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Abstrakt

Tato diplomova prace se zaméiuje na posouzeni ekonomické situace spolecnosti za
pomoci metod finan¢ni analyzy a statistickych metod. V prvni ze tii hlavnich ¢asti prace
jsou popsana zakladni teoretickd vychodiska, a to pfedevSim problematika tykajici se
finan¢ni analyzy, Casovych fad, regresni a korela¢ni analyzy. V druhé c¢asti je
analyzovana spole¢nost za pomoci vybranych finan¢nich ukazatelll, z nichz nékteré jsou
podrobeny nasledné statistické analyze pro predpovéd mozného budouciho vyvoje a
zjisténi vztahli mezi ukazateli. Vystupy slouzi jako podklad pro tfeti navrhovou Cast
prace. Ta obsahuje nékolik podnétl, které by mély vést ke zlepseni stavajici situace ve

vybrané spole¢nosti.
Abstract

This master thesis focuses on the assessment of the economic situation of the company
using methods of financial analysis and statistical methods. The first of the three main
parts of the thesis describes the basic theoretical background, especially issues related to
financial analysis, time series, regression and correlation analysis. In the second part,
the company is analyzed with the help of selected financial indicators, some of which
are subjected to subsequent statistical analysis to predict possible future developments
and to determine the relationships between the indicators. The outputs serve as a basis
for the third part of the work, which contains several proposals that should lead to the

improvement of the current situation in the selected company.

Klic¢ova slova
regresni analyza, finan¢ni ukazatele, predikce, zavislost ukazatell, asové fady
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regression analysis, financial indicators, predictions, dependence of indicators, time

series
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UvVOD

Nachéazime se ve svét¢ plném zmén a vysokych narokii na kazdého z nas, kterym
musime stat tvaii v tvar. Stejné tak je tomu i v podnikdni. Spolecnosti celi velkym
vyzvam a boji o svoje preziti. K tomu, aby mohla spolecnost dosahovat svych
vytyCenych cilli je klicové nejprve védét, jaky je bod, ve kterém se pravé nachazi

ptipadné co mu piedchézelo.

Aby ziskala ptehled o svoji situaci, je skvélym néstrojem finan¢ni analyza. Ta pomuZze
podniku objevit jeho silné stranky a slabiny, a odhalit potize, které nemusi byt vzdy
patrné. Je Zadouci, aby byla provadéna v pravidelnych ¢asovych intervalech spole¢né s
dalsimi analyzami, které si pro svoje ucely spolecnost zpracovava. Z takto zjisténych
cennych informaci se pak mohou odhalit problémy, které nemusi byt patrné na prvni
pohled a muize se tak zabrénit pfipadnym budoucim nepiijemnostem zjiSt€énym ve
chvili, kdy uz je téZsi sjednat ndpravu. Kromé toho je také neméné podstatné védét, v

¢em je podnik silny a v ¢em ma vyhodu oproti ostatnim.

Stejné tak jako sebe si spole¢nost mize provétit svoje okoli. Nebo naopak okoli Ji, at’ uz
se jednd o konkuren¢ni spolecnosti, odbératele, dodavatele, bankovni instituce a dalsi.
Problém ale nastane v okamziku, kdy je Zadouci odhalit mozny budouci vyvoj
ukazateldi, ktery mize byt pro rozhodovéani klicovy. V tomto momenté muize byt
napomocna regresni analyza. Je dlleZité ovSem mit na paméti, Ze ta vychazi z tdaju,

které jsou Cerpany z minulosti a neni zde brana v potaz momentalni situace.
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CILE PRACE, METODY A POSTUPY ZPRACOVANI

V ramci této Casti prace je definovan hlavni cil a dil¢i cile prace a také metody a

postupy s jejichz pomoci ma byt téchto jednotlivych cili dosazeno.
Cile prace

Hlavnim cilem této prace je piedlozeni navrhd, pomoci kterych by mélo byt dosazeno
zlepSeni situace ve zkoumané spolecnosti ZKL Brno a. s., tohoto cile pak muize byt
dosazeno za podminky, ze mu bude piedchédzet naplnéni cild dil¢ich, pomoci kterych

bude mozno zjistit stavajici situaci v podniku. Dil¢imi cili tedy jsou:
. provedeni analyzy za pomoci vybranych finan¢nich ukazateld,

. aplikace statistickych metod na ziskana data (Casové fady, korelacni a regresni

analyzy) urceni predikce mozného budouciho vyvoje,
. shrnuti zjisténi uc¢inénych na zaklad¢ provedenych analyz.
Metody a postupy zpracovani

Aby mohlo byt dosazeno vyse zminénych cilii je nezbytné vyuzit nasledujicich metod.
Pro zmapovani teoretickych vychodisek prace bude vyuzito metody faktografické
reserse, ktera bude tématicky zaméfena na ty oblasti, které jsou nezbytné pro zpracovani
potiebnych analyz, tedy na problematiku finan¢ni analyzy a vybranych ukazatelll i na
statistickou teorii tykajici se pfedevSim Casovych fad a regresni a korela¢ni analyzy. V
potiebnych pro dalsi vypocty. VSechny tyto informace budou cerpany z odborné

literatury na pfislu$na témata.

