuje, miize to znamenat blizici se

upadek spolecnosti (1, s. 58-59).

EBIT
Maximalni Grokova mira = : 1.17
axumacn urokova mira (vlastni kapital + bankovni Gvéry + obligace) (3.17)
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Maximalni drokova mira se pouziva pro lepsi posouzeni moznosti zadluzeni a jedna
se o pomér zisku ku vlastnimu kapitélu s bankovnimi Givéry a obligacemi. Jeho sila tkvi
V porovnani s rentabilitou celkového kapitalu. Po srovnani ziskame ukazatel podminek

zadluZeni, ktera tika, zdali je pro firmu vhodné se nadale zadluzovat (je-li rentabilita

vvvvv

s. 59).

dluhy __ cizi kapital

(1.18)

D b l, ,dl ho — = .
oba splaceni dluhi EAT + odpisy  provozni CF

Doba splaceni dluhi udava, kolik let by mélo trvat splaceni veSkerych dluht
spole¢nosti za predpokladu neménnych penéznich tokl (pievazné zisku). Vypocita se
jako pomér dluht ku zisku po zdanéni a odpisiim. Doporucuje se, aby se tato hodnota
pohybovala kolem jednoho roku, piicemz v Ceské republice by uréité neméla
presahovat hodnotu tii a pil let, jelikoz vtakovém ptipadé se poskytovatelé

kratkodobych revolvingovych Gvéra zdrahaji je spolecnosti poskytnout (6, s. 21-22).

1.1.3.4 Likvidita

Srovnaji-li se ukazatele likvidity s rozdilovymi ukazateli, lze fici, ze se jedna o velmi
podobny ukazatel s prakticky stejnym ucelem. Oba tyto ukazatele davaji piehled
0 diivéryhodnosti spolecnosti, a to formou informace o jeji schopnosti dostat co svym
zavazkum. Podobn¢ jako u rozdilovych ukazatelt jsou tii ukazatele likvidity, kdy se
jejich presnost méni v zavislosti na pouZzitych aktivech pii jejich vypoctu. Napiiklad
jelikoz mivaji kratkodobé pohledavky riznou bonitu a dobu splatnosti, je obcas potieba

sledovat likviditu o¢isténou o veskeré pohledavky (3, s. 36).

Bézna likvidita

Tento ukazatel obcas byva také nazyvan ukazatelem solventnosti nebo ukazatelem
pracovniho kapitalu. Vychazi z predpokladu, ze ke kryti kratkodobych zavazki a avéri
spolecnosti se nevyuzivaji stala aktiva, ale obézna aktiva. V podstaté¢ udava, kolikrat
ob¢znad aktiva prevySuji kratkodoba pasiva spoleCnosti, a tedy kolikrdt by byla

spolecnost schopna splatit veSkeré své zavazky a uvéry, kdyby veskera sva ob&zna
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aktiva pfeménila na hotovost. Tento ukazatel je Casto vyuzivan kratkodobymi investory,
pfi zvazovani investice (2, S. 76).
obéina aktiva

Béina likvidita = kratkodoba pasiva (1.19)

Zde je potieba brat v potaz, ze u obéznych aktiv Se zapocitava i Casové rozliSeni na
stran¢ aktiv. Stejn¢ tak u kratkodobych pasiv je potieba zapocist 1 Casové rozliSeni na

strang pasiv (2, S. 75).

Pohotova likvidita

Pohotova likvidita je pfisnéj$im ukazatelem nez bézna likvidita, jelikoz z jeho vypoctu
byly odstranény zasoby, které jsou nejméné likvidni polozkou obéznych aktiv, tedy
vyuziva pouze takzvana pohotova aktiva. Zde je potfeba si dat pozor na kratkodobé
pohledavky, aby byly ocistény tézko vymahatelné, nebo nedobytné pohledavky.
Analytici ¢asto doporucuji vytadit vSechny pohledavky, které ptekrocily urcity limit po
dobé splatnosti. Pro véfitele a potencidlni investory je lepsi vyssi hodnota ukazatele,
jelikoz zvySuje duvéryhodnost spole¢nosti a pravdépodobnost, ze se jim penize vrati,
nicméné pro majitele a manazery spolecnosti to tak byt nemusi. Vysok4a hodnota
ukazatele pohotové likvidity mlzZze znamenat, Ze velkd €ast majetku spole¢nosti je
vazéana na obézna aktiva, kterd maji velmi maly, nebo zZadny urok, coZ ma za nasledek

niz$i rentabilitu (2, s. 76-77).

Lo financni majetek + kratkodobé pohledavky
Pohotova likvidita =

kratkodoba pasiva
vy s . , (1.20)
_ obézna aktiva — zasoby

kratkodoba pasiva
Zde je znovu potieba ke kratkodobym pasiviim pficist Casové rozliSeni na strané pasiv.

Doporucenéd hodnota pohotové likvidity je diskutabilni, nicméné urcité by neméla byt

mensi nez 1,0 (2, s. 76-77).
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Okamzita likvidita

Okamzita likvidita, kterou lze také najit pod nazvy penézni likvidita nebo hotovostni
likvidita, je nejptisnéjsi ukazatel likvidity, ktery se v této praci bude vyuzivat. Citatel
vypoctu, ktery se tyka aktiv, je o¢istén o vSechna aktiva az na ty nejlikvidnéjsi, kterymi
je finan¢ni majetek. Doporucena hodnota této likvidity stanovena neni, ovSem da se ficl,

ze z externiho hlediska je lepsi vyssi hodnota ukazatele (2, S. 77).

Okamsits likvidita = financni majetek 101
LA VL = S ratkodoba pasiva’ (1.21)

1.1.3.5 Ekonomicka pfidana hodnota (EVA)

Metoda ekonomické pridané hodnoty byla zpracovana v roce 1991 Americ¢any Steward
a Stern a slouzi k mezi ucetnim a ekonomickym ziskem. Je to z toho divodu, ze na
rozdil od Gcetniho zisku, bere ekonomicky zisk v tivahy i naklady na kapital, tedy je-li
vyhodné&jsi financovat svou ¢innost spiSe cizim kapitalem a vlastni kapital investovat
jinde, nebo naopak. Aby bylo mozné spocitat ukazatel EVA, je tfeba si nejdiive spocitat
priamérné vazené naklady kapitalu (WACC) (7, s. 68).

WACC = rE-E+D+rD EZD' (1.22)
kde:
E (Equity) je hodnota vlastniho kapitalu,
D (Debt) je hodnota ciziho kapitalu,
re jsou naklady na vlastni kapital,
rp jsou naklady na cizi kapital (7, s. 68).
EVA = NOPAT — C - WACC, (1.23)

kde:
NOPAT je zisk z operacni ¢innosti podniku po zdanéni,

C je kapital vazany v aktivech slouzici k provozni ¢innosti podniku (7, S. 68).
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Tabulka 1: Vyznam vyslednych hodnot ukazatele EVA (Zpracovano dle 4, s.68)

pro EVA<O0 spole¢nost tvoii nizsi hodnotu, nez je pokryti nakladti a odmén investort

zisk spoleCnosti pfesné pokryl ndklady a odmény investord a
proEVA=0 .

nevyprodukoval zddnou dalsi ptidanou hodnotu

spole¢nost vytvorila dostate¢nou hodnotu na pokryti néklad a odmén
pro EVA<O0

investord a zaroven vyprodukovala majiteli pfidanou hodnotu

1.1.4 Soustavy ukazatelu

Soustavy ukazatell 1ze najit také pod nazvy analytické systémy nebo modely finanéni
analyzy. Tyto soustavy ukazateli vznikly jako snaha vykompenzovat slabé stranky
jednotlivych ukazatel, které se pfili§ izce zamétuji na urcity usek ¢innosti spole¢nosti,
coz ma za nasledek snizeni jejich vypovidajici hodnoty (5, s. 81).

Mezi soustavami ukazatelti, modely, které obsahuji mensi mnozstvi ukazatelti, maji
mensi vypovidajici hodnotu nez ty, které obsahuji hodné ukazatelt (jako naptiklad 20
az tieba 200). VEtsi mnozstvi ukazateli v modelu ovsem nemusi byt vzdy ku prospéchu,
jelikoz to mize mit za nésledek neptehlednost, a tedy zhorSenou orientaci v soustave.
Mimo jiné existuji i modely, jejichZ vystupem je pouze jediné ¢islo (5, s. 81)

Soustavy ukazateltt miizeme rozdélit nasledovné:

1. Soustavy hierarchicky usporadanych ukazateli — tyto ukazatele maji mezi
sebou matematickou provazanost. NejcastéjSim piikladem jsou pyramidové
soustavy ukazatell, kde Spi¢ka pyramidy pfedstavuje jeden zvoleny ukazatel,
pfiCemz v kazdé dal§i urovni pyramidy dochéazi k podrobnéjS$imu rozkladu
daného ukazatele. Nejcastéjsim pyramidovym rozkladem je Du Pont rozklad (1,
s. 70-71).

2. Utelové vybéry ukazateli — cilem je sestavit modely z ukazatel tak, aby bylo
mozné kvalitné¢ zhodnotit finan¢ni situaci, ve které se spolecnost nachédzi a do
jisté miry 1 ptredpoveédét jeji dalsi vyvoj. Pii jejich sestavovani se vyuziva
komparativné-analytickych nebo matematicko-statistickych metod. Ugelové

vybéry ukazatell mizeme dale rozdé¢lit na:
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¢ Bonitni (diagnostické) modely — misto jednotlivych ukazatelti vyuziva
jeden synteticky ukazatel pro analyzu finanéni situace spole¢nosti (5, S.
81).

¢ Soustava bilan¢nich analyz podle Rudolfa Douchy,
e Tamariho model,

e Kralicktv Quicktest,

e Modifikovany Quicktest (1, s. 71).

e Bankrotni (predikéni) modely — odpovidaji na otdzku financniho
ohrozeni spole¢nosti a slouzi jako takovy systém vcasného varovani,
m¢ela-li by spolecnost na zédkladé svého aktualniho hospodatreni v brzké
dob¢ zbankrotovat (5, s. 81).

e Altmanovo Z-skore,
e Taffleriv model,

e Model ,,IN“ Index duvéryhodnosti (1, s. 71).

V této bakalatské praci bude vyuzito pouze vybranych bankrotni modelt, a to konkrétné

Altmanovo Z-skoére a model ,,IN“ Index duveéryhodnosti.

1.1.4.1 Altmanovo Z-skoére

Altmanovo Z-skore je typickym piikladem souhrnného indexu hodnoceni. Je mozné jej
také najit pod ndzvy ,,Altmaniv index finan¢niho zdravi podniku® nebo ,,Altmantv
model.“ Tento model je v Ceské republice velmi oblibeny mimo jiné také kvili
jednoduchosti jeho vypoctu, ktery spociva v souctu hodnot péti béznych pomérovych
ukazatelti, pricemz kazdému ukazateli je stanovena rizna vaha. Altmaniv model ma
rizné varianty sohledem na to, zdali se jednd o spolecnost, kterd je vetejné
obchodovatelna na burze, ¢i nikoliv. Rozdil mezi obéma variantami spocivd pouze ve
vysi vah pritfazenych k jednotlivym ukazatelim a interpretaci naslednych vysledku (1, s.
73).

Z;=0717-A+0,847-B + 3,107-C+0,420-D + 0,998 E, (1.24)

kde:

A = Cisty pracovni kapital/celkova aktiva,
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B = nerozdéleny zisk/celkova aktiva,

C = zisk pted zdanénim a troky/celkova aktiva,
D = zakladni kapital/celkové dluhy,

E = celkovy obrat/celkova aktiva (5, s. 110).

Tabulka 2: Vyznam vyslednych hodnot Altmanova Z-skére (Zpracovano dle 7, 5.110)

Pokud Z>2,9 | lze piedvidat uspokojivou finan¢ni situaci

12<7<29 »seda zona* nevyhranénych vysledki

Z<12 spole¢nosti je ohrozena vaznymi finan¢nimi problémy

1.14.2 Index diivéryhodnosti ,,JIN99“

Index duvéryhodnosti je spolecné dilo manzeld Neumaierovych a jeho cilem je
vyhodnotit finan¢ni situaci ¢eskych spolecnosti vyskytujicich se v ¢eském prostredi.
Vznikl na ziklad¢ analyzy 24 matematicko-statistickych modeld a z praktickych
zkuSenosti analyz vice nez tisice Ceskych spolecnosti. Podobné jako u Altmanova
modelu jeho vypocet spofivd v souctu nékolika ukazateld, pificemz kazdy ma
piifazenou patii¢nou vahu (1, s. 74).

Manzelé Neumaierovi vytvorili dohromady ¢tyfi indexy diveéryhodnosti. Index IN99 se

na problematiku diva z pohledu majitele a zhodnocuje finan¢ni vykonnost spole¢nosti
(5, s. 111).

IN99 = —0,017- A+ 4,573-C + 0,481 -D + 0,015 - E, (1.25)
kde:
A = aktiva/cizi kapital,
C = EBIT/celkova aktiva,
D = celkové vynosy/celkova aktiva,

E = ob&zna aktiva/kratkodobé zavazky a uvéry (5, s. 111).
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Tabulka 3: Vyznam vyslednych hodnot Indexu ,,IN99% (Zpracovano dle 7, 5.112)

Pokud IN >2,07 | spole¢nost dosahuje kladné hodnoty ekonomického zisku

1,42 <IN <2,07 | situace neni jednoznac¢na, ale spolecnost spise tvori hodnotu

1,089 <IN < 1,42 | nerozhodna situace, spolecnost ma ptednosti, ale i vyraznéjsi problémy

0,684 <IN < 1,089 | spolecnosti spise netvoii hodnotu

IN <0,684 spoleénost ma zapornou hodnotu ekonomického zisku (ni¢i hodnotu)

1.2 Statisticka teorie

, Bez nadsazky je mozné tvrdit, Ze v soucasnosti jiz neexistuje védni obor, ktery by
nepracoval s hromadnymi daty a nevyuzival k jejich vvhodnocovani statistické metody.
Mezi obory, které zcela béiné a prirozené aplikuji tyto metod, patii medicina, fyzika,
biologie a dalsi prirodni i technické discipliny. Velmi vyznamné misto zaujima statistika
ve sfére analyzy socidlnéekonomickych jewvii. Jeji uplatnéni v hospodadrské oblasti je
dnes dokonce tak rozsahlé, Ze se setkame s Fadou specidalnich disciplin a partii
statistiky, které se postupem doby vytvorili pravé na zaklade potieb ekonomické teorie

apraxe* (8, s. 12).

Pro ziskani vice informaci z ekonomickych ukazateld budou analyzovany pomoci
regresni analyzy a ¢asovych fad. Diky tomu bude ziskan lepsi ptehled o jejich vyvoji

v minulosti a potazmo bude dosazeno i ¢aste¢ného odhadu jejich vyvoje v budoucnosti.

1.2.1 Regresni analyza

Regresni analyzu se vyuziva v ptipad¢, je-li vicero proménnych a potieba zjistit, jaka je
mezi nimi zavislost. Diky regresni analyze tedy lze objevit spojitost mezi proménnymi,
které se jinak zdaji zcela nesouvislé, ¢ehoz se v ekonomické oblasti vyuziva velice
casto. Klasickym ptikladem vyuZziti regresni analyzy v praxi je odhad primérné
spotieby domécnosti s riznym piijmem, poctem osob, déti apod. Pokud se analyzuji
proménné v ¢ase po sob¢ jdoucich obdobi, bude se regresni analyza tykat ¢asovych tad
(9, s. 44-45).
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Existuje vicero regresnich funkci, pfiCemz tato prace se zaméii hlavné na regresni

funkce, které jsou linearni. Mezi tyto funkce patfi:

e piimkova regrese: n(x;) = Bo + B1x,

e parabolicka regrese: n(x;) = Bo + B1x + Box?,

e polynomicka regrese p-tého stupné: n(x;) = Bo + P1x + -+ BpxP,
e hyperbolicka regrese: n(x;) = Bo + %,

e hyperbolicka regrese p-t€¢ho stupné: n(x;) = Bo+ % + -+ 5—5,

e logaritmicka regrese: n(x;) = By + By logx,

e exponencialni regrese prvniho stupné: n(x;) = BoPi (8,s.185).

Pro potfeby této prace a analyzy vybranych ekonomickych ukazateli byly vybrany

funkce piimkové regrese, polynomické regrese p-tého stupné a logaritmické regrese.

1.2.1.1 Regresni piimka
Regresni primka, téZ zndma jako piimkova regrese, je povazovana za nejjednodussi
a nejpouzivangjsi typ regresni funkce, nese oznafeni n(x) a je vyjadifena nasledujici

ptimkou (10, s. 80).

n(x) = Bo + P1x. (1.26)

Pro vypoéet nahodné veli¢iny Y tedy se pouZije soudet regresni funkce a $umu ei. Sum
vyjadiuje rozdil mezi vypocitanou hodnotou ndhodné veli¢iny Y a realn€ sledovanou

hodnotou této veli¢iny oznacenou jako yi (10, s. 80).

Yi=n(x)+e = fo+pix+e;. 1.27)
Nyni po obdrzeni obecné verze funkce pro vypocet nahodné veli¢iny, je mozné se
zam¢fit na samotny vypocet. Aby toto bylo umoznéno, je potieba si nejprve vyjadiit

koeficienty Po a B1. Tyto odhady koeficientl se oznaci jako bo a b1 a nasledné se pouzije

metoda nejmensich c¢tverci K jejich urceni. Tato metoda ur¢i hodnoty odhadu
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koeficientl bo a b1, které jsou nejblizsi mozné hodnotam koeficientl Po a f1. K tomu se

vyuzije nasledujici funkce S(bo,b1) (10, s. 80).

S(bib) = ) i = by = byx)?. (1.28)
i=1

Nasledné se vypocita zfunkce S(bo,b1) prvni parcialni derivace podle koeficientt
bo a b1, natez se tyto parcidlni derivace polozi rovno 0. Po jejich upravé vzniknou
nasledujici linearni rovnice, ze kterych poté pomoci feSeni linearni soustavy rovnic je

mozné vyjadfit oba odhadnuté koeficienty bo a by (10, s. 80-81).

n n
n-b0+2xi-b1 :Z}’ir
i=1 i=1

n - : (1.29)
zxi'bo‘l'zxiz'bl:in'yi'
=1 i=1 i=1
nx;y; — nxy
bl — Zl—l l:)zll y bO — }—, _ bzf (130)

n _my2 ’
o xf —nx

Po ziskani vzorcti pro vypocet odhadnutych koeficientii bo a b1 se musi jesté urcit
vzorce pro vypocet vybérového priméru pozorovanych hodnot xi a i, které jsou pro
vypocet vybérovych priméri X a y nezbytné. Jedna se o sumy pozorované¢ hodnoty

pod¢lené jejich poétem (10, s. 81).

n n

Z Xi, Y= Z Yi- (1.31)

i=1 i=1

Sl
Sir

X =

JelikoZ uZz je znam zptlsob, jak urcit odhadnuté koeficienty, 1ze konecné ptejit k samotné
funkci regresni pfimky. ProtoZe je pfi jejim vypoctu vyuzito odhadnutych hodnot
koeficientt, je i tato funkce nazyvana jako odhad regresni ptimky s oznacenim 7j(x)
(10, s. 81).

7(x) = by + by x. (1.32)
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1.2.1.2 Polynomicka regrese p-tého stupné

Polynomicka regrese p-t¢ho stupné je po regresni piimce dal$i z funkci regresni
analyzy. Podobn¢ jako regresni piimka, je i polynomicka regrese p-tého stupné velmi
Casto pouzivana pii tvorbé ekonomickych analyz. Postup vypoctu je velmi podobny

jako u regresni pfimky. Budeme vychazet z jejiho vzorce (8, s. 194).
n(x) = Bo + Prx + Box* + - + BpxP. (1.33)

Podobné jako v piedchazejicim ptipadé se bude vychazet z metody nejmensich ¢tverct,
kdy se pomoci prvnich derivaci a nasledné tpravy rovnic dostane Kk nasledujicim

rovnicim (8, s. 194).

Zyi =nb0+blzxi+---+bp2xlp,
Zyixi = bOin +blzxi2 +--~+bp2xlp+1, (1.34)
Zyixip =bOlep+blzxip+1+---+bp2xi2p.

Nasledné se z téchto rovnic pfi vyuziti maticové struktury vyjadii odhadnuté parametry
bo az bp. Nyni, kdyz uz jsou vyjadieny odhadnuté parametry bo a bp, dosadi se do
puvodni funkce misto parametrd fo az Bp, nacez vyjde odhadnuta funkce polynomické

regrese (8, s. 194).

f1(x) = by + byx + byx* + -+ + byx?. (1.35)

1.2.1.3 Logaritmicka regrese

Logaritmicka regrese je stejné¢ jako pfimkova regrese a polynomicka regrese p-tého
stupné dal$i z linearnich funkci regresni analyzy. Pro jeji logaritmicky tvar je velmi
uzitecna pii ekonomickych analyzéach, jelikoZz lepé vyrovnava hodnoty, které zpocatku
prudce stoupaji, ¢i klesaji, nacez se sklon téchto funkci zmiriiuje. Pro vypocet
logaritmické funkce postupuje podobné jako u piedchozich dvou funkci a zacne se

rovnici samotné funkce (8, s. 197).
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n(x;) = Bo + Brlogx;. (1.36)
Podobné jako u pfimkové regrese a polynomické regrese p-tého stupné se vyuzije

metody nejmensich Ctvercd, na zakladé které se dostane Kk nasledujicim normalnim

rovnicim (8, s. 197-198).

Zyi =nby + by z log x;,
Zyi logx; = b, z logx; + by Z log?x;.

Z téchto rovnic se nasledné¢ vyjadii odhadnuté parametry bo a bi, které se dosadi do

(1.37)

puvodni rovnice logaritmické regrese misto parametra o a B1. Takto se ziska odhadnuta

rovnice logaritmické regresni funkce regresni analyzy n(x) (8, s. 197-198).

n(x;) = by + by logx;. (1.38)

1.2.1.4 Index determinace
Je-li zapotiebi ovéfit si spravnost zvolené regresni funkce, je mozné spocitat index

determinace oznaceny I° (10, s. 102).

_ Yin (i — fi1)?

12 - 1 -
Y (i — )2

(1.39)

Index determinace nabyva hodnot v intervalu <0, 1> a urcuje piesnost zvolené regresni
funkce. Blizi-li se jeho hodnota k jedné, znamena to, ze byla zvolena spravna regresni
funkce. Naopak blizi-li se jeho hodnota k nule, znamena to, ze byla zvolena $patna
regresni funkce a je zapotiebi zvolit jinou. Jinymi slovy, vynasobi-li se hodnota indexu
determinace stem, ziska se informace, kolik procent pozorovanych hodnot yi, odpovida
vypocitanym hodnotam Yi pomoci regresni funkce, tedy ur¢i vhodnost pouzité regresni

funkce (10, s. 102-103).
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1.2.2 Casové iady
Casové fady se v ekonomice vyuzivaji velice asto. Vétsina ekonomickych informaci
jak na poli spolecnosti, tak na poli hospodafstvi, se zaznamenavaji jakozto
chronologicky uspofadané udaje. Jinymi slovy zaznamenavaji se V podobé Casovych
fad. Hlavni charakteristikou Casové fady je jeji posloupnost vécné a prostorove
srovnatelnych pozorovani sefazenych z hlediska ¢asu (9, s. 89).
Casové fady je mozné rozdélit do nékolika skupin podle toho, jak je potieba vyjadiit
rozdily ve sledovanych ukazatelich. Dé¢li se tedy podle nasledujicich kritérii:
e podle rozhodného ¢asového hlediska na asové tady:
o intervalové,
o okamzikové,
e podle periodicity, s jakou jsou tdaje sledovany, na ¢asové fady:
o dlouhodobé (ro¢ni),
o kratkodobé (kratsi nez rok),
e podle druhu sledovanych ukazatelli na ¢asové fady:
O primarni,
o sekundarni,
e podle toho, v ¢em jsou Gdaje zaznamenany, na ¢asové fady:
o naturdlni (v naturdlnich jednotkéch),

o penézni (8, s. 246).

Jakozto zaklad pro praci s Casovymi fadami bude potieba spocitat primér pozorovanych
udaji. Zde se bude lisit zpusob vypoctu v zavislosti na tom, zdali jde o intervalovou
Casovou fadu, nebo o okamzikovou casovou fadu. Pocita-li se pramér intervalové
Casové tady, pouzije se stejny vzorec jako u vybérového priméru, tedy spocita se

aritmeticky pramér pozorovanych tdaji a vysledek se oznaci y (10, s. 117).

n

Z Yi- (1.40)

i=1

S

3_/:

Primér okamzikové cCasové fady je rovnéz oznaCen Y, ovSem nazyva Se

chronologickym  primérem. Maji-li vSechny casové intervaly jednotlivych

33



pozorovanych udaji rovny stejné hodnoty, tedy jsou-li vSechny tdaje pozorovany se
stejnymi Casovymi rozestupy, nazyva Se nevazeny chronologicky primér a k jeho

vypoctu se pouzije nasledujici vzorec (10, s. 117).

(1.41)

<A
II

Tl
y_ z P
2 2

i=2

Nyni po vysvétleni, jak spocitat priméry intervalovych a okamzikovych ¢asovych fad,
je potieba se zaméfit na samotné jejich charakteristiky. Prvni diference, kterou Ize také
nazvat absolutni prirdstky, jsou nejjednodussi charakteristikou popisujici vyvoj ¢asové
fady. Oznacuje se jako ;d;(y) a jeji vypocet spociva v odecéteni dvou po sobé jdoucich
udajii. Prvni diference doslova tikd, o kolik se zménila pozorovand hodnota oproti jeji
hodnoté v piedchazejicim obdobi. K jejimu vypocétu se pouzije nasledujiciho vzorce
(10, s. 119).

1di¥) = yi—yi1, =230 (1.42)

Ze samotnych prvnich diferenci lze zjistit dal$i charakteristiku, kterou je pramér

prvnich diferenci. Zna¢i se ,d,(y) a udava, o kolik se prumérné méni hodnota
pozorovanych Udajl, ptfi kazdém pozorovanim (samoziejmé pii stejnych casovych

rozestupech). Pro jeho vypocet se pouzije nasledujici vzorec (10, s. 119).

(1.43)

1d(y) = 1211(}’)_

Jako tieti charakteristikou ¢asovych fad, které bude Vv této praci vyuzito, je koeficient
rustu. Tato charakteristika je velmi podobnéd prvnim diferencim jen s tim rozdilem, ze
misto rozdilu dvou po sob& jdoucich pozorovanych hodnot se jednd o jejich pomér.
Rika, kolikrat se uréitd pozorovana hodnota daného obdobi zvysila ku pozorované

hodnoté predchoziho obdobi. Koeficient ristu ma znaceni k;(y) (10, s. 119).
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kl(y) = i ) i = 2:3: N (144)

i-1

Podobné jako u prvnich diferenci i u koeficientu rtstu se bude pocitat jeho primer,
ktery bude &tvrtou charakteristikou ¢asovych fad. Znac¢i se k(y) a udava, kolikrat se

prumérné zméni pozorovana hodnota za jeden ¢asovy interval (10, s. 119).

(1.45)
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2 ANALYZA SOUCASNE SITUACE

Tato Cast bakalafské prace se bude tykat hlavné spolecnosti a zhodnoceni stavu, ve
kterém se nachazi. Nejprve bude kratce predstavena samotna spolecnost, jejiz stavajici
situaci si tato prace stanovuje za cil vylepsit a budou uvedeny jeji zakladni informace.
Nasledné budou spocitany ekonomické ukazatele za poslednich osm let a u vybranych
ukazateli zpracovdna analyzu pii vyuziti statistickych metod. Pro vypocet
ekonomickych ukazatell budou vyuzity vetejné dostupné vykazy spolecnosti, které 1ze

najit ve zkracené podob¢ v piilohach.

2.1 Predstaveni spole¢nosti

Spolec¢nost, ktera byla vybrana pro potieby této bakalaiské prace nese nazev PATRIA
Kobyli, a.s. Samotnd PATRIA Kobyli, a.s. byla zalozena v roce 1998, nicmén¢ své
koteny datuje az do roku 1950, kdy bylo zaloZeno MenSinové druzstvo Kobyli.
Spolecnost se primarné¢ zaméfuje na zemédélskou Cinnost, avsak v pribéhu let ptibyly
také razné doplikové Cinnosti, jako je naptiklad vyroba krmnych smési a pridruzené

¢innosti, jako je napiiklad plastova vyroba (11).

Nazev: PATRIA Kobyli, a.s.

Datum vzniku a zapisu:  23. ¢ervna 1998

Pravni forma: Akciova spole¢nost

IC: 25532359

DIC: CZ25532359

Sidlo: Kobyli 716, 691 10 Kobyli

Webové stranky: www.patriakobyli.cz

Zakladni kapital: 110 414 000,-K¢

Zpusob jednani: Jménem spoleCnosti jednd predstavenstvo jako jeji

statutarni organ. Spole¢nost zastupuji a za ni podepisuji nejméné dva Clenové

predstavenstva spole¢né.
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Piedmét podnikani:

hostinska ¢innost,

zednictvi,

vodoinstalatérstvi,

opravy silni¢nich vozidel,

feznictvi a uzenarstvi,

obrabécstvi,

vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptilohach 1 az 3 zivnostenského zakona,
truhléfstvi, podlaharstvi,

opravy ostatnich dopravnich prosttedku a stroju,

zdmecnictvi, nastrojarstvi,

¢innost ucetnich poradcii, vedeni tcetnictvi, danové poradenstvi,

zemédélska vyroba,

poskytovani sluzeb v oblasti bezpecnosti a ochrany zdravi pfi praci,

poskytovani nebo zprostiedkovani spotiebitelského véru,

prodej kvasného lihu, konzumniho lihu a lihovin,

silnicni motorovd doprava — ndkladni provozovand vozidly nebo jizdnimi
soupravami o nejveétsi povolené hmotnosti presahujici 3,5 tuny, jsou-li urceny
K ptepravé zvifat nebo véci, - nakladni provozovana vozidly, nebo jizdnimi
Soupravami o nejvetsi o nejvetsi povolené hmotnosti nepresahujici 3,5 tuny,

jsou-li uréeny k piepravé zvifat nebo véci (12).

2.2 Vysledky analyzy jednotlivych ukazateli

V této Casti prace budou zobrazeny samotné vysledky analyzy. Nejprve se prace zamé&ii

na trzby, naklady a zisk. Nasledné se piesune K jednotlivym ukazatelim, pficemz za¢ne

s absolutnimi ukazateli, bude pokracovat pies rozdilové a pomérové ukazatele az

k samotnym soustavam ukazateld.
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221 Zisk

Hlavnim zajmem kazdé spolecnosti je generovat zisk. At uz je to jejim hlavnim cilem,
nebo se snazi docilit jakékoliv vize, musi byt spolecnost udrzitelnd, aby mohla
fungovat. To nejde jinak, nez aby produkovala zisk, nebo pfinejmensim neprodukovala
ztratu. Nez se tedy prace dostane k samotnym vysledkiim ekonomickych ukazatell
finan¢ni analyzy, zaméfi se nejdiive na nejzékladnéj$i ukazatel stavajiciho stavu
spolecnosti, kterym je zisk. Mimo samotny zisk zde budou feSeny také vynosy

a naklady, ze kterych zisk vychazi.

Tabulka 4: Vybrané polozky z vykaza v letech 2008-2017 v tis. K& (Zdroj: Vlastni zpracovani dle
vyro¢nich zprav 2008-2017 spole¢nosti PATRIA Kobyli, a.s.)

obdobi Vynosy Naklady Zisk po zdanéni
2008 1 200667 195761 4906
2009 2 190782 178279 12503
2010 3 173582 170193 3389
2011 4 202453 194269 8184
2012 5 185485 182979 2506
2013 6 185011 178408 6603
2014 7 202498 196839 5659
2015 8 181064 174944 6120
2016 9 168384 165385 2999
2017 10 164312 159206 5106

2.2.1.1 Aplikace statistickych metod na zisk
Pro lepsi pochopeni vyvoje zisku, vynosti a nakladi ve sledovaném obdobi slouzi
statistické metody. Nejprve se zisk analyzuje pomoci ¢asovych fad v, nacez se bude

pokracovat regresni analyzou.
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Tabulka 5: Vyvoj zisku v letech 2008-2017 (Zdroj: Vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprav 2008-2017
spole¢nosti PATRIA Kobyli, a.s.)

obdobi Zisk 1di(y) ki(y)
2008 1 4906 - -
2009 2 12503 7597 2,549
2010 3 3389 -9114 0,271
2011 4 8184 4795 2,415
2012 5 2506 -5678 0,306
2013 6 6603 4097 2,635
2014 7 5659 -944 0,857
2015 8 6120 461 1,081
2016 9 2999 -3121 0,490
2017 10 5106 2107 1,703

Po zhlédnuti hodnot zisku v tabulce, lze ftici, ze v prib&hu let maji spiSe klesajici
charakter. Na prvnich diferencich a koeficientu rstu je mozno vidét, Ze hodnoty zisku
maji oscilujici charakter, kdy v lichych obdobich (sudych letech) je =zisk vzdy
nékolikandsobné¢ nizs§i nez v obdobich sudych. Prirtstky prvnich diferenci jsou
Vv lichych letech ovSem niz§i nez jejich ubytky, tedy dlouhodobé se zisk spole¢nosti
pomalu snizuje. Nyni se pomoci regresni analyzy lze podivat na vyvoj v poslednich
10 letech a u¢init moznou prognézu na budouci dva roky. JelikoZ jsou hodnoty zisku
z vykazi pfili§ rozmanité, neni mozné udélat regresni analyzu tohoto ukazatele
s uspokojivym indexem determinace. Z tohoto divodu se nebude analyzovat pomoci
regresni analyzy zisk, nybrz vynosy a naklady, u kterych je jiz index determinace

a jejich potencial prognozy budouciho vyvoje pomoci regresni funkce uspokojivy.