Analyticka C¢ast prace bude obsahovat nejprve strucné piedstaveni zkoumané
spolecnosti a dale uz budou nasledovat vypocty vybranych ukazateld spolecnosti ZKL
Brno a. s., z nichz nékteré budou podrobeny dalsi statistické analyze za icelem predikce
mozného budouciho vyvoje a zjiSténim vazby mezi vybranymi ukazateli. Data pro
zminéné analyzy budou Cerpana z vyroc¢nich zprav spolec¢nosti z let 2011-2020. Za
ucelem zpracovani regresni a korelacni analyzy a dalSich vypoctl bude pouzit program

MS Excel.
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Na zakladé této analyzy pak budou v zavérecné Casti predlozeny navrhy, které by mohly
spole¢nosti slouzit jako mozny navod, jak dosdhnout lepsi situace v ramci odhalenych

slabych stranek z piedeslé casti.
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1 TEORETICKA VYCHODISKA

Nasledujici ¢ast prace predchazi Casti analyzy soucasné situace spoleCnosti. Jsou zde

uvedeny zaklady z oblasti financ¢ni a statistické teorie nutné pro dalsi analyzy a vypocty.
1.1 Financni teorie

Zakladni definici pojmu finan¢ni analyza je, Zze se jednd o systematicky rozbor
ziskanych dat. Tyto data ndm poskytuji predevSim ucetni vykazy podniku. Analyzy
provadime, co se ¢asového hlediska tyce z obdobi minulosti, pfitomnosti spole¢nosti a
téz se snazime o predikci budouciho vyvoje. Hlavnim dGvodem, pro¢ analyzy
provadime, je potfeba podkladi pro kvalitni rozhodovani o fungovani podniku.
Ugetnictvi poskytuje pouze udaje vztazeny k jednomu &asovému okamziku a pro to,
abychom tato data mohli pouzit pro hodnoceni finan¢niho zdravi spolecnosti, musi byt

nejprve podrobena finan¢ni analyze (Ruckova, 2010, s. 9).
Prijemci informaci ziskanych finan¢ni analyzou, vyuziti ziskanych dat:

a) Manazeri spole¢nosti: kratkodobé a dlouhodobé finan¢ni ftizeni podniku,
posouzeni finan¢ni pozice spole¢nosti, investi¢ni rozhodovani, uréeni vhodné
kapitalové struktury (Knapkova aj., 2013, s. 17).

b) Akcionafi: schopnost vyplaceni dividend, rist ceny akcii spolecnosti (Sedlacek,
2007, s. 8).

C) Véritelé: schopnost splacet dluhy ve smluveném terminu, vyplaceni troku
z pujcek, vyvarovani se nadmérnému riziku (Sedlacek, 2007, s. 8).

d) Zaméstnanci: schopnost vyplaceni mezd, zajisStovani vhodnych pracovnich
podminek (Sedlacek, 2007, s. 8).

e) Zakaznici: dodrzovani sjednanych lhit dodani, dostatecna kvalita vyrobku
(Sedlacek, 2007, s. 8).

f) Dodavatelé: dodrzovani sjednanych lhat plateb za dodavky, nezneuZivani
dominantniho postaveni na trhu (Sedlacek, 2007, s. 8).

g) Verejnost: zodpovédné chovani k zivotnimu prostiedi (Sedlacek, 2007, s. 9).

h) Stat: dodrzovani zakont, placeni dani (Sedlacek, 2007, s. 9).
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1.1.1 Zdroje dat nezbytnych pro provedeni finan¢ni analyzy

Nize budou uvedeny jednotlivé finan¢ni vykazy, slouzici jako podklady pro provedeni

finan¢ni analyzy.
1.1.1.1 Rozvaha

Jedna se o zakladni Gcetni vykaz. Zobrazuje majetek a zdroj jeho financovani k datu, ke
kterému byly sestavena s tim, ze aktiva spolecnosti se vzdy musi rovnat jejim pasiviim