Tabulka 6: Vypocet polynomické regrese 2. fadu pro vynosy (Zdroj: Vlastni zpracovani dle vyro¢nich
zprav 2008-2017 spole¢nosti PATRIA Kobyli, a.s.)

x y bo b1 b2 1(x)

188381,050+3261,330-x-
542,716-x?

5,5 185423,8 |188381,050 | 3261,330 | -542,716
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Tabulka 7: Vypoéet polynomické regrese 3. Fadu pro naklady (Zdroj: Vlastni zpracovani dle
vyroénich zprav 2008-2017 spole¢nosti PATRIA Kobyli, a.s.)

x y bo b1 b2 17(x)
55 | 1796263 | 180465017 | 3742,025 | -556,360 | 1o0402.017+3742,025%-
556,360-X

Jak funkce nakladii, tak vynosi nabyvaji klesajiciho charakteru, nicméné
Z dlouhodobého hlediska klesaji vynosy o néco rychleji nez ndaklady, coz mé za
nasledek pomalu se snizujici zisk. Index determinace pro regresni funkci vynosu je
roven 0,438, zatimco u funkce vyrovnavajici naklady je index roven 0,416. V roce 2017
byly vynosy 164 312 tis. K¢. Dle pouzité regresni funkce to ma byt 166 722,755 tis. K¢.
Vynosy by mély déle klesat, pticemz v roce 2018 by meély byt 158 587,050 tis. K&
avroce 2019 dokonce 149 365,914 tis. K¢ Na druhou stranu naklady v roce 2017
dosahovaly 159 206 tis. K¢, pti¢emz jejich hodnota dle regresni funkce méla byt
162 249,282 tis. K¢. Déle by jejich hodnota méla na zaklad¢€ regresni funkce klesnout na
154 307,750 tis. K¢ v roce 2018 a 145 253,496 tis. K¢ v roce 2019. Pievedou-li se tyto
hodnoty na zisk, tak v roce 2018 by mél dosahnout 4 279,300 tis K¢ a v roce 2019 to
bude 4 112,415 tis. K¢&. Pro lepsi ptedstavu lze nahlédnout do grafu vyvoje vynosi

a nékladu vcetné jejich regresnich funkei.
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Graf 1: Vyrovnani vynosi pomoci polynomické regrese 2. stupné (Zdroj: Vlastni zpracovani dle
vyro¢nich zprav 2008-2017 spole¢nosti PATRIA Kobyli, a.s.)
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Graf 2: Vyrovnani nakladi pomoci polynomické regrese 2. stupné (Zdroj: Vlastni zpracovani dle
vyro¢nich zprav 2008-2017 spole¢nosti PATRIA Kobyli, a.s.)

2.2.2 Absolutni (stavové) ukazatele

Absolutni ukazatele je mozné také najit pod pojmem stavové ukazatele. Mezi absolutni
ukazatele se fadi horizontalni analyza a vertikalni analyza. Tyto dvé analyzy pracuji
s jednotlivymi vykazy a davaji lepsi nahled na jednotlivé polozky z vykazi, a to at’ uz
jejich slozeni v jednotlivych letech, nebo jejich zménu. V této ¢asti bude vyhodnocena
horizontalni a vertikalni analyza rozvahy, pii¢emz pro lepsi piechlednost budou aktiva

a pasiva hodnocena oddéleng.

2.2.2.1 Horizontalni analyza aktiv

Horizontalni analyza udava procentudlni zménu polozky vykazu vzdy ku pfedchozimu
roku. Do této analyzy tedy lze zahrnout v§echny polozky rozvahy, nicméné V této praci
Témi jsou celkova aktiva a jejich rozdéleni na stala aktiva, ob&ézna aktiva a Casové
rozliSeni. Z ob&éznych aktiv byli dale vybrany zasoby, kratkodobé pohledavky a penézni
prostiedky.
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Tabulka 8: Horizontalni analyza aktiv v % (Zdroj: Vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprav 2008-2017
spole¢nosti PATRIA Kobyli, a.s.)

Aktiva Sta'!lé Obé.iné Zasoby Krétkoslobé Pen?ini éas-?vé’

celkem | aktiva | aktiva pohledavky | prostiedky | rozliSeni
2009 | 2,284 | 4,920 | -1,620 | -4,142 -21,125 49,857 | -29,143
2010 | -7,908 | -7,867 | -7,885 | 2,078 -14,489 -24,732 | -42,339
2011 | 1,192 | -4,133 | 9,552 | 11,983 54,981 -56,792 | 146,853
2012 | 3,865 | 3,622 | 3,907 | 9,836 -12,017 29,289 84,419
2013 | -0,883 | -5,151 | 5,115 | 11,104 -6,430 -4,733 1,843
2014 | 5,075 | 6,867 | 2,643 | -0,990 21,782 -25,378 | 28,658
2015 | 3,223 | 4,834 | 1,581 | -3,766 22,532 -46,295 | -57,679
2016 | 0,976 | 3,115 | -2,214 | 4,800 -11,401 -33,293 | 80,886
2017 | -0,207 | 2,548 | -4,192 | -2,258 -9,006 7,671 2,297

V tabulce s vysledky horizontalni analyzy si lze povSimnout hned nékolika véci. Prvni
jsou samotna celkova aktiva, ktera sice v roce 2010 Kklesla o 7,908 %, coz je celkem
vysoké ¢islo, jelikoz primérna zména celkovych aktiv je 2,8 %. Jinak se da konstatovat,
ze celkova aktiva spiSe pomalu stoupaji. Stald aktiva se zpocatku spiSe snizovala, avSak
nyni se posledni Ctyii roky zvysuji, 1 kdyZ ¢im dal tim méné. Naopak obéZna aktiva se
prvni dva roky sniZila, nasledné se Sest let neustdle zvySovala a nyni posledni dva roky
zase klesaji. Hlavni pozornost by se méla vénovat zasobam, které v prubéhu let sice
kolisaji, nicmén¢ dlouhodobé se spiSe zvySuji a penéznim prostredkiim, které zase
prudce klesaji. Céast pozornosti by se také méla vénovat kratkodobym zavazkiim, které
z roku na rok kolisaji v fadu desitek procent a ¢asovému rozliSeni, jehoz kolisani se
pohybuje dokonce kolem sta procent. Pro lepsi ptehled se lze podivat na vysledek

horizontalni analyzy aktiv v grafu.
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Graf 3: Horizontalni analyza aktiv v % (Zdroj: Vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprav 2008-2017
spole¢nosti PATRIA Kobyli, a.s.)

2.2.2.2 Horizontalni analyza pasiv

Podobné¢ jako u horizontdlni analyzy aktiv by se 1 zde daly analyzovat vSechny polozky

rozvahy, nicméné pro potieby této prace byly vybrany celkova pasiva a jejich rozdéleni

na vlastni kapital, cizi zdroje a ¢asové rozliSeni. Z vlastniho kapitdlu a cizich zdroja

byly do analyzy dale pfidany nejzajimavéjsi polozky, kterymi jsou vysledek

hospodateni béZzného ticetniho obdobi a kratkodobé zavazky.

Tabulka 9: Horizontalni analyza pasiv v % (Zdroj: Vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprav 2008-2017
spole¢nosti PATRIA Kobyli, a.s.)

VH
Pasiva | Vlastni | béného | Cizi |Kratkodobé| Casové
celkem kapital | ucetniho | zdroje zavazky rozliSeni
obdobi

2009 2,273 6,299 154,851 -6,962 -16,268 -100,000
2010 -7,908 0,840 -72,895 -30,838 -42,802 -
2011 1,192 6,258 141,487 | -18,164 -11,771 -
2012 3,865 0,849 -69,379 18,832 7,294 -
2013 -0,883 2,476 163,488 | -15,027 1,985 -
2014 5,075 2,100 -14,297 20,178 3,461 -
2015 3,223 -1,564 8,146 23,875 -18,523 -
2016 0,976 0,162 -50,997 3,767 -19,420 -
2017 -0,207 1,932 70,257 -7,286 2,776 -
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Podobné¢ jako u horizontalni analyzy pasiv, zména celkovych pasiv prudce klesla v roce
2010 o 7,908 procent, pricemz jinak celkova pasiva vykazuji spiSe pozvolny rostouci
charakter. Stejné tak se pomalu zvySuje vlastni kapital, ktery kazdé liché obdobi prudce
stoupne a kazdé sudé bud’ velice slab¢ stoupne, nebo dokonce klesne. Jak kolisa vlastni
kapital, kolisa i vysledek hospodafeni bézného ucetniho obdobi. Ten v liché obdobi
stoupd o desitky az stovky procent, s vyjimkou roku 2015, kdy stoupl pouze o 8,146 %.
V liché obdobi zase prudce klesd, ovSem ne v takové mife, jako je jeho stoupani
u lichych obdobi. Cizi kapital zpocatku spiSe klesal a v posledni dobé¢, s vyjimkou
posledniho roku, zacal zase hodné¢ stoupat. Kratkodobé zavazky dlouhodobé klesaji ve
velké mife, pficemz jejich navyseni v n€kterd obdobi je v porovnani s jejich klesanim
zanedbatelné. Jak jiz bylo zminéno dfive, v horizontalni analyze se zjist'uje procentualni
zména polozky za jedno obdobi ku jeji hodnoté z piedchoziho obdobi. Je-li tedy
hodnota né&jaké polozky nula, jako tfeba u Casového rozliseni pasiv, nelze dosadit
zadnou hodnotu do samotné analyzy. Informace o nulové hodnoté Casového rozliseni
pasiv od roku 2009 do roku 2017 ovSem mluvi sama za sebe. Dale je moZzné se pro lepsi

ptehled podivat na vysledek horizontalni analyzy pasiv v grafu.
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Graf 4: Horizontalni analyza pasiv v % (Zdroj: Vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprav 2008-2017
spole¢nosti PATRIA Kobyli, a.s.)
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2.2.2.3 Vertikalni analyza aktiv

Na rozdil od horizontalni analyzy vertikdlni analyza nijak nepracuje s ¢asem, nybrz
dava lepsi nahled na vykazy jednoho obdobi. Vertikalni analyza aktiv udava, jaké
mnozstvi procentualné¢ zastava jakakoliv polozka aktiv na celkovém majetku
spolecnosti. Pro potieby prace byly zvoleny stejné polozky rozvahy, jako u horizontalni

analyzy.

Tabulka 10: Vertikalni analyza aktiv v % (Zdroj: Vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprav 2008-2017
spole¢nosti PATRIA Kobyli, a.s.)

Aktiva Stélé Obé.iné Zasoby Krétkoiiobé Pens“:ini Cas.?vé,

celkem | aktiva | aktiva pohledavky | prosti‘edky | rozliSeni
2008 100 | 60,145 | 39,720 | 21,766 12,247 5,707 0,146
2009 100 | 61,695 | 38,204 | 20,398 9,444 8,361 0,101
2010 100 | 61,723 | 38,214 | 22,610 8,770 6,834 0,063
2011 100 | 58,475 | 41,370 | 25,021 13,431 2,918 0,155
2012 100 | 58,338 | 41,387 | 26,460 11,377 3,632 0,275
2013 100 | 55,826 | 43,891 | 29,660 10,741 3,491 0,283
2014 100 | 56,778 | 42,876 | 27,948 12,448 2,479 0,346
2015 100 | 57,665 | 42,194 | 26,056 14,777 1,290 0,142
2016 100 | 58,886 | 40,860 | 27,042 12,966 0,852 0,254
2017 100 | 60,511 | 39,229 | 26,487 11,822 0,919 0,260

Zde je mozné vidét, Ze rozlozeni majetku spolecnosti je viceméné stale zhruba 60 % ve
stalych aktivech, 40 % v obéZznych aktivech a 0,2 % v ¢asovém rozliSeni. Zajimavé je,
ze z celkovych obéZznych aktiv byla nejméné polovina majetku v zasobéach, pfi¢emz toto
¢islo s postupem ¢asu nadale stoupalo az na zhruba dvé tietiny. Dalsi ¢tvrtina obéznych
aktiv je v kratkodobych pohledavkach a zbylych 1-8 % v zavislosti na obdobi je
vV penéznich prostfedcich. Tyto penéZzni prostiedky navic jiz od zacatku sledovani
klesaji z pavodnich 5,707 % az na 0,919 %, s vyjimkou druhého a tietiho obdobi, kdy

0 par procent stouply.
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2.2.2.4 Vertikalni analyza pasiv
Podobn¢ jako u vertikalni analyzy aktiv byly pro potieby této prace pouzity pii tvorbé

vertikalni analyzy pasiv stejné polozky rozvahy, jako u tvorby horizontalni analyzy.

Tabulka 11: Vertikalni analyza pasiv v % (Zdroj: Vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprav 2008-2017
spole¢nosti PATRIA Kobyli, a.s.)

VH
Pasiva | Vlastni | béZného Cizi |Kritkodobé| Casové
celkem | Kkapital | ucetniho | zdroje zavazky rozliSeni
obdobi

2008 100 69,642 2,051 30,358 18,030 0
2009 100 72,383 5,112 27,617 14,761 0
2010 100 79,260 1,505 20,740 9,168 0
2011 100 83,227 3,590 16,773 7,994 0
2012 100 80,810 1,058 19,190 8,258 0
2013 100 83,548 2,814 16,452 8,497 0
2014 100 81,183 2,295 18,817 8,366 0
2015 100 77,419 2,405 22,581 6,604 0
2016 100 76,795 1,167 23,205 5,270 0
2017 100 78,441 1,991 21,559 5,427 0

U vertikdlni analyzy pasiv je mozné vidét rozdéleni pasiv na vlastni kapital, ktery
nabyva zhruba 70-80 % celkovych pasiv, pfi€emz Vv pribchu €asu praveé stoupa ze 70 %
na téméef 80 %. V roce 2011 dokonce nabyval 83,227 % a v roce 2013 na 83,548 %
celkovych pasiv. Na druhou stranu, jelikoz spole¢nost nemé prakticky Zadny majetek
v Casovém rozliSeni, cizi zdroje klesaji, jak vlastni kapital stoupa. Cizi zdroje se tedy
pohybuji od 20-30 %, pfiCemz s postupem Casu pravé klesaji. V roce 2011 klesli
dokonce na 16,773 % a vroce 2013 na 16,452 % celkovych pasiv. Vysledek
hospodaieni bézného ucetniho obdobi se pohybuje od 1-5 % celkovych pasiv, pficemz
se vétsSinou pohybuje kolem 2 %. Kratkodobé zéavazky se pohybuji od 5-18 %
celkovych pasiv, pficemZz od zaCatku naseho sledovaného obdobi viceméné neustale
klesaji. Zpocatku skoro dv¢ tietiny veskerych cizich zdroji tvotily kratkodobé zavazky,

nicméné nyni tvoii kratkodobé zavazky zhruba pouze ¢tvrtinu cizich zdroja.
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2.2.3 Rozdilové ukazatele

Rozdilové ukazatele dostali sviij ndzev od zpusobu jejich vypoctu, jelikoz se vypocitaji
ode¢tenim od sebe nékolika polozek rozvahy. Jak je jiz zminéno V teoretické cCasti,
rozdilové ukazatele urcuji zdroje kryti aktiv neboli platebni schopnost spolecnosti. Pro
potieby této prace jsou zde vypoé¢itané rozdilové ukazatele CPK, CPP A CPPF pro
obdobi 2008-2017.

Tabulka 12: Rozdilové ukazatele v tis. K¢ pro obdobi 2008-2017 (Zdroj: Vlastni zpracovani dle
vyro¢nich zprav 2008-2017 spole¢nosti PATRIA Kobyli, a.s.)

obdobi CPK Cprp CPPF
2008 1 49 862 -31 476 -2188
2009 2 56 037 -16 958 6 143
2010 3 52 292 -18 393 1361
2011 4 61 060 -26 589 4026
2012 5 65 198 -24 187 2 554
2013 6 74 868 -19 936 5268
2014 7 75 951 -23 654 7 040
2015 8 80 112 -23 994 13 796
2016 9 79 773 -23 048 10 274
2017 10 75 347 -22 904 7 417

V tabulce Ize vidét, ze CPK vysel celkem dobfe. Nachazi se v kladnych ¢&islech
s relativné vysokou rezervou. Pohybuje se od zhruba 50 do 80 miliont, pfi¢emz aZz na
posledni dvé obdobi, kdy mirné klesl, neustale stoupa. Naznacuje, Ze po zaplaceni vSech
kratkodobych zavazkl zfistane spolegnosti jesté velké mnozstvi ob&znych aktiv. CPP,
ktery je mnohem pfisn&j§i ukazatel, nez CPK uZ tak dobfe nevychazi. CPP nebere
V potaz obéZzna aktiva jako celek, ale zaméfuje se pouze na penézni prosttedky, takze
kdyby méla spole¢nost okamzité splatit veskeré své zavazky, nebude mit dostatek
penéznich prostfedkd a bude ji chybét od zhruba 17 do 31 milionti v zavislosti na
sledovaném obdobi. CPPF, ktery je takovy kompromis mezi piedeslymi dvéma
ukazateli uz vychazi podstatné 1épe. CPPF sice také bere v potaz ob&zna aktiva stejné
jako CPK, ale o¢istuje je o zasoby, které jsou nejméné likvidni. CPPF se pohybuje od
-2 do 13 miliont, pfi¢emz pominou-li se roky 2015 a 2016, kdy se vySplhal na 10 a 13

miliond, tak od zacatku sledovani svizné stoupa od -2,188 do 7,417 miliont.

47



2.2.3.1 Aplikace statistickych metod na CPK

CPK je bran jako nejpouzivanéjsi rozdilovy ukazatel, coz byl divod, pro¢ jsem ho

zvolil pro analyzu pomoci Casovych fad a regresni funkce. Nejprve se tedy podivame na

Casové fady.

Tabulka 13: Vyvoj CPK v tis. K& pro obdobi 2008-2017 (Zdroj: Vlastni zpracovani dle vyro¢nich
zprav 2008-2017 spole¢nosti PATRIA Kobyli, a.s.)

obdobi CPK 1di(y) Ki(y)
2008 1 49 862 - -
2009 2 56 037 6 175 1,124
2010 3 52 292 -3 745 0,933
2011 4 61 060 8 768 1,168
2012 5 65 198 4138 1,068
2013 6 74 868 9670 1,148
2014 7 75951 1083 1,014
2015 8 80 112 4161 1,055
2016 9 79773 -339 0,996
2017 10 75 347 -4 426 0,945

Na prvnich diferencich miizeme vidét, Ze s vyjimkou roku 2010, kdy CPK trochu klesl,

ukazatel kazdoro¢né stoupa. Posledni dvé obdobi ovSem ukazatel zafina klesat zprvu

pouze o 339 tis. K¢ poté dokonce o 4 426 tis. K¢ na 94,5 % hodnoty pfedchoziho

obdobi. Na zakladé priméru prvnich diferenci se CPK kazdoro¢né navysi

0 2 5485 tis. K¢&.

Tabulka 14: Vypo&et logaritmické regrese pro CPK (Zdroj: Vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprav
2008-2017 spolecnosti PATRIA Kobyli, a.s.)

X

y

bo

b1

7(x)

5,5

67050

45055,615

14561,563

45055,615+14561,563-In (x)

Na zékladé vypoéitané logaritmické regrese Ize tvrdit, ze CPK by mél nadale stoupat.

Index determinace pro logaritmickou regresi je roven hodnoté 0,844. V roce 2016

dosahl CPK 79 773 tis. K& a v roce 2017 to je 75 347 tis. K&. Dle logaritmické regrese
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by mél CPK v roce 2016 dosahovat hodnoty zhruba 77 051 tis. K& a 78 585 tis. K¢&
v roce 2017. CPK by mél na zékladé logaritmické regrese nadale stoupat a dosahnout
hodnoty zhruba 79 923 tis. K¢ v roce 2018 a 81 240 tis. K¢ vroce 2019. Pro lepsi

predstavu lze nahlédnout do grafu vyvoje CPK a jeho regresni piimky.
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Graf 5: Vyrovnani CPK pomoci logaritmické regrese (Zdroj: Vlastni zpracovani dle vyro&nich zprav
2008-2017 spolecnosti PATRIA Kobyli, a.s.)

2.2.4 Pomérové ukazatele

Podobné jako rozdilové ukazatele dostaly pomérové ukazatele své jméno podle zpisobu
svého vypoctu. Sleduji zde pomér nékolika polozek vykazi, tedy déli je mezi sebou.
Pro potfeby této prace byly zvoleny ukazatele rentability, aktivity, zadluzenosti
a likvidity. Kazda tato skupina bude dale obsahovat nékolik dalsich ukazatelt, které do

této dané skupiny spadaji.

2.2.4.1 Ukazatele rentability
Rentabilita by se do ¢eského jazyka dala ptelozit jako vynosnost a presné toto dané

ukazatele rentability zobrazuji. Urcuji, jaka je rentabilita neboli vynosnost vybrané

vvvvvv

posouzeni soucasné situace spolecnosti, kterymi jsou rentabilita aktiv (ROA), rentabilita
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vlastniho kapitalu (ROE) a rentabilita trzeb (ROS). Na jejich vyvoj v obdobi 2008-2017

se Ize podivat v nasledujici tabulce.

Tabulka 15: Ukazatele rentability v % pro obdobi 2008-2017 (Zdroj: Vlastni zpracovani dle
vyro¢nich zprav 2008-2017 spole¢nosti PATRIA Kobyli, a.s.)

obdobi ROA ROE ROS
2008 1 2,902 2,946 4,256
2009 2 6,736 7,062 10,342
2010 3 2,298 1,898 3,815
2011 4 4,735 4,314 6,470
2012 5 1,611 1,310 2,634
2013 6 3,693 3,368 5,731
2014 7 3,208 2,827 4,874
2015 8 3,113 3,106 4,864
2016 9 1,593 1,520 2,760
2017 10 2,621 2,538 4,624

Z tabulky lze vidét, Ze hodnoty rentabilit jsou hodné rGznorodé a bez vyuziti
statistickych metod zatim neni mozné fict, zdali hodnoty z dlouhodobého hlediska spise
stoupaji, nebo klesaji. Je mozné si ovSem vSimnout, Ze podobné jako u ptedchozich
ukazatelli nabyva 1 rentabilita v licha obdobi niz§ich hodnot nezli v obdobi suda. Ve
sledovanych letech ukazatel ROA dosahuje hodnot od 1,593 % do 6,736 %, ukazatel
ROE od 1,310 % do 7,062 % a ukazatel ROS od 2,634 % do 10,342 %.

Aplikace statistickych metod na ukazatele ROA a ROS

Pii pouziti regresnich funkci a ukazatele ROA a ROS bohuZzel neni moZzné dosahnout
uspokojivého indexu determinace, jelikoz stézi dosahuje hodnoty 0,3, a to pouze
U polynomickych regresi vysokych tadt, které nemaji potencial pro predikci do
budoucich obdobi. Po vyzkouSeni rozd¢leni ukazatelti na polozky rozvahy, ze kterych
se skladaji a pokus o pouziti regresni analyzy na tyto polozky, kdy bylo postupovano
jako u prognozy zisku, bylo bohuzel dosazeno jesté nizsich indext determinace neZ pti
pouziti samotnych ukazatelt. Nejblize je tedy mozné dostat se k progndze prohlasenim,

ze ukazatele ROA a ROS nabyvaji konstantni trend, ktery se pohybuje kolem
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vybérovych prumeéri téchto ukazateld. Ukazatel ROA se tedy pohybuje kolem hodnoty
3,251 % a ukazatel ROS kolem hodnoty 5,037 %.

Aplikace statistickych metod na ukazatel ROE

Jak jiz bylo dfive zminéno, ukazatel ROE udava vynosnost vlastniho kapitalu. Sam
osobn¢ je tento ukazatel velmi diilezity pro analyzu stavajici situace spole¢nosti. Jelikoz
je majetek spoleCnosti tvofen zhruba ze t¥i Ctvrtin pravé vlastnim Kkapitalem, je

vypovidajici hodnota tohoto ukazatele o to vyznamnéjsi.

Tabulka 16: Vyvoj ROE v tis. K& pro obdobi 2018-2017 (Zdroj: Vlastni zpracovani dle vyro¢nich
zprav 2008-2017 spolecnosti PATRIA Kobyli, a.s.)

obdobi ROE 1di(y) ki(y)
2008 1 2,946 - -
2009 2 7,062 4,116 2,398
2010 3 1,898 -5,164 0,269
2011 4 4,314 2,416 2,273
2012 5 1,310 -3,004 0,304
2013 6 3,368 2,058 2,571
2014 7 2,827 -0,541 0,839
2015 8 3,106 0,279 1,099
2016 9 1,520 -1,586 0,489
2017 10 2,538 1,019 1,670

Ukazatel ROE se pohybuje kolem hodnoty 3,089 %. V licha obdobi nabyva zpravidla
nizSich hodnot, a tedy znatné klesd oproti své piedchozi hodnoté, pficemz v suda
obdobi zase nabyva vysSich hodnot a znacné stoupd. Z koeficientu ristu je mozné
vyvodit velikost tohoto kolisani, kdy se hodnoty méni o zhruba 2-3nasobek pivodni
hodnoty pfi ristu a zménu na 1/2-1/3 pii poklesu. Z dlouhodobého hlediska tento
ukazatel nabyva pomalu klesajiciho charakteru.

Stejné¢ jako u ukazateli ROA a ROS, bohuzel neni mozné kvili riznorodosti
sledovanych hodnot pro obdobi 2008-2017 ucinit prognézu na zéklad¢ regresni funkce.
Jak pfi vypoctu regresni funkce z hodnot ukazatele ROE, tak pii pokusu pouzit polozky

vykazli, ze kterych se ROE sklada, vychazi pfili§ nizké hodnoty indexu determinace,
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aby se ncktera z funkci dala pouzit k prognéze budoucich let. Maximalné je mozné
tvrdit, ze podobné jako ukazatelé ROA a ROS, nabyva trend ukazatele ROE

konstantniho charakteru a pohybuje se okolo hodnoty vybérového priméru 3,089 %.

2.2.4.2 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity se zaméfuji hlavné na obraty a doby obrat, tedy kolikrat se obrati
sledované polozka rozvahy za urcité obdobi (nejcastéji rok) a jak dlouho trva jedna
takova obratka. Tato prace se zamcéfila spiSe na doby obrati a jako ukazatele ke
spocitani tedy byly vybrany obrat celkovych aktiv, doba obratu zasob, doba obratu

pohledavek a doba obratu zavazkd.

Tabulka 17: Ukazatele aktivity pro obdobi 2008-2017 (Zdroj: Vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprav
2008-2017 spolecnosti PATRIA Kobyli, a.s.)

o , Obra’t Doba obratu Doba ot?ratu Doba obratu
bdobi celkovych . pohledavek L o
aktiv zasob (dny) (dny) zavazku (dny)

2008 1 0,682 116,517 40,943 38,394
2009 2 0,651 114,304 37,010 23,940
2010 3 0,602 137,007 33,338 22,978
2011 4 0,732 124,799 46,120 23,814
2012 5 0,612 157,842 42,396 33,995
2013 6 0,644 168,004 38,165 32,628
2014 7 0,658 155,003 46,125 25,611
2015 8 0,640 148,566 54,093 24,020
2016 9 0,577 171,018 51,850 21,234
2017 10 0,567 170,561 47,937 21,126

Obrat celkovych aktiv udava, kolikrat se za jedno sledované obdobi obrati celkovy
majetek spolecnosti v trzbach. Zde obrat celkovych aktiv neustale kolisa kolem hodnoty

0,637 pti¢emz by se dalo fici, Ze z dlouhodobého hlediska mirné klesa.
Aplikace statistickych metod na dobu obratu zasob

Spolecnost PATRIA Kobyli, a.s. ma za hlavni ¢innost zemédélskou vyrobu, s ¢imz také

souvisi, ze ma relativné¢ velkou ¢ast svého celkového majetku vazanu Vv zasobach.
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Z tohoto ditvodu je pro spolecnost velice dilezity ukazatel doby obratu zasob, jelikoz

udava, kolik dni trva, nez se zasoby spolecnosti jednou obrati v trzbach.

Tabulka 18: Vyvej doby obratu zisob v dnech pro obdobi 2008-2017 (Zdroj: Vlastni zpracovani dle
vyro¢nich zprav 2008-2017 spole¢nosti PATRIA Kobyli, a.s.)

obdobi Doba obratu zasob 1di(y) ki(y)
2008 1 116,517 - -
2009 2 114,304 -2,213 0,981
2010 3 137,007 22,703 1,199
2011 4 124,799 -12,209 0,911
2012 5 157,842 33,044 1,265
2013 6 168,004 10,161 1,064
2014 7 155,003 -13,001 0,923
2015 8 148,566 -6,438 0,958
2016 9 171,018 22,453 1,151
2017 10 170,561 -0,457 0,997

Zde si je mozno povsimnout jistého kolisani u doby obratu zasob, kdy do roku 2013,
kazdy lichy rok ukazatel stoupa a kazdy sudy rok zase klesa. V roce 2013 nastava
predél, avSak samotné kolisani neustava, nybrz se prohodi klesani a stoupani u sudého
a lichého roku, kdy pro liché roky za¢ne ukazatel klesat a pro sudé roky pro zménu
stoupat. Prvni diference zde nabyvaji hodnot od -13 dni do zhruba 33 dni. Primér
prvnich diferenci, a tedy primérny ro¢ni pfirtstek tohoto ukazatele je roven zhruba

6 dni.

Tabulka 19: Vypoclet regresni primky pro dobu obratu zasob (Zdroj: Vlastni zpracovani dle
vyro¢nich zprav 2008-2017 spole¢nosti PATRIA Kobyli, a.s.)

x y bo b1 17(x)

5,5 146,362 111,630 6,315 111,630+6,315-x

Na zakladé ptimkové regrese lze vidét, ze ve sledovanych obdobich doba obratu zasob
pomalu stoupala a stejnym tempem by méla stoupat i nadale. Index determinace doby
obratu zasob je roven 0,757. V roce 2016 trvala jedna obratka zasob 172 dni a Vv roce

2017 trvala 171 dni. Dle regresni ptimky m¢la v roce 2016 jedna obratka zabrat 169 dni
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a vroce 2017 to mélo byt 175 dni. Dale by na zaklad¢ regresni pfimky méla doba
obratu zasob nadale stoupat a dosahnout 182 dni v roce 2018 a 188 dni v roce 2019. Pro

lepsi predstavu l1ze nahlédnout do grafu vyvoje doby obratu zasob a jeji regresni piimky.
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Graf 6: Vyrovnani doby obratu zasob pomoci piimkové regrese (Zdroj: Vlastni zpracovani dle
vyro¢nich zprav 2008-2017 spole¢nosti PATRIA Kobyli, a.s.)

Aplikace statistickych metod na doby obratu pohledavek a zavazki

Doby obratu pohledavek a zavazku do jisté miry udavaji, jak dlouho je zhruba majetek
spolecnosti vazan ve formé pohledavek a zavazcich neboli jak dlouho trva primérné
spolecnosti inkasovat své pohledavky a platit své zavazky. JelikoZ s rostouci dobou
pohledéavek rostou i1 néklady s pohledavkami spojené a obracené s rostouci dobou obratu
zavazkl rostou také vynosy z ciziho kapitalu, jsou tyto dva ukazatele velice zajimavé
pro analyzu hospodaieni spole¢nosti. Z tohoto divody byly i tyto dva ukazatele

analyzovany pomoci statistickych metod.

54



Tabulka 20: Vyvoj doby obratu pohledavek v dnech pro obdobi 2008-2017 (Zdroj: Vlastni
zpracovani dle vyroénich zprav 2008-2017 spoleénosti PATRIA Kobyli, a.s.)

obdobi [l’)‘(’)'i’l";‘e‘(’lg;aef 1di(y) Ki(y)
2008 1 10,943 - :
2009 2 37,010 3,933 0,904
2010 3 33,338 3,672 0,901
2011 4 26,120 12,782 1383
2012 5 42,396 3,723 0,919
2013 6 38,165 4,231 0,900
2014 7 46,125 7,959 1,209
2015 8 54,003 7.969 1173
2016 9 51,850 2,243 0,959
2017 10 47,937 3,913 0,925

Doba obratu pohledavek se pohybuje od 34 do 55 dni. Hodnota ukazatele kolisa a na
prvni pohled nelze vidét zddnou pravidelnost. Primér prvnich diferenci je roven 0,777,
tedy pramérny pfiristek doby obratu pohledavek je 0,777 dne za jedno sledované
obdobi.

Tabulka 21: Vyvoj doby obratu zavazki v dnech pro obdobi 2008-2017 (Zdroj: Vlastni zpracovani
dle vyro¢nich zprav 2008-2017 spole¢nosti PATRIA Kobyli, a.s.)

obdobi Doba obratu zavazki 1di(y) ki(y)
2008 1 38,394 - -
2009 2 23,940 -14,453 0,624
2010 3 22,978 -0,962 0,960
2011 4 23,814 0,835 1,036
2012 5 33,995 10,182 1,428
2013 6 32,628 -1,367 0,960
2014 7 25,611 -7,017 0,785
2015 8 24,020 -1,591 0,938
2016 9 21,234 -2,787 0,884
2017 10 21,126 -0,107 0,995
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Doba obratu zavazkt se pohybuje zhruba od 22 do 38 dni. Podobné jako u doby obratu
pohledavek hodnota ukazatele kolisa a na prvni pohled nelze vidét Zddnou pravidelnost.
Pramér prvnich diferenci je roven -1,919, tedy primérny pokles doby obratu zavazku je

-1,919 dnti za jedno sledované obdobi.

Tabulka 22: Vypocet regresni pfimky pro dobu obratu pohledavek (Zdroj: Vlastni zpracovani dle
vyroénich zprav 2008-2017 spole¢nosti PATRIA Kobyli, a.s.)

X

y

bo

b1

7(x)

5,5

43,798

34,918

1,614

34,918+1,614-x

Tabulka 23: Vypocet logaritmické regrese pro dobu obratu zavazki (Zdroj: Vlastni zpracovani dle

vyro¢nich zprav 2008-2017 spole¢nosti PATRIA Kobyli, a.s.)