(Knapkova aj., 2017, s 23).
Zakladni rozdéleni polozek aktiv a pasiv je patrné z nasledujici tabulky:

Tabulka ¢. 1: Struktura rozvahy
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Rickova, 2010, s. 24)

ROZVAHA
AKTIVA PASIVA

Pohledavky za upsany ZK A Vlastni kapital

Dlouhodoby majetek

B.+C. Cizi zdroje
Obézna aktiva

SIREIE

Casové rozli$eni aktiv D. Casové rozligeni pasiv

1.1.1.2 Vykaz zisku a ztraty

Tento uletni vykaz zachycuje vynosy a nédklady podniku. PenéZzni castky, které
spole€nost ziskala ze vSech svych ¢innosti tvofi vynosy. Naklady pak pfedstavuji obnos
penéz vynaloZzenych na ziskani téchto vynost. Vysledek hospodateni podniku ziskame
vzajemnym odectenim polozek a dostaneme vysledek hospodafeni. Jedna-li se o
kladnou ¢astku pak hovotime o zisku. Zaporna ¢astka je ztratou (Knapkova aj., 2017,
s. 37).

Sestaveni vykazu mtze byt bud’ v druhovém nebo ucelovém ¢Elenéni.

Druhové ¢lenéni: zde je sledovéano, jaké druhy ndklada byly pfi hospodaiské Cinnosti
spole¢nost vynaloZeny. Konkrétné bychom zde nalezli naptiklad polozky jako spotieba
materidlu a energie, mzdové nédklady ¢i nakup zbozi. Tento typ ¢lenéni odpovida na

otazku, co bylo spotifebovano. Béhem sledovaného obdobi se zde promitaji jednotlivé
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druhy nakladi dle chvile, kdy byly vynalozeny bez ohledu na to, na co byly vynalozeny
(Knapkova aj., 2017, s. 37-38).

Ukelové ¢lenéni: zde je naproti druhovému Elenéni nakladd patrné, za jakym uéelem
byly finan¢ni prostiedky vynalozeny. Az v momenté, kdy se vykdze ptislusny vynos,
jsou k nému promitnuty ve vykazu i ptislusné naklady na vyrobu, které mu piedchazely.
Ptesto, ze je toto ¢lenéni ndkladl velmi praktické, z toho divodu, Ze naptiklad diky
nému muzeme identifikovat vysoké naklady na fizeni, u vétSiny podnikl je piredevsim
z divodu ceské ucetni legislativy davana prednost druhovému ¢lenéni, které je povinné.
Dle potfeby si pak spole¢nost mize dobrovolné sestavit i vykaz zisku a ztraty

v ucelovém ¢lenéni. (Knapkova aj., 2017, s. 38).
1.1.1.3 Vykaz o cash flow

Tento vykaz sleduje pohyb penéznich tokii v podniku b&hem ucetniho obdobi. Jako
penézni toky oznaCujeme pifijmy a vydaje penéznich prostiedku a penéznich

ekvivalenti (Rickova, 2010, s. 34).

Penéznimi prostfedky rozumime hotovostni prosttedky, penize na bankovnich uctech, a
to véetné mozného pasivniho ziistatku a téz penize na cesté. Jako penézni ekvivalenty
jsou pak chéapany kratkodoby likvidni majetek spole¢nosti, u kterého se nepredpoklada
vyznamna zmeéna jeho hodnoty v Case a s nizkymi dodatecnymi transakénimi néklady je
mozno ho pfeménit zpét na penize. Zdkonem danou povinnost zvefejiiovat tento typ
vykazu maji stfedni a velké spolecnosti s tim, ze jeho podoba neni standardizovéna a
podnik si mize libovolné zvolit, zda ho bude chtit sestavit pfimou ¢i nepifimou metodou

(Ruckova, 2010, s. 34).
T¥i zakladni oblasti vykazu o penéZnich tocich:

e Provozni ¢innost: obsahuje zakladni vydélecné Cinnosti, pro které byl podnik
zalozen, také zde jsou zahrnuty cinnosti, které nespadaji ani pod jednu ze
zminénych dalSich kategorii,

e Investi¢ni ¢innost: tato polozka v sobé zahrnuje nakup a prodej dlouhodobého
hmotného majetku a také aktivity spojené s poskytovanim uvérd, pijcek a

vypomoci a nespadaji do provozniho cash flow. Pokud podnik dosahl kladného
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cash flow v investi¢ni oblasti, je to znamka odprodeje dlouhodobého majetku.
S opa¢nym znaménkem se naopak poji jeho nakup,

e Financ¢ni ¢innost: sem spadaji penézni toky, vedouci ke zméné objemu
vlastniho kapitalu podniku a jeho dlouhodobych zdvazkl. Pokud je finan¢ni cash
flow kladné, je to znadmkou pfitoku pencéznich prosttedki od vlastnikl, c¢i
veritell spolecnosti. Naproti tomu zaporné znaménko signalizuje odtok smérem

k vlastniktim, nebo véfitelim podniku (Knapkova aj., 2013, s. 52-55).
1.1.2 Analyza pomérovych ukazateli