X

y

bo

b1

7(x)

5,5

26,774

33,425

-4,403

33,425-4,403:In x

Zde je mozné vidét, Ze doba obratu pohledavek by méla po celou dobu pomalu stoupat.
Index determinace pfimkové regrese doby obratu pohledavek je rovna 0,543. V roce
2016 trvala jedna obratka pohledavek 52 dni a v roce 2017 trvala 48 dni. Dle regresni
pfimky méla v roce 2016 jedna obratka zabrat 50 dni a v roce 2017 to mélo byt 52 dni.
Dale by na zakladé regresni pfimky méla doba obratu pohleddvek nadéle stoupat
a dosahnout 53 dni v roce 2018 a 55 dni v roce 2019.

Pro ukazatel doby obratu zavazki byla pouzita jina regresni funkce, a to logaritmicka
regrese, jejiz index determinace je roven 0,289. Podle této regresni funkce ukazatel
doby obratu zavazkt zprvu znacné klesal, pifi¢emz klesani se s postupem casu
zmirnovalo. V roce 2016 trvala jedna obratka zavazkd 22 dni a v roce 2017 trvala 22
dni. Dle logaritmické regrese méla vroce 2016 jedna obratka zabrat 24 dni
a Vv nasledujicim roce by to mélo byt také zhruba 24 dni. Dale by na zakladé
logaritmické regrese me¢la doba obratu zavazkt nadale klesat a dosahnout zhruba 23 dni
pro roky 2018 a 2019.

Pro lepsi ptfedstavu lze nahlédnout do grafii vyvoje doby obratu pohledavek a doby

obratu zavazk a jejich regresnich funkci.
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Graf 7: Vyrovnani doby obratu pohledavek pomoci piimkové regrese (Zdroj: Vlastni zpracovani dle
vyro¢nich zprav 2008-2017 spole¢nosti PATRIA Kobyli, a.s.)
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Graf 8: Vyrovnani doby obratu pohledavek pomoci logaritmické regrese (Zdroj: Vlastni zpracovani
dle vyro¢nich zprav 2008-2017 spole¢nosti PATRIA Kobyli, a.s.)
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2.2.4.3 Ukazatele zadluZenosti

Kazda spole¢nost ma na vybér ze dvou moznosti, a to financovat svou ¢innost vlastnim
kapitalem nebo vyuzivat cizi zdroje. Drtiva vétSina spolecnosti vyuziva kombinaci obou
moznosti, a to vruznych pomérech. Ukazatele, které se zabyvaji pravé touto
problematikou se nazyvaji ukazatele zadluzenosti a fadi se mezi pomérové ukazatele.
Pro potieby této prace byly z ukazateli zadluzenosti vybrany celkova zadluzenost,
koeficient samofinancovani, koeficient zadluzenosti, ukazatel irokového kryti a doba

splaceni dluht.

Tabulka 24: Ukazatele zadluZenosti pro obdobi 2008-2017 (Zdroj: Vlastni zpracovani dle vyro¢nich
zprav 2008-2017 spolecnosti PATRIA Kobyli, a.s.)

Celkova Koeficient Koeficient | Ukazatel D(?ba ;

obdobi | zadluZenost | samofinancovani | zadluZenosti | irokového sgll?lchel;n
(%) (%) (%) keyti | (o0

2008 | 1 30,361 69,650 43,591 6,408 4,252
2009 | 2 27,617 72,383 38,153 16,444 3,017
2010 | 3 20,740 79,260 26,168 4,767 -5,198
2011 | 4 16,773 83,227 20,154 18,139 -3,531
2012 | 5 19,190 80,810 23,747 8,422 -
2013 | 6 16,452 83,548 19,691 15,614 -4,854
2014 | 7 18,817 81,183 23,178 14,565 2,741
2015 | 8 22,581 77,419 29,168 12,043 2,902
2016 | 9 23,205 76,795 30,218 5,366 3,320
2017 |10 21,559 78,441 27,485 9,785 2,184

V této tabulce je mozné si povSimnout, ze prvni tfi ukazatele (celkova zadluZenost,
koeficient samofinancovani a koeficient zadluzenosti) spolu velmi uzce souvisi.
Kdykoliv stoupa celkova zadluzenost, klesa koeficient samofinancovani a zase naopak.
Je to dano tim, ze vyjma prvniho roku neni ve sledovaném obdobi Zadné casové
rozliSeni pasiv. Pasiva se tedy skladaji pouze z vlastniho kapitalu a cizich zdrojt, tudiz
soucet celkové zadluzenosti a koeficientu samofinancovani musi dohromady davat

100 %. Koeficient zadluZenosti je v podstaté pomér celkové zadluzenosti ku koeficientu
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samofinancovani. Pohybuje se tedy stejnym zptisobem jako celkova zadluZenost, jen ve
vEtsi mife, jelikoz jeho zména nabyva exponencidlniho charakteru na rozdil od celkové
zadluzenosti, u které je zména linedrni. Doba splaceni dluhti urcuje, kolik let by mélo
trvat splatit dluhy spole¢nosti pii neménnych penéznich tocich, je-li hodnota tohoto
ukazatele kladna. V letech 2010-2013, kdy hodnota tohoto ukazatele nabyva zapornych
hodnot nebo dokonce v roce 2012 nenabyva hodnot zadnych, interpretuji se vysledky

prohlasenim, Ze splaceni dluht spole¢nosti je v nedohlednu.

Aplikace statistickych metod na ukazatel celkové zadluZenosti

Jelikoz celkova zadluzenost a koeficient samofinancovani maji témétf totoznou
vypovidajici hodnotu a koeficient zadluZenosti je Uzce spjat s ukazatelem celkové
zadluzenosti, bude se pomoci statistickych metod analyzovat pouze jeden z téchto

ukazatell, a to celkova zadluzenost.

Tabulka 25: Vyvoj celkové zadluZenosti v % pro obdobi 2008-2017 (Zdroj: Vlastni zpracovani dle
vyro¢nich zprav 2008-2017 spole¢nosti PATRIA Kobyli, a.s.)

|| k)
2008 1 30,361 - -
2009 2 27,617 -2,745 0,910
2010 3 20,740 -6,876 0,751
2011 4 16,773 -3,967 0,809
2012 5 19,190 2,417 1,144
2013 6 16,452 -2,738 0,857
2014 7 18,817 2,365 1,144
2015 8 22,581 3,765 1,200
2016 9 23,205 0,624 1,028
2017 10 21,559 -1,646 0,929

Celkova zadluzenost se pohybuje od 16,452 % do 30,361 % a na prvni pohled nabyva
klesajiciho charakteru. Na zacatku sledovaného obdobi byl ukazatel roven 30,361 %
a na konci 21,559 %. Prvni diference nabyvaji hodnot od -6,876 % do 3,967 %, pii¢emz
vétSinu let maji zapornou hodnotu. Primér prvnich diferenci je roven - 0,978 %. Jinymi

slovy celkové zadluzenost kazdorocné priimérné klesé o necelé jedno procento.
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Tabulka 26: Vypodet logaritmické regrese pro celkovou zadluZenost (Zdroj: Vlastni zpracovani dle
vyro¢nich zprav 2008-2017 spole¢nosti PATRIA Kobyli, a.s.)

X

y

bo

b1

17(x)

5,5

21,730

27,498

-3,819

27,498-3,819-In (X)

Z rovnici logaritmické regrese lze vy¢ist, ze celkova zadluzenost v prvnich letech strmé

klesa, nacez se klesani zmirniuje. Index determinace pro logaritmickou regresi je roven

0,391. Na zaklade¢ této funkce lze predvidat, Ze se celkova zadluzenost spole¢nosti bude

V budoucnosti nadéale snizovat, nicméné stale menSim tempem. V roce 2016 nabyvala
celkova zadluzenost hodnoty 23,205 % a vroce 2017 to bylo 21,559 %. Dle
logaritmické regrese méla byt v roce 2016 celkovéa zadluzenost 19,107 % a 18,705 %

vroce 2017. Dale by na zaklad¢ regresni analyzy méla celkova zadluzenost nadale

Klesat a to na 18,341 % v roce 2018 a 18,008 % Vv roce 2019. Pro lepsi piehled mizeme

nahlédnout do grafu vyvoje celkové zadluZenost a jeji polynomické regrese.
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Graf 9: Vyrovnani celkové zadluZenosti pomoci logaritmické regrese (Zdroj: Vlastni zpracovani dle
vyro¢nich zprav 2008-2017 spole¢nosti PATRIA Kobyli, a..)
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Aplikace statistickych metod na ukazatel urokového kryti
Ukazatel urokového kryti udava, kolikrat vysledek hospodareni pted Groky a zdanénim
prevysSuje nakladové uroky spolecnosti, a tedy kolik zisku spole¢nosti zlstane po

zaplaceni Grokd. Ten pak mize byt naptiklad rozdélen mezi akcionafe.

Tabulka 27: Vyvoj ukazatele urokového kryti pro obdobi 2008-2017 (Zdroj: Vlastni zpracovani dle
vyroénich zprav 2008-2017 spole¢nosti PATRIA Kobyli, a.s.)

obdobi Ukazateli lgi?kového Jdi(y) Ki(y)
2008 1 6,408 - -
2009 2 16,444 10,036 2,566
2010 3 4,767 -11,677 0,290
2011 4 18,139 13,372 3,805
2012 5 8,422 -9,718 0,464
2013 6 15,614 7,193 1,854
2014 7 14,565 -1,049 0,933
2015 8 12,043 -2,523 0,827
2016 9 5,366 -6,677 0,446
2017 10 9,785 4,419 1,824

Hodnota ukazatele urokového kryti ve sledovaném obdobi velmi kolisa. Pohybuje se od
4,767 do 18,139, ptiemz na zacatku sledovaného obdobi nabyva hodnoty 6,408 a na
konci 9,785. Prvni diference se pohybuji od -11,677 do 13,372. Zpocatku je kolisani
opravdu vysoké, ovSem s postupem casu se snizuje. O zavaznosti kolisani vypovida
i koeficient rustu, ktery se pohybuje v hodnotach od 0,290 do 3,805. S vyjimkou roku
2015, kdy se hodnota ukazatele oproti pfedchozimu roku snizila, je mozné tvrdit, ze
v sudych obdobich se hodnota ukazatele zvySuje, zatimco V lichych se zase naopak
snizuje. Primér prvnich diferenci je roven hodnot¢ 0,375, tedy ukazatel tirokového kryti
ve sledovaném obdobi primérné kazdoro¢né stoupa o 0,375.

Kvili zdvaZnosti kolisani ukazatele urokového kryti, které ma za nasledek pfili§ nizké
hodnoty indexu determinace, bohuzel neni mozné vypracovat prognézu budoucich let
na zaklad¢ regresni funkce. Maximalné tedy lze fict, ze ukazatel Grokového kryti,
nabyvé trendu konstantniho charakteru a pohybuje se okolo hodnoty svého vybérového

praméru, ktery je roven 11,155.
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2.2.4.4 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity feSi problematiku solventnosti spole¢nosti. Sleduji, nakolik je
spolecnost schopna a pfipravena dostat svym zavazkam a jak dlouho by ji to trvalo. Pro
potieby této prace byly z ukazatelu likvidity pouzity bézna likvidita, pohotova likvidita

a okamzita likvidita.

Tabulka 28: Vyvoj ukazateli likvidity pro obdobi 2008-2017 (Zdroj: Vlastni zpracovani dle vyroénich
zprav 2008-2017 spole¢nosti PATRIA Kobyli, a.s.)

obdobi Béind likvidita II’I‘:(':/‘I’Q‘I’:;‘ (I)Ill‘(‘;‘/‘l‘aﬂ;a
2008 1 2.105 0,952 0,302
2009 2 2498 1,164 0,547
2010 3 2548 1,040 0,456
2011 4 2,837 1121 0.200
2012 5 2,989 1,078 0,262
2013 6 3,662 1187 0,291
2014 7 3,552 1,237 0.205
2015 8 3,937 1,506 0,120
2016 9 4,161 1,407 0,087
2017 10 3,983 1,204 0,093

Bézna likvidita, kterd bere na zaplaceni zdvazkd v uvahu veSkerd ob&Zznd aktiva, se
pohybuje od 2,105 do 4,161, pii¢emz v pribéhu obdobi stoupa. Pro solventnost
spolecnosti je to dobry znak. Pohotova likvidita na rozdil od bézné likvidity ocistuje
obézna aktiva od zasob, které nejsou moc likvidni. Zde je mozno sledovat mnohem
mensi rast nez u bézné likvidity, coz napovida, ze piibytky spocivaly ptevazné v oblasti
zasob. U pohotové likvidity si lze také povSimnout mensiho kolisani. Toto kolisani je

vSak relativné malé a likvidita 1 pfes n¢j pomalu stoupa.

Aplikace statistickych metod na okamzitou likviditu

Okamzitad likvidita zavrhuje pfi  vypoctu veSkera aktiva s vyjimkou téch
nejlikvidngjSich, kterymi jsou penézni prostiedky. Je to tedy nejkritictejsi ukazatel pro
zhodnoceni solventnosti spolecnosti, jelikoZ se zaméfuje pouze na otazky, zdali a do

jaké miry by byla spole¢nost schopna splatit své zavazky, méla-li by je splatit okamzité&.
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Tabulka 29: Vyvoj okamzité likvidity pro obdobi 2008-2017 (Zdroj: Vlastni zpracovani dle vyro¢nich

zprav 2008-2017 spole¢nosti PATRIA Kobyli, a.s.)

obdobi Okamzita likvidita 1di(y) ki(y)
2008 1 0,302 - -
2009 2 0,547 0,244 1,808
2010 3 0,456 -0,091 0,833
2011 4 0,200 -0,256 0,439
2012 5 0,262 0,062 1,311
2013 6 0,291 0,029 1,110
2014 7 0,205 -0,086 0,705
2015 8 0,120 -0,085 0,586
2016 9 0,087 -0,034 0,721
2017 10 0,093 0,007 1,076

Okamzita likvidita se pohybuje od 0,087 do 0,547, pficemz prubézné klesa. Je mozné
zde vypozorovat jisté kolisani s vyjimkou let 2009, kdy skokové prudce stoupla a 2011
kdy zase prudce klesla. Déle v letech 2010, 2014 a 2015 okamzitd likvidita relativné
znacn¢ klesla, coz mé za nésledek jeji klesajici charakter z dlouhodobého hlediska.
Samotné prvni diference se pohybuji od -0,256 do 0,244. Primér prvnich diferenci je
roven 0,033, coz lze interpretovat tak, ze z dlouhodobého hlediska okamzita likvidita
kaZzdoro¢né primérné klesne o 0,033 své hodnoty. Z tohoto klesani jde vidét sniZovani
mnozstvi penéznich prostfedkii spolecnosti, které bylo jiz zminéno u stavovych

ukazatelll v horizontalni analyze aktiv.

Tabulka 30: Vypocet pfimkové regrese pro okamzitou likviditu (Zdroj: Vlastni zpracovani dle
vyro¢nich zprav 2008-2017 spole¢nosti PATRIA Kobyli, a.s.)

x y bo b1 1(x)

5,5 0,256 0,481 -0,041 0,481-0,041-x

Na rovnici ptimkové regrese jde vidét, ze okamzitd likvidita nabyva v pribéhu let
klesajiciho charakteru. Index determinace ptimkové regrese pro okamzitou likviditu je
roven 0,664. Na zaklad¢ této pfimky lze ptredpokladat, Ze se jiz tak relativné nizka
okamzita likvidita bude i nadale v budoucich letech snizovat. V roce 2016 nabyvala
okamzita likvidita hodnoty 0,087, ptfi¢emz vroce 2017 byla 0,093. Dle piimkové
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regrese méla byt v roce 2016 okamzita likvidita rovna 0,114 a 0,073 v roce 2017. Dale
by na zaklad¢ regresni analyzy méla okamzita likvidita nadale klesat a dosahnout 0,032
v roce 2018. V roce 2019 by na zaklad¢ statistiky dokonce méla klesnout do zapornych
hodnot na -0,009. Toto samoziejmé neni mozné, leda by méla spole¢nost zaporné
penézni prostfedky, nicméné to poukazuje na zévaznost aktudlni situace. Pro lepsi

ptehled je mozné nahlédnout do grafu vyvoje okamzité likvidity a jeji ptimkové regrese.
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Graf 10: Vyrovnani okamzité likvidity pomoci primkové regrese (Zdroj: Vlastni zpracovani dle
vyro¢nich zprav 2008-2017 spole¢nosti PATRIA Kobyli, a.s.)

2.2.5 Soustavy ukazatelu

Nyni po projiti vysledkti jednotlivych ekonomickych ukazateld se prace dostava
k takzvanym soustavam ukazatell. Soustavy se skladaji z vicera ekonomickych
ukazatelli a davaji pfimocary nahled na konkrétni otdzku. Pro potfeby této prace jsou ze
soustav ukazatelil zvoleny Altmanovo Z-skore, které ptisobi jako v¢asné varovani pred
hrozicim bankrotem spolecnosti a index duvéryhodnosti IN99, ktery naopak hodnoti

kvalitu spole€nosti z thlu pohledu jeji finanéni vykonnosti.
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Tabulka 31: Vyvoj soustav ukazatelii pro obdobi 2008-2017 (Zdroj: Vlastni zpracovani dle vyro¢nich
zprav 2008-2017 spole¢nosti PATRIA Kobyli, a.s.)

obdobi Altmanovo Z-skére IN99
2008 1 1,865 0,512
2009 2 1,997 0,659
2010 3 2,210 0,432
2011 4 2,671 0,585
2012 5 2,296 0,407
2013 6 2,585 0,500
2014 7 2,415 0,505
2015 8 2,094 0,468
2016 9 1,967 0,377
2017 10 2,040 0,409

V této tabulce je mozné vidét vysledné hodnoty soustav ukazateli. Altmanovo Z-skore
se bude vice probirat pii analyze pomoci statistickych metod, takZe nyni se zaméfi spise
na index duvéryhodnosti IN99. Hodnoty indexu se pohybuji od 0,377 do 0,659. Ackoliv
se na prvni pohled zda, ze hodnoty spise klesaji, nelze to tvrdit s jistotou. Hodnoty navic
ptili§ kolisaji, aby na jejich zakladé pomoci statistickych metod bylo mozné vytvotit
regresni funkci a pfemyslet nad néjakou predikci. Podobné jako v piedeslych ptipadech
Ize konstatovat, Ze ukazatel IN99 ma viceméné konstantni trend, tedy pohybuje se
kolem hodnoty svého vybérového primeéru, ktery je roven 0,485. I pies absenci
predikce pomoci regresni analyzy ovSem lze tvrdit, Ze skrz vypocitané hodnoty to ani
neni potieba. VSechny sledované hodnoty jsou niz§i nez 0,684, pticemz dokonce
kolisaji kolem hodnoty 0,485. Pokud se tedy bude vychazet z tabulky ¢. 3, interpretuji
se tato Cisla jako zaporna hodnota ekonomického zisku spole¢nosti, tedy spolecnost ni¢i

hodnotu.
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Aplikace statistickych metod na Altmanovo Z-skore
Nyni se prace dostdva k bankrotnimu modelu, ktery se nazyva Altmanovo Z-skore.
V nasledujici tabulce se Ize znovu podivat na vysledky této soustavy ukazateld pro

sledovana obdobi, stejn¢ jako na jeji prvni diference a koeficient rastu.

Tabulka 32: Vyvoj Altmanova Z-skore pro obdobi 2008-2017 (Zdroj: Vlastni zpracovani dle
vyroénich zprav 2008-2017 spole¢nosti PATRIA Kobyli, a.s.)

obdobi Altmanovo Z-skére 1di(y) ki(y)
2008 1 1,865 - -
2009 2 1,997 0,132 1,071
2010 3 2,210 0,213 1,107
2011 4 2,671 0,461 1,209
2012 5 2,296 -0,375 0,860
2013 6 2,585 0,288 1,125
2014 7 2,415 -0,170 0,934
2015 8 2,094 -0,321 0,867
2016 9 1,967 -0,127 0,939
2017 10 2,040 0,073 1,037

Hodnoty Altmanova Z-skore se pohybuji od 1,865 do 2,671. Bude-li se vychazet
z tabulky €. 2, jsou vSechny tyto hodnoty Vv takzvané Sedé¢ zon¢. Tato zona se pohybuje
od 1,2 do 2,9, kdy nelze s jistotou fici, zdali ma firma uspokojivou finan¢ni situaci,
nebo je ohrozena véaznymi finan¢nimi problémy. Prvni diference této soustavy se
pohybuji od -0,375 do 0,461. Na prvni pohled se tedy mulze zdat, ze ukazatel
dlouhodobé pomalu roste, nicméné pro ziskani jistoty se lze jesté podivat na regresni

funkci.

Tabulka 33: Vypocet polynomické regrese 2. fadu pro Altmanovo Z-skére (Zdroj: Vlastni zpracovani
dle vyro¢nich zprav 2008-2017 spole¢nosti PATRIA Kobyli, a.s.)

x y bo b1 b2 1(x)

5,5 2,214 1,560 0,324 -0,029 1,560+0,324-x-0,029-x?

Tato funkce polynomické regrese odhaluje, ze ackoliv to plvodné vypadalo, Ze

z dlouhodobého hlediska Altmanovo Z-skére spolecnosti pomalu stoupd, opak je
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pravdou. Altmanovo Z-skore na zacatku sledovaného obdobi sice opravdu stoupalo, a to
relativné strmé, ovSem s postupem cCasu zacalo jeho stoupani zpomalovat az dokonce
zacalo naopak klesat. Polynomické regrese dokonce predpovida jesté mnohem strméjsi
klesani. V roce 2016 nabyvalo Altmanovo Z-skore hodnoty 1,967 a v roce 2017 to bylo
2,040. Dle polynomické regrese mélo byt Altmanovo Z-skore v roce 2016 rovno 2,103
a 1,871 vroce 2017. Déle by na zakladé regresni analyzy mélo Altmanovo Z-skore
nadale klesat a spadnout na 1,580 v roce 2018 a 1,231 v roce 2019. Tato hodnota je jiz
velmi blizko hranici §edé zony této soustavy ukazatelti. Pokracovalo-li by to tak nadale,
znamenalo by to, ze spolecnosti hrozi vazné financni problémy az bankrot. Pro lepsi

ptehled lze nahlédnout do grafu vyvoje Altmanova Z-skore a jeho polynomické regrese.
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Graf 11: Vyrovnani Altmanova Z-skére pomoci polynomické regrese 2. iadu (Zdroj: Vlastni
zpracovani dle vyro¢nich zprav 2008-2017 spole¢nosti PATRIA Kobyli, a.s.)
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2.3 Celkové zhodnoceni

Po projiti si vysledki finan¢ni analyzy a statistick¢ analyzy u vybranych ukazatelii za
ucelem predikce jejich vyvoje v nasledujicich letech se ve zkratce shrnou vysledky
analyzy soucasné situace spolecnosti PATRIA Kobyli, a.s. V praci byly probrany zisk,

stavove, rozdilové, pomérové ukazatele a soustavy ukazatelt.

231 Zisk

Zisk spolecnosti v letech 2008-2017 hodné kolisa. Nebylo tedy mozné udélat pomoci
regresni analyzy divéryhodnou predikci. Pouzili se tedy celkové vynosy a naklady. Jak
vynosy, tak ndklady maji podobny pribéh polynomické regrese, kdy oba zpocatku
mirné stoupaji a ndsledné¢ zacnou klesat. Ackoliv jsou vynosy vSech sledovanych
obdobi a nésledné predikce vyssi nez ndklady, vynosy klesaji rychleji nez naklady, coz
ma za nasledek neustale se snizujici zisk. V nasledujicich letech by tedy zisk mél
klesnout z 5 106 tis. K¢, kterého spole¢nost dosahla v roce 2017, na 4 279,300 tis. K¢
v roce 2018 a 4 112,415 tis. K¢ v roce 2019.

2.3.2 Stavové ukazatele

V horizontalni a vertikalni analyze rozvahy se dale zkoumalo procentualni zastoupeni
kazdé polozky v rozvaze a jeji kazdorocni zménu ku hodnoté z ptedchoziho roku. Jako
hlavni zde stoji za zminéni kolisdni majetku spolec¢nosti v lichych a sudych letech. Déle
zastoupeni stalych aktiv, které tvofi zhruba 60 % majetku spolecnosti, pfi¢emz
opomenou-li se nizké hodnoty ¢asového rozlieni tvoii zbytek majetku ob&zna aktiva,
které z 50-65 % tvoii zasoby. Nutno také vénovat pozornost neustdle se snizujicim
penéznim prostiedkim. U pasiv si lze povSimnout nulového ¢asového rozliSeni
arozlozeni vlastniho kapitdlu a cizich zdroji, pfi¢emz vlastni kapital tvoii 70-80 %
procent majetku spolecnosti. Stejné tak je potfeba vénovat pozornost neustile se
sniZzujicimu vysledku hospodatfeni za béZné obdobi. Mimo jiné se spolu s cizimi zdroji

také snizuji kratkodobé pohledavky.
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2.3.3 Rozdilové ukazatele

Cisty pracovni kapital a &isty penézné-pohledavkovy finanéni fond vysli relativné
dobie. Oba se nachazeli v kladnych hodnotach, pticemz CPPF se pohyboval kolem
zhruba 5 569 tis. K&. Cisty pracovni kapital se pohyboval kolem 67 050 tis. K& a na
zaklad¢ logaritmické regrese mé nadale riist. V nasledujicich letech by mél stoupnout
z 75 347 tis. K¢, kterych dosahl v roce 2017 na hodnotu 79 973 tis. K¢ v roce 2018
a81 240 tis. K¢ vroce 2019. Jediné alarmujici jsou hodnoty cistych pohotovych
prostiedktl, které byly neustale v zapornych hodnotach a pohybovali se zhruba kolem

hodnoty -23 114 tis. K¢.

2.3.4 Pomérové ukazatele
U pomérovych ukazateld se probiralo vicero skupin ukazateld, kterymi byly ukazatele

rentability, aktivity, zadluZenosti a likvidity.

2.3.4.1 Ukazatele rentability

Prvnim byla rentabilita neboli vynosnost. Zde se tesili ukazatele rentability celkovych
aktiv (ROA), rentability vlastniho kapitalu (ROE) a rentability trzeb (ROS). Bohuzel
skrz rozmanitost hodnot vSech rentabilit nebylo mozné dospét k predikci budouciho
chovani ukazateld pomoci regresni funkce. Bylo konstatovano, ze tyto ukazatele
nabyvaji konstantniho trendu, kdy ROA se pohybuje kolem hodnoty 3,251 %, ROE
kolem hodnoty 3,089 % a ROS kolem hodnoty 5,037 %, pti¢emz kolem téchto hodnot

by se méli pohybovat i v budoucich letech.

2.3.4.2 Ukazatele aktivity

Dalsi podmnozinou pomérovych ukazateli byly ukazatele aktivity. Zde byla alarmujici
stale stoupajici doba obratu zasob, ktera v roce 2017 dosahovala 171 dni, pficemz na
zakladé¢ stoupajici regresni pfimky by se méla v roce 2018 zvysit na 182 dni a v roce
2019 na 188 dni. Dale doba obratu pohledavek linearné stoupd, zatimco doba obratu
zavazkl logaritmicky klesa, pfiCemz doba obratu pohledavek je zhruba dvojnasobné
vys$S§i nez doba obratu zavazkli, coz pro spoleCnost neni vyhodné. Doba obratu

pohledavek dosahovala 48 dni v roce 2017 a nadale by méla stoupat na 53 dni v roce
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2018 a 55 dni vroce 2019. Doba obratu zavazki byla v roce 2017 zhruba 22 dni,
pfi¢emz by 1 pies klesajici tendence m¢la vlivem vykyvi hodnot v roce 2018 a 2019

stoupnout na 23 dni.

2.3.4.3 Ukazatele zadluZenosti

Dale se tesili ukazatele zadluzenosti. Zde byly probirany ukazatele celkové zadluzenosti
a koeficientu samofinancovani, které se vzajemné dopliuji a dohromady davaji 100 %.
Celkova zadluzenost zde nabyvala trendu logaritmické regrese, kdy zpocatku strmé
klesala a nasledné se zacalo klesani zmirfiovat. M¢la by tedy klesat z hodnoty 21,560 %
sledované v roce 2017 na hodnotu 18,341 % v roce 2018 a 18,008 % v roce 2019.
Ukazatel tirokového kryti se pohyboval kolem hodnoty 11,155, tedy zisk spolecnosti je

primérné 11,155krat vyssi nez nakladové uroky.

2.3.4.4 Ukazatele likvidity

Jako posledni z pomérovych ukazatelll se v této bakalarské praci objevily ukazatele
likvidity. Bé&zna i pohotova likvidita nabyvaly pro spole¢nost celkem dobrych hodnot,
kdy oba ukazatele méli stoupajici trend regresni piimky. Béznd likvidita nabyvala
hodnoty kolem 3,227 a v roce 2017 dosahovala 3,983. Pohotova likvidita se pohybovala
kolem hodnoty 1,199 a vroce 2017 byla dokonce 1,294. Alarmujici ovSem byla
okamzita likvidita, kde se pravé projevilo neustalé snizovani penéznich prostiedkl
spole¢nosti. Okamzita likvidita ma klesajici trend regresni primky. V roce 2017 byla
okamzita likvidita rovna hodnoté 0,093. Na zaklad¢ regresni funkce by likvidita méla
nadale klesat, pti¢emz v roce 2018 by méla klesnout na 0,032 a v roce 2019 by se
dokonce méla propadnout do zapornych hodnot na -0,009. Toto sice neni mozné, pokud
spole¢nost nema zapornou hodnotu penéznich prostiedkli, nicméné zavaznost takovéto

statistické predpovédi mluvi sama za sebe.

2.3.5 Soustavy ukazatelu
Soustavy ukazateld vysli pro spolecnost velice Spatn€. Index divéryhodnosti IN99 se
pohyboval kolem hodnoty 0,485, coz znamena, Ze kvalita spolec¢nosti z hlediska

finan¢ni vykonnosti je velice Spatna. Podle tohoto ukazatele spolecnost nevytvaii
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zadnou hodnotu, ba dokonce hodnotu nic¢i. Ukazatel Altmanova Z-skére byl o néco
malo optimistictejsi. Jeho hodnota se pohybovala kolem 2,214 v takzvané Sed¢ zoné od
1,2 do 2,9, kdy nelze urcit, zdali je na tom spolecnost dobfe, nebo ji hrozi financni
potize az bankrot. Podle predikce na zdklad¢ polynomické regrese 2. fadu by ovSem
meélo Altmanovo Z-skore nadale klesat z hodnoty 2,040 v roce 2017, na 1,580 v roce
2018 a 1,231 vroce 2019. To uz se velice blizi hranici Sedé zony 1,2, za kterou

spolecnosti hrozi realné finan¢ni nebezpeci az bankrot.

2.3.6 Problémové ukazatele

Jako problémové ukazatele jsou oznaCeny ty ukazatele, které bud’ znali, Ze se
spolecnost nachazi v obtizné situaci, nebo k takovéto situaci sméiuje. Takovychto
problémovych ukazateld bylo v praci hned nékolik. Prvnim ukazatelem byly vyvoje
hodnot vynosii a nakladi, kdy spole¢nost sice ve sledovaném obdobi dosahovala zisku,
pti¢emz vynosy klesaly rychleji nez naklady.

Dalsim problémovym ukazatelem jsou hned dva ukazatele, které maji podobnou
vypovidajici hodnotu. Cisté penéZni prostiedky jsou rozdilovym ukazatelem
a pohybovaly se okolo -23 114 tis. K¢. Musela-li by spole¢nost tedy splatit v kratké
dob¢ vsechny své kratkodobé zavazky, bude ji tato Castka chybét. Okamzita likvidita,
kterd je pomérovym ukazatelem a v poslednich letech se pohybovala kolem 0,093, ma
podobnou vypovidajici hodnotu. Rika, Zze kdyby méla spole¢nost v kratké dobé splatit
vSechny své kratkodobé zavazky, byla by schopna splatit pouze 9,3 % svych zavazki.
Tento ukazatel se navic na zaklad¢ regresni funkce ma neustale snizovat a do dvou let
by se mél dostat dokonce do zapornych hodnot. Véaznost téchto dvou ukazatelii byla
Doba obratu pohledavek je zhruba dvojnasobné vyssi nez doba obratu zavazkd, coz
pro spole¢nost neni dobré. Mimo jiné doba obratu pohledavek také nabyva rostouci
trend, pfi¢emz v poslednim roce dosahovala 48 dni. Znamena to, ze odbératelim trva
primé&rmné zhruba 48 dni zaplatit pohledavky spolecnosti. Doba obratu zavazkl naopak
nabyva klesajiciho trendu, pficemZz v poslednim roce nabyvala 22 dni. Obecné by doba
obratu pohledavek méla byt nizs$i nez doba obratu zavazk, aby to pro spole¢nost bylo

vyhodné, coZ zde splnéno neni.
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Celkova zadluZenost dosahovala v poslednim roce 21,560 %, pficemz by se méla
I nadale snizovat. Tento ukazatel neni vylozené problematicky z hlediska, ze by se kvili
jeho snizovani meéla spolecnost dostat do obtizné situace, nicméné naznacuje mozné
plytvani potencidlem vyuziti ciziho kapitalu.

Jako  poslednim  problematickym  ukazatelem  jsou soustavy  ukazatell
Altmanovo Z-skore a Index divéryhodnosti IN99. Index diivéryhodnosti IN99 se po
celé sledované obdobi pohybuje pod nejnizsi hranici a naznacuje, ze spole¢nost netvoii
hodnotu, nybrz ji ni¢i. Altmanovo Z-skére se po celé obdobi pohybuje v Sedé zoné,
kdy nejde wurcit, zdali je na tom spolecnost dobfe, nebo ji hrozi potize.
Altmanovo Z-skére ma ovSem trend klesajiciho charakteru, pficemz v nasledujicich
dvou letech se jiz nebezpecné blizi k hranici 1,2, kterd znaci, Ze spole¢nosti hrozi vazné

finan¢ni potize.
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3 VLASTNIi NAVRHY

Tato Cast bakalarské prace bude obsahovat vlastni navrhy pro spolecnost, jejichz
pfipadnd realizace by méla mit za nasledek zlepSeni stavajici situace, ve které se
spolecnost PATRIA Kobyli, a.s. aktudlné¢ nachazi. Tyto ndvrhy budou pfevazné
vychazet z vysledki vybranych ekonomickych ukazateli pro obdobi 2008-2017 a jejich
predikce pro roky 2018-2019 pomoci vybranych regresnich funkci, které byly spocitany
v predchozi c¢asti s ndzvem analyza soucasného situace. Nejprve budou zminény

samotné navrhy a nasledné bude shrnut jejich piinos pro spolecnost.