Jedna se o jednu z nejfrekventovanéji pouzivanych analyz ucetnich vykazi, coZ je
z velké c¢asti zpiisobeno vetfejnou dostupnosti tdaji pottebnou pro dané rozbory. Jde
o vySe zminéné zakladni ucetni vykazy. Ve vypoctu figuruje jedna, nebo nékolik
ucetnich polozek, které jsou zde uvedeny ve vzdjemném poméru (Rickova, 2010,

s. 47).

Tento nastroj finan¢ni analyzy patii mezi oblibené piedev§im svou schopnosti
rychle ziskat zdkladni pfedstavu o tom, jak si zkoumany podnik stoji. Vzajemnym
postavenim do poméru polozek rozvahy, vykazu zisku a ztrat ¢i cash flow Ize
vytvofit nepieberné mnozstvi ukazatelt. V praxi frekventovanych je vSak pouze
nékolik z nich. Mezi nejcastéji vyuzivané patii predev§im ukazatele ze skupin
tykajicich se likvidity, zadluZenosti, rentability a aktivity (Kndpkova aj., 2013,
S. 84).

1.1.2.1 Ukazatele likvidity

Sdéluji, jaka je schopnost podniku dostat svym zavazkim. Vyjadiuje ji zlomek.
V (itateli je uvedeno, ¢im je podnik schopen platit. Do jmenovatele se pak dosazuje, cO
musi byt uhrazeno. V ¢itateli zlomku jsou uvadény razné polozky majetku spolecnosti
s rozdilnou schopnosti rychlosti pfemény na hotovost. Samotné dosazeni zavisi na

pozadované mitfe ocekavané jistoty (Knapkova aj., 2013, s. 91).
Bézna likvidita
Vyjadiuje kolikrat je spolecnost schopna uhradit své kratkodobé zavazky ze svych

obéznych aktiv. Pti vypoctu je vhodné brat v potaz realistické ocenéni zasob vzhledem
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k jejich prodejnosti. U pohledavek spolecnosti pak zohlednovat jejich neplaceni ve
stanovenych terminech piipadné jejich nedobytnost. V piipad€, ze podnik nema vhodné
slozeni obéznych aktiv hrozi redlné riziko, ze se dostane do tizivé financni situace.
Existuje velmi izka vazba mezi timto ukazatelem a ¢istym pracovnim kapitalem. Bézna
likvidita vétsi nez 1 odpovida situaci, kdy je cisty pracovni kapitdl vétsi nez 0

(Sedlacek, 2007, s. 66-67).

Doporucené hodnoty bézné likvidity podniku se pohybuji v intervalu 1,5 az 2,5.
V piipadé, ze kratkodobé zavazky spolecnosti odpovidaji hodnoté obézného majetku je
ukazatel roven jedné. Pokud podnik financuje sviij dlouhodoby majetek casti
kratkodobych cizich zdroju, lze toto hospodafeni povazovat za pfili§ riskantni. Ptili§
vysoka hodnota bézné likvidity zas naopak sveéd¢i o0 zbytecné nakladném financovani a
nehospodarném vyuziti zdroji (Knapkova aj., 2013, s. 92).

obézna aktiva

Bézna likvidita = (1.2)

kratkodobé cizi zdroje
Pohotova likvidita

Citatel zlomku ze vzorce by mél dosahovat stejnych hodnot, jako jeho jmenovatel.
Z toho lze vyvozovat, ze pro idealni hodnotu ukazatele 1 a vySe by mél byt podnik
schopen vyrovnat se se svymi kratkodobymi zavazky i bez pouziti prostfedki ziskanych
z prodeje svych zasob. Vyssi hodnoty pohotové likvidity nejsou piili§ vyhodné pro
vedeni spole€nosti a jeji akcionate, protoze piiliSnd vySe ob&znych aktiv méa negativni
vliv na vynosnost prosttedkii vloZenych do podniku. Pro véfitele jsou naopak pozitivné

vnimané z ditvodu, Ze ve spolecnosti detekuji stabilni situaci (Riackova, 2010, s. 50).

obézna aktiva—zasob
( y) (1.2)