3.1 Vlastni navrhy

V této casti budou sepsany jednotlivé navrhy pro spole¢nost. Navrhy budou vychazet
z problémovych ukazateli, tedy z nizkych ¢istych penéznich prostfedkd, okamzité
likvidity a doby obratu pohledavek. Také zde bude zminén navrh tykajici se navyseni
celkové zadluzenosti a zisku. Tyto navrhy by také v kone¢ném dasledku mély mit za
nasledek zlepSeni soustav ukazateld, tedy Altmanova Z-skére a indexu divéryhodnosti

IN9O.

3.1.1 Faktoring pohledavek

Prvnim navrhem je faktoring pohledavek po splatnosti. Spole¢nost ma vysokou dobu
obratu pohledavek, ktera se posledni rok vysplhala na 48 dni, pficemz v budoucich
letech by se mé¢la stale zvySovat. Toto Cislo znamena, ze odbératelim trva v priméru
zhruba 48 dni, nez zaplati spole¢nosti PATRIA Kobyli jeji pohledavky. Také to lze
interpretovat tak, Ze spolecnost ma zbyte¢né dlouho ,utopen majetek ve svych
pohledavkach. Jelikoz ma spolecnost kritické ukazatele CPP a okamzité likvidity, které
jsou zapfi¢inény malymi penéznimi prostiedky spolecnosti, faktoring pohledavek by je
tedy mé&l pomoci navysit. Cena faktoringu sestava ze dvou polozek, kterymi jsou
urokovd sazba a faktoringovy poplatek. Samotnd cena je individudlni podle
faktoringové spolecnosti, ktera faktoring poskytuje a ovliviiuje ji spousta faktort, jako
jsou napiiklad rizikovost, doba trvani pohledavky, nomindlni hodnota pohledavky

a dal8i. Primérné cena faktoringu se pohybuje zhruba od 2 % do 4 %. Pfi poskytnuti
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faktoringu dostane spolecnost ihned 80 % z nominalni hodnoty pohledavky, pfi¢emz
zbylych 20 % od kterych se jest¢ odecte cena faktoringu, obdrzi spolecnost po zaplaceni

pohledavky.

Tabulka 34: Nacenéni vyuZiti faktoringu Vv tis. K¢ pro rok 2017 (Zdroj: Vlastni zpracovani dle
vyroénich zprav 2008-2017 spole¢nosti PATRIA Kobyli, a.s.)

kratkodobé
pohledavky z cena penéZni
obchodnich vztahlt | faktoringu | prostiedky
faktoring | zustatek
0% | 19092,000 - 2358,000
18% | 15655,440 - 5107,248
okamzita zména 50 % 9546,000 - 9994,800
68% | 6109,440 - 12744,048
100 % 0,000 - 17631,600
0% | 19092,000 - 2358,000
18% | 15655440 | 68,731 5725,829
faktoﬁfn”gau sos| 50% | 9546000 | 190,920 | 11713080
68% | 6109,440 | 250,651 | 15080,909
cellkovi 100 % 0,000 381,840 | 21068,160
zména 0% | 19092,000 - 2358,000
18% | 15655440 | 137,462 5657,098
faktoffn”gau sos| 50% | 9546000 | 381,840 11522,160
68% | 6109,440 | 519,302 | 14821258
100 % 0,000 763,680 | 20686,320

V tabulce lze vidét, jaky vliv by mélo vyuziti faktoringu pro spole¢nost. Tabulka je
rozdelena v fadcich na okamzitou zménu, ktera tika, kolik spole¢nost dostane okamzité
pii vyuziti faktoringu a celkovou zménu, kde lze vidét zménu po zaplaceni pohledavky
vcetné ceny faktoringu. JelikoZ cena je individudlni, vypocet je nastaven na rozmezi
primérné ceny faktoringu, které se pohybuje mezi 2 % a 4 %. Zmény jsou dale
rozdéleny podle hodnoty pohledavek, ktera by se podstoupila faktoringové spolecnosti.
Hodnoty 0 %, 50 % a 100 % jsou pro piehled, jaky vliv ma faktoring na stavajici situaci
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spolecnosti. Stézejni jsou hodnoty pii postoupeni 18 %, nebo 68 % pohledavek
faktoringové spolecnosti, jelikoz vysledné penézni prostiedky vyrovnaji ukazatel
okamzité likvidity na doporucené hodnoty, tedy pii postoupeni 18 % kratkodobych
pohledavek z obchodnich vztahti ndm vyrovna okamzitou likviditu na hodnotu 0,2 a pfi
postoupeni 18 % kratkodobych pohleddvek z obchodnich vztahi nadm vyrovna
okamzitou likviditu na hodnotu 0,5. Kdyby tedy spolecnost chtéla okamzité zlepsit
alarmujici hodnoty okamzité likvidity, mohla by toho docilit prodanim 18 % az 68 %
svych kratkodobych pohledavek z obchodnich vztaht faktoringové spolecnosti, piicemz

dodate¢né naklady na toto feseni by se pohybovali od 68,731 do 763,680 tis. K¢.

3.1.2 Urok za piekroceni doby splatnosti pohledivek

Jak jiz bylo zminéno dfive, spole¢nost ma celkem vysokou dobu obratu pohledavek,
ato vroce 2017 konkrétné 48 dni. V nasledujicich letech ma na zaklad¢ regresni
analyzy doba obratu pohleddvek dokonce nadéale stoupat. Je tedy optimalni, aby
s takovouto predikci spole¢nost zavedla opatieni, kterd by tento trend eliminovala, nebo
alespont zmirnila. Jednim z takovych moznych opatieni je zavést urok za piekroceni
doby splatnosti pohledavek. Ocekavanym cilem tohoto navrhu je docilit v¢asného
placeni pohledavek, jelikoZ spole¢nostem se nevyplati otalet se zaplacenim pohledavek,
protoze by se cCastka k zaplaceni kazdy den zvySila o pfedem stanovené procento
z celkové ¢astky. Druhym ocekdvanym cilem je ziskani dalSich penéznich prostiedkl
a ¢astetné vykompenzovani nakladii spojenych s pohledavkami, které ptekrocili dobu
splatnosti.

Pfi nastaveni Groku za piekroceni doby splatnosti pohledavek na 1 % za kazdy den
piekroceni, by mély byt splnény oba tyto cile. Spolecnosti by méli platit diive své
zavazky vuci spolecnosti PATRIA Kobyli, a.s. a v pfipadé pozdé¢jSiho splaceni se
navysi vynosy spoleCnosti. Toto opatfeni tedy pomahad zlepSit jak vysi penéznich

prostiedkt, tak klesajici zisk spole¢nosti.
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Tabulka 35: Vliv idroku za piekro¢eni doby splatnosti pohledavek v tis. K¢ pro rok 2017 pii
priumérné dobé obratu pohledavek 48 dni (Zdroj: Vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprav 2008-2017
spole¢nosti PATRIA Kobyli, a.s.)

pohledavky s dobou splatnosti 15 pohledavky s dobou splatnosti 30
dni dni
kratkodobé celkovy kratkodobé
; urok 4
pohledavky podil ku ’ ’ podil ku pohledavky
Z celku arok arok celku Y4
obchodnich obchodnich
vztahu vztahu
0 0% 0 3436,560 |3436,560 100 % 19092,000

4773,000 25 % 1575,090 | 4152,510 |2577,420 75 % 14319,000

9546,000 50 % 3150,180| 4868,460 |[1718,280| 50 % 9546,000

14319,000 75 % 4725,270| 5584,410 | 859,140 25 % 4773,000

19092,000 100% |6300,360| 6300,360 | 0,000 0% 0

V tabulce lze vidét, jaky vliv by mél Grok za ptekroceni doby splatnosti pohledavek
v roce 2017. Kratkodobé pohledavky z obchodnich vztahil v roce 2017 €inili v pfepoctu
19 092,00 tis. K¢. Jelikoz neni zndm piesny pocet pohledavek zaplacenych po dobé
splatnosti, 1ze vychazet z ukazatele doby obratu pohledavek, ktery udava primérnou
dobu, po kterou spolecnostem trvalo splatit své zavazky vuci spole¢nosti PATRIA
Kobyli, a.s. Jelikoz také neni zndmo pfesné rozloZeni, je moZné v tabulce najit
orientacni Cisla pro rizné slozeni kratkodobych pohleddvek zrtiznych pomért
pohledavek se splatnosti 15 dni a pohledavek se splatnosti 30 dni. Podle tabulky by se
v roce 2017 vynosy spojené s urokem za piekroc¢eni doby splatnosti pohledavek mély
pohybovali od 3 436,560 tis. K¢ do 6 300,360 tis. K¢ podle rozvrzeni pohledavek.

Je nutno ovSem brat v potaz, ze toto opatieni nelze uplatiiovat na vSechny spole¢nosti,
se kterymi spolecnost PATRIA Kobyli, a.s. obchoduje. U velkych odbératelii by nejspis
nebylo pro spolecnost vhodné uplatiovat tento navrh, kvili riziku jejich ztréty.

U stalych partnerti by se dalo domluvit na mozné sleve, pokud by se urok vysplhal na
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pfili§ vysokou ¢astku. Redlné v ptipadé¢, kdy by spolecnost méla zaveden systém troku
za prekroceni doby splatnosti pohledavky, by tedy uroky nabyvaly mnohem nizSich
hodnot. Nicméné u menSich nebo novych odbérateli by se tento navrh ovSem dal

vyuzit, stejné jako u odbératelti, kteti maji ve zvyku platit pozd¢ své zavazky.

3.1.3 Sleva za drivéjsi splaceni pohleddvek — SKONTO

Po postoupeni pohledavek faktoringové spolecnosti a zavedeni uroku za prekroceni
doby splatnosti pohleddvek tu je tieti moznost, jak zefektivnit pohledavky a tou je sleva
za drivejsi splaceni pohledavek neboli skonto.

Skonto je jeden ze zpusobl, jak docilit, aby odbératel platil rychleji své zavazky.
Systém spociva ve slevé pro odbératele, zaplati-li pohledavky spolec¢nosti v predstihu
pfed stanovenou dobou splatnosti. Pokud tak odbératel neucini, plati plnou vysi
pohledavky. Aby bylo skonto pro spole¢nost vyhodné, je nutné, aby hodnota zlevnéné
pohledavky byla stejna, ne-li vyssi jak plnd hodnota pohledavky. Tedy snizeni skontem
musi byt maximalné ve stejné vysi jako uroceni ,,pfepoctenou alternativni vynosovou

mirou (13, s. 62-63).

3.1.3.1 Zpusob vypoctu urokové sazby skonta
Aby spole¢nost mohla poskytovat skonto a bylo to pro ni vyhodné, je tfeba nejprve urcit

maximalni sazby skonta is.

P 3.1)

kde:
is — maximalni sazba skonta,

it — ,,pfepoctena” alternativni vynosova mira (13, s. 63).

Abychom tedy mohli pocitat ddl musime si zjistit pfepoctenou alternativni vynosovou

miru it, kterou zjistime nasledujicim vzorcem.

P pp— (3.2)
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kde:
| — alternativni vynosova mira,

T — pocet dni mezi dobou splatnosti pohledavky a dobou pro vyuziti skonta (13, s. 63).

Hodnota alternativni urokové miry bude stanovena vypocitanim stavebnicového
(ratingového) modelu WACC. Tento model zjistuje hodnoty specifickych rizik

spole¢nosti a vyjadiuje je formou piirazek (14, s. 68).

WACC = 15 + 114 + 7ps + 15, (3.3)
kde:
It — bezrizikova vynosova mira,
r'.a — prirazka za malou velikost obchodniho zavodu,
rps — ptirazka za moznou niz$i podnikatelskou stabilitu,

res — piirazka za moznou niz$i finan¢ni stabilitu (14, s. 68).

Bezrizikova vynosova mira ri je rovna hodnoté vynosnosti dlouhodobych statnich
dluhopist, ktera na konci roku 2017 byla ve vysi 0,98 % (15).

Vypocet prirazky za malou velikost obchodniho zidvodu ria se odviji od vyse
mil. K&, bude pfirazka ria rovna 5 %. Dosahuje-li C hodnot vyssich jak 3 mld. K¢, je
priraZzka ria rovna 0 %. Pokud se hodnota celkového zpoplatnéného kapitalu pohybuje
mezi 100 mil. a 3 mld. K¢ vyuzije se k vypoctu piirazky ra nasledujiciho vzorce,
pticemz hodnota celkového zpoplatnéného kapitalu spolecnosti C se dosadi v mld. K¢

(14, s. 68-69).

_B-op
AT 682

(3.4)
Vypocet prirazky za moznou nizS$i podnikatelskou stabilitu rps se podobné jako
u ptirazky ria bude ménit v zavislosti na vysi jiné polozky, kterou je zde pomeér
EBIT/celkova aktiva. Nachazi-li se hodnota EBIT/celkova aktiva v zapornych
hodnotach, je ptirazka rps rovna 10 %. Dosahuje-li pomér EBIT/celkova aktiva vyssich

hodnot, nezZ je soucin rg a C/celkova aktiva, je pfirdZka rps stanovena jako minimalni
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hodnota v odvétvi. Pokud se hodnota EBIT/celkova aktiva nachazi mezi témito dvéma
kritérii, vypocitame piirazku za moznou nizSi podnikatelskou stabilitu rps pomoci

nasledujiciho vzorce (14, s. 69).

(rq+ C — EBIT)?
Tps = '

0,1, (3.5)

Tq: C
kde,
C — celkovy zpoplatnény kapital,

rq — prumérné naklady na cizi kapital (14, s. 69).

Prirazka za moZnou niZzsi finanéni stabilitu rrs se odviji od béZné likvidity a podobné
jako u pfirdzek ria a res se zde vypocet bude ménit na zédkladé rozmezi hodnot, kterych
stanovena na 10 %. Presahuje-li bézna likvidita hodnotu 2,5, bude pfirazka rrs rovna
0 %. Pokud se hodnota béZzné likvidity pohybuje mezi témito kritérii, bude hodnota
pfirazky za moznou niz$i finan¢ni stabilitu res zjisténa pomoci nasledujiciho vzorce (14,

s. 69).

0A\?
XL2 — 5=
ros = | ——KZ i (3.6)
XL2 — XL1 10
kde,
XL1 — nejnizsi hranice bézné likvidity (XL1=1),

XL2 —nejvyssi hranice bézné likvidity (XL2=2,5),
OA — ob¢zna aktiva,

KZ — kratkodobé zavazky (14, s. 69).

3.1.3.2 Vypocet urokové sazby skonta
Nejprve je potieba stanovit hodnotu alternativni trokové miry pomoci stavebnicového

(ratingového) modelu WACC, ktery je souctem bezrizikové miry a tii ptirazek.
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Tabulka 36: Vypofet WACC v % (Zdroj: Vlastni zpracovani dle vyro¢nich zprav 2008-2017
spole¢nosti PATRIA Kobyli, a.s.)

I fLa Ips rFs WACC

0,980 4,555 2,459 0 7,994

Z tabulky je mozné vidét, ze hodnota WACC je 7,944 %, coz znamend, Ze hodnota i je
rovna 0,080 po zaokrouhleni. Pro zjisténi bezrizikové vynosové miry rf a pfirdzky za
moznou nizs$i podnikatelskou stabilitu rps bylo vyuzito oborovych priméri z financni

analyzy podnikové sféry za rok 2017 (15).

3.1.3.3 SKONTO u pohledavek se splatnosti do 15 dni
U odbératelt s pohledavkami s dobou splatnosti do 15 dni bude nabidnuta moznost

skonta, zaplati-li danou pohledavku do 5 dni. Pfi orienta¢ni pohledavce o hodnoté

vvvvvv

10
i, = 0,07994 - — = 0,00219,
le 365

000219
s 14000219

sleva = 0,00219 - 100000 = 219 K¢.

= 0,00219 — 0,219%,

Pti zaplaceni pohledavky s dobou splatnosti 15 dni do 5 dni by zde sleva na pohledavku
byla 0,219 %. U pohledavky o hodnoté 100 000 K¢ by tedy odbératel usettil 219 K¢.

3.1.3.4 SKONTO u pohledavek se splatnosti do 30 dni
U odbérateli s pohledavkami s dobou splatnosti do 30 dni bude nabidnuta moznost

skonta, zaplati-li danou pohledavku do 10 dni. Pfi orienta¢ni pohledavce o hodnoté

vvvvvv

20
i = 0,07994 - — = 0,00438,
le 365

0,00438

= _0,00436 — 0,436%,
's = 14000438 - %
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sleva = 0,00436 - 100000 = 436 KC.

Pii zaplaceni pohledavky s dobou splatnosti 30 dni do 10 dni by zde sleva na
pohledavku byla 0,436 %. U pohledavky o hodnoté 100 000 K¢ by tedy odbératel
usettil 436 K¢.

3.1.3.5 SKONTO u pohledavek se splatnosti do 60 dni
U odbérateld s pohledavkami s dobou splatnosti do 60 dni bude nabidnuta moznost

skonta, zaplati-li danou pohledavku do 15 dni. Pfi orientacni pohleddvce o hodnoté

vvvvvv

45
i, = 0,07994 - — = 0,00986,
Le 365

~0,00986
's = 14000986

sleva = 0,00976 - 100000 = 976 KC.

= 0,00976 — 0,976%,

Pti zaplaceni pohledavky s dobou splatnosti 60 dni do 15 dni by zde sleva na
pohledavku byla 0,976 %. U pohledavky o hodnoté 100 000 K¢ by tedy odbératel
usettil 976 K¢.

3.1.4 NavySeni doby obratu zavazki

DalSim problematickym ukazatelem, ktery byl objeven pfi analyze v druhé Casti prace,
je doba obratu zavazkl. Ta by méla byt pfinejmensim stejné vysoka nebo i vyssi nez
doba obratu pohledavek. Samotnd doba obratu zévazkd v roce 2017 byla 22 dni,
pfi¢emz jeji trend nabyval logaritmicky klesajici tendence. Doba obratu pohledadvek na
druhou stranu v roce 2017 dosahovala hodnoty 48 dni, ktera by nadale méla linearné
stoupat. Toto by spolecnosti mohlo pfivést potencidlni problémy, jelikoZ to znamena, ze
spolec¢nost plati své zavazky mnohem dfive, nez inkasuje své pohledavky. Spole¢nosti
se dokonce v pruméru dvakrat obrati zavazky, tedy dvakrat musi zaplatit své zavazky,
nez se ji jednou obrati pohledavky. Spole¢nost by tedy méla zvazit navySeni své doby

obratu zavazku alespon na dobu obratu pohledavek tedy na 48 dni. Zejména u stalych
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dodavatelti by mélo byt mozné se domluvit na prodlouzeni doby splatnosti zadvazkl na

delsi dobu, a tedy navyseni doby obratu zavazkii.

3.1.5 NavySeni kapitalu spole¢nosti

Poslednim navrhem je navyseni kapitalu spolecnosti. Spolecnost by majetek z navySeni
kapitalu spole¢nosti mohla ponechat ve formé penéznich prostiedki, nebo investovat
bud’ do vyroby, ¢i reklamy. Vétsi vyroba by méla mit za nasledek zvyseni trzeb. Stejné
tak cilem reklamy by bylo zvySeni povédomi o produktech spolecnosti PATRIA
Kobyli, a.s. coz by mélo za nasledek zvyseni poptavky a v konecném disledku také
zvySeni trzeb. SpoleCnost by také nové nabyty kapitdl mohla investovat do
dlouhodobého finan¢niho ¢i jiného majetku a zhodnotit tak sviij majetek. Zptsobd, jak
navysit kapital spolecnosti je hned n€kolik. Prvnim zpiisobem je emitovani novych akcii
spolecnosti, a tedy navySeni majetku o tyto akcie. Vyhodou tohoto zplisobu je, Ze vyjma
vyplaceni dividend, které se vyplaceji ze zisku spole¢nosti, zde nejsou dalsi naklady na
novy kapital (vyjma poplatku za emitovani akcii). Spole¢nosti tedy nehrozi, ze ji novy
kapital ptivede do ztraty. Druhym zplisobem je zvyseni cizich zdrojii spole¢nosti, a to
bud’ emitovanim obligaci nebo uvérem. Zde by si ov§em spole¢nost musela dat pozor,
aby naklady spojené se splacenim uvéru nebo s obligacemi nebyly vyssi, nez ziskovost

tohoto nového kapitalu

3.2 Prinos navrhu

V praci je navrzeno pét opatieni, ktera by méla mit za nasledek zlepSeni stavajici situace
spolecnosti. Prvni tfi ndvrhy se tykaji fizeni pohledavek, ¢tvrty navrh tesi zdvazky
a paty navrh se zaobira potencialnim navysenim kapitalu spole¢nosti.

Prvni navrh, kterym je faktoring pohledavek, ma piinos hlavné z kratkodobého
hlediska. Pottebuje-li spolecnost rychle penéZzni prostfedky, mlZe postoupit své
pohledavky faktoringové spolecnosti a okamzité¢ obdrzet 80 % nominalni hodnoty
pohledavky. Ve chvili, kdy odbératel zaplati pohledavku, ziskd spolecnost zbytek
z nominalni hodnoty pohledavky po odecteni ceny faktoringu, ktery si faktoringova
spole¢nost nauctuje. Tento navrh fesi nizkou hodnotu ukazateli okamzité likvidity

a Cistych penéznich prostfedkl, jelikoz jsou oba zplsobeny nizkymi penéznimi
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prostiedky. Také tento navrh do jisté miry fesi vysokou dobu obratu pohleddvek. Na
druhou stranu je to vykoupeno zvySenim nakladti v podobé ceny faktoringu. Z tohoto
divodu se jedna spiSe 0 kratkodobé feSeni pro piipad, ze by se spole¢nost dostala do
slozité situace a potiebovala vice pené¢znich prostredk.

Druhy navrh se tyka zavedeni turoku za piekroceni doby splatnosti pohledivek.
Jedna se spiSe o dlouhodobéjsi feSeni, jelikoz obnasi vyjednat podminky tohoto navrhu
s odbérateli. Pfinosem tohoto navrhu je sniZzeni doby obratu pohledavek a zvysSeni zisku
spole¢nosti pravé vlivem tohoto uroku za piekrofeni. Oba tyto piinosy by méli za
nasledek zvyseni penéznich prosttedkl spolecnosti a v druhém ptipadé dokonce do jisté
miry neustale se snizujici zisk. Dulezité je ovSem brat v potaz, ze spolecnost nemiize
tento navrh vymaéhat na vSech odbératelich. Hlavni cilovou skupinou tohoto navrhu jsou
mali odbératelé, novi odbératelé a odbératelé, kteti pravidelné plati pozd€ pohledavky
vicéi analyzované spolecnosti. Spole¢nost by neméla aplikovat tento navrh na velké
odbératele kvili riziku jejich ztraty a u stalych odbérateli se domluvit na néjakém
kompromisu.

Ttetim navrhem je sleva za pied¢asné splaceni pohledavek — skonto. Podobné jako
u uroku za prekroceni doby splatnosti pohledédvek se jedna spise 0 dlouhodobéjsi feseni.
Stejné jako u ptredchozich navrhi by tento ndvrh mél za nasledek snizeni doby obratu
pohledavek, coz by mé&lo za nésledek zvySeni penéznich prostfedkil a zlepSeni ukazateli
okamzité likvidity a Cistych penéZnich prostiedkd. Diky spocitané maximalni sazbé
skonta pomoci ,,pfepocitané® alternativni vynosové miry by se spole¢nost nemusela bat
nakladl na tento navrh v podobé slevy z pohledavek, jelikoz maximalni sazba skonta
urCuje hodnotu diive zaplacenych pohledavek. Néklady na slevu z pohledavek by tedy
Zadné byt nemély.

Ctvrtym navrhem je navySeni doby obratu zdvazki. Tento navrh by mél podobné jako
predchozi navrhy navysit mnozstvi penéznich prostredkii a zvednout alarmujici hodnoty
ukazatelli okamzité likvidity a Cistych penéznich prosttedkii. Navrh ovSem spociva na
schopnosti spolecnosti domluvit se se svymi dodavateli na prodlouzeni doby splatnosti
pohledavek viici dodavateliim.

Patym a poslednim navrhem je navySeni kapitalu spole¢nosti. Pfinosem tohoto navrhu
je navySeni penéznich prostiedkli a moznost investice na finan¢nich trzich, nebo do

vyroby a reklamy, scilem zvySit povédomi o produktech spolecnosti. VSechny
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moznosti investice by méli mit za nasledek zvySeni zisku a zdleZelo by na spolecnosti,
zdali by dokazala investovat efektivné. Toto navySeni kapitalu spolecnosti lze provést
dvéma zpisoby. Bud’ navySenim vlastniho kapitalu emitovanim akcii, nebo navysenim
cizich zdrojii emitovanim obligaci i pies uveér. Pfi navySeni vlastniho kapitalu by byl
ptinos, ze by spolecnosti nehrozilo zadluzovani v ptipadé nevydafenych investic. Pii
vyuziti ciziho kapitalu by se spolecnosti zvedl ukazatel celkové zadluzenosti, ktery je
prili§ nizky. Pti spravnych investicich by byla vyssi ziskovost, jelikoz zpravidla vlivem
fungovani finan¢ni paky by pfi nizsi urokové miie, nez je rentabilita aktiv, mél byt cizi

kapital levnéjsi nez vlastni kapital.
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ZAVER

Tato bakalaiska prace si klade za cil zlepSeni stavajici situace spolecnosti PATRIA
Kobyli, a.s. ¢ehoz je v praci docileno pomoci analyzy a zhodnoceni vybranych
ekonomickych ukazateli spole¢nosti pii vyuziti statistickych metod. Nasledné jsou na
zéklad¢ zhodnoceni téchto ukazatelii navrzeny sledované spole¢nosti opatieni, jejichz
ptipadna realizace by méla vést ke zlepSeni stavajici situace spolecnosti.

Prvni ¢ést prace se zabyva formalnimi zalezitostmi prace, mezi které se fadi abstrakt,
Cestné prohlaseni a bibliograficka citace, stejné jako ivodem do dané problematiky,
stanovenymi cili a metodami a postupy pii zpracovani prace. V druhé ¢asti bakalarské
prace byly vysvétleny veskeré potiebné teoretické pojmy vybranych ekonomickych
ukazatelll finan¢ni analyzy a statistické metod. Tato teorie byla nasledné vyuzita pfi
zpracovani nasledujici casti bakalafské prace. V té byla predstavena spolecnost
PATRIA Kobyli, a.s. jejiz stavajici situaci se tato prace snazi vylepsit. Byly zde
vypocitany vybrané ekonomické ukazatele finan¢ni analyzy za sledované obdobi, tedy
pro roky 2008-2017. Pro vypocet ukazateli byly pouzity ucetnimi vykazy obdrzené
z volné dostupnych zavéreénych zprav spoleCnosti. Nasledné byla pro vybrané
ukazatele provedena analyza pomoci casovych fad a regresni analyza jez byla
napomocna pro predikce do nasledujicich dvou let. Nakonec této ¢asti bylo zpracovano
celkové zhodnoceni v§ech analyzovanych ukazatell, pficemz hlavni diraz byl kladen na
takzvané problémové ukazatel. Tyto ukazatele na zakladé analyzy mohou znamenat pro
spolecnost potencidlni riziko a spolecnost by se méla zaméfit na jejich zlepSeni, jelikoz
naznacuji, ze se spole¢nost nachazi, poptipad¢ bude nachazet, v situaci, kdy ji hrozi
finanéni problémy. Nejvétsi nebezpe€i shledavdm u samotného zisku spole€nosti
a ukazateli okamzité likvidity, Cistych penéznich prostfedkti, dob obratii pohledavek
a zavazki a soustav ukazateld.

Posledni ¢éast bakaldiské prace sestdva ze zpracovanych navrhi, které si kladou za cil
zlepSeni téchto kriticky vyhlizejicich ukazatelt. Hlavnim cilem vSech navrhl prace je
vylepSeni penéznich prostfedkl spolecnosti, které se ve sledovaném obdobi znacné
snizily a které jsou hlavnim divodem vétSiny problematickych ukazateli, nebo s nimi
alespoit souvisi. Prace poskytuje pét ndvrhd. Prvni tfi ndvrhy se tykaji fizeni

pohledavek, a to vyuziti moznosti faktoringu, zavedeni uroku za piekroceni doby
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splatnosti pohleddvek a vyuziti slevy za piedcasné splaceni pohledavek tedy takzvaného
skonta. Dale se ctvrty navrh tykd prodlouzeni doby splatnosti zavazk sledované
spolecnosti a paty navrh pojednava o moznosti navySeni kapitalu spolecnosti. Hlavnim
piinosem této prace je moznost firmy se na jejim zéklad¢é rozhodnout pii strategickém

planovani a uréenim jejiho sméfovani do budoucich let.
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Priloha ¢. 1: Rozvaha (aktiva) v tis. K¢ za obdobi 2008-2017
(Zdroj: Zpracovano dle 16)

Pg};’;\‘/‘a 2008 | 2000 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
é‘éﬂl\éﬁ 239136 | 244599 | 225255 | 227941 | 236751 | 234661 | 246569 | 254515 | 257000 | 256469
asktfﬂlz 143828 | 150905 | 139034 | 133288 | 138116 | 131002 | 139998 | 146765 | 151336 | 155192
Dlouhodoby
nehmotny 0 0 74 194 | 120 20 2 1 175 | 169
majetek
Dlouhodoby

hmotny | 138943 | 145791 | 134840 | 128733 | 133824 | 126784 | 135446 | 146307 | 150694 | 154546
majetek
Dlouhodoby

finanéni | 4885 | 5114 | 4120 | 4361 | 4172 | 4198 | 4550 | 457 | 467 | 477
majetek
(;‘;fizv';a 94985 | 93446 | 86078 | 94300 | 97984 |102996 | 105718 | 107389 | 105011 | 100609
Zasoby | 52050 | 49894 | 50931 | 57034 | 62644 | 69600 | 68911 | 66316 | 69499 | 67930
Pohledavky | 29288 | 23101 | 19754 | 30615 | 26936 | 25204 | 30694 | 37790 | 33322 | 30321
Dlouhodobé
sohledivky | 0 0 0 0 0 0 180 0 0
Kritkodobe | 5900 | 93101 | 19754 | 30615 | 26936 | 25204 | 30694 | 37610 | 33322 | 30321
pohledavky
Pohledavky

2 118290 | 16155 | 12393 | 21077 | 16826 | 15811 | 20506 | 24146 | 21071 | 19092
obchodnich

vztahu
Penézni | 4207 | 20451 | 15393 | 6651 | 8599 | 8192 | 6113 | 3283 | 2190 | 2358
prostredky
Penézni
prostredky | 631 | 880 | 276 | 742 | 1050 | 1621 | 1137 | 859 | 671 | 467
v pokladné
Penézni
prostredky | 13016 | 19571 | 15117 | 5909 | 7549 | 6571 | 4976 | 2424 | 1519 | 1891
na udtech
Lt 350 | 248 | 143 | 353 | 651 | 663 | 853 | 361 | 653 | 668

rozliSeni




Priloha ¢. 2: Rozvaha (pasiva) v tis. K¢ za obdobi 2008-2017

(Zdroj: Zpracovano dle 16)

ng’szi\'/‘a 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
PASIVA | 23916 | 24459 | 22525 | 22794 | 23675 | 23466 | 24656 | 25451 | 25700 | 25646
CELKEM | 3 9 5 1 1 1 9 5 0 9
Viastni | 16655 | 17704 | 17853 | 18970 | 19131 | 17605 | 20017 | 19704 | 19736 | 20117
kapitl 8 9 6 8 8 5 3 2 2 6
Zakladni | 11041 | 11041 | 11041 | 11041 | 11041 | 11041 | 11041 | 11041 | 11041 | 11041
kapitsl 4 4 4 4 5 4 4 4 4 4
AZio a
kapitilové | 3980 | 3988 | 3986 | 3986 | 3986 | 3998 | 3998 | 3998 | 3998 | 3998
fondy
':Oz?jg’uze 5134 | 4463 | 4793 | 4485 | 4696 | 4952 | 34 | -63 | -49 1
Vysledek
hospodafeni | 42124 | 45681 | 55954 | 62639 | 68860 | 70088 | 80068 | 76573 | 80000 | 81647
minulych let
Vysledek
hospodareni
bézného | 4906 | 12503 | 3389 | 8184 | 3361 | 6603 | 5659 | 6120 | 2999 | 5106
ucetniho
obdobi
Cizi zdroje | 72605 | 67550 | 46719 | 38233 | 45433 | 38606 | 46396 | 57473 | 59638 | 55293
Rezervy | 16299 | 9320 | 702 0 0 0 0 0 0 0
Zavazky | 56306 | 58230 | 46017 | 38233 | 45433 | 38606 | 46396 | 57473 | 59638 | 55293
Dlouhodobé | 11105 | 50821 | 12231 | 4993 | 12647 | 10478 | 16629 | 30196 | 34400 | 30031
zavazky
Zavazky k
Gvérovym | 4739 | 14377 | 5781 | 3381 | 11040 | 8892 | 15075 | 18979 | 23773 | 19637
institucim
Kratkodobé
vivarky | 5123 | 37409 | 33786 | 33240 | 32786 | 28128 | 20767 | 27277 | 25238 | 25262
Zavazky k
avérovym | 2002 | 1303 | 13134 | 15019 | 13236 | 8190 | 9139 | 10470 | 11695 | 11343
institucim
Zavazky z
obchodnich | 17151 | 10450 | 8542 | 10883 | 13492 | 13517 | 11386 | 10722 | 8629 | 8414
vztahl
(CEROV 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0

rozliSeni