Poh A likvidita =
ohotova likvidita kratkodobé zavazky

Okamzita likvidita

Jde o nejptisnéjsi pohled na likviditu daného podniku. Do citatele se dosazuji penize,
kterymi spolecnost disponuje v pokladné¢ a na Uctech, volné obchodovatelné cenné
papiry a Seky. Ve jmenovateli jsou pak kratkodobé zavazky spolecnosti. Na zdklad¢
nékterych teorii se dosazuji pouze penize na Uctech v bankach a hotovost z diivodu

zachovani nejvyssi likvidnosti. Citatel zlomku zahrnuje bézné kratkodobé twvéry,

finanni vypomoci kratkodobého charakteru. Likvidita prvniho stupné by se méla
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v ¢eském prostiedi pohybovat dle metodiky ministerstva primyslu a obchodu nejnize
do hodnoty 0,2 ktera lze vSak povazovat za kritickou uroven tohoto ukazatele (Ruckova,

2010, 5.49).

pohotové platebni prostiedky (1 3)

Okamzita likvidita = krtkodobé dluhy

1.1.2.2 UKkazatele zadluZenosti

Zobrazuji, jak vysoky je podil dluhu podniku v ramci jeho kapitalové struktury. Cim je
tento podil vyssi, tim vétsi riziko spole¢nost podstupuje vzhledem k nejistym vyhlidkam
do budoucnosti. Je vhodné vSak urcitou miru zadluzeni udrzovat z divodu nizSich
nakladl na cizi kapitdl, nez jsou naklady na ten vlastni, a to z divodu daniového Stitu
(danové zatizeni podniku je mensi — urok je nakladem podniku, tedy snizuje jeho zisk a
tim padem pak spole¢nost odvadi statu niz§i dané). Je ovSem nutné mit na paméti, Ze

s délkou splatnosti roste i vySe ceny piislusného druhu kapitdlu. Vlastni kapital je

vewr

2013, s. 85).
Celkova zadluzenost

V ramci tohoto ukazatele existuje pfima Uméra mezi podilem vlastniho kapitalu
spolecnosti a bezpecnosti jejich vétiteli pro piipad likvidace podniku. Z toho diivodu je
zjejich strany vétSi preference nizkého ukazatele zadluZenosti. Opacny pohled na
problematiku vSak maji jeji vlastnici, kteti cht&ji vyuzit finanéni péky pro zvySeni
vlastnich vynost. Je dilezité snazit se najit mezi obéma pohledy rovnovahu, protoze
Vv pfipad€ nadprimérné hodnoty ukazatele oproti podnikiim pisobicim ve stejném oboru
by se spolecnosti mohlo stat, Ze by nebyla dostatecna snaha véfitelll ji zapijcovat
penézni prostiedky. Dal$i moznosti je, ze by podnik prostiedky ziskal, ale za podminky

vyssiho uroku (Sedlacek, 2007, s. 63-64).

cizi zdroje

Celkova zadluZenost = (1.4)

aktiva celkem

Doporucend hodnota ukazatele celkové zadluzenosti se dle odbornikii pohybuje

v rozmezi od 30 do 60 % (Knapkova aj., 2013, 85).
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Urokové kryti

Jde o schopnost spole¢nosti splacet ndkladové uroky, jez jsou cenou, kterou podnik plati
za financovani pomoci cizich zdroji. Za ptedpokladu, ze by jeho hodnota byla rovna
jedné, mél by podnik dostatek prosttedki ze svého zisku zaplatit uroky svym vétitelim,
ale nezbylo by mu na odvedeni danég statu a na vlastnika v podob¢ Cistého zisku. Z toho
divodu neni tato vyse ukazatele uspokojiva a ve vétsing€ publikaci zabyvajici se touto
problematikou je doporucena jeho hodnota vyssi nez 5 (Knéapkova aj., 2013, s. 87).

EBIT
nakladové uroky

Urokové kryti = (1.5)

Koeficient samofinancovani

Jinak byva také nazyvan jako kvota vlastniho kapitalu. V souctu s ukazatelem celkové
zadluZzenosti dava 1 a dopliiuje ho. KdyZ zname jeho hodnotu, d4 se analogicky odvodit
ukazatel celkové zadluzenosti a naopak. UZivateli dava informaci o slozeni kapitalu

spole¢nosti (Sedlacek, 2007, s. 64).

vlastni kapital

Koeficient samofinancovani = (1.6)

aktiva celkem

1.1.2.3 Ukazatele rentability

Rentabilita je schopnost podniku vytvaret zisk pomoci kapitalu, ktery ma k dispozici. Je
zpisobem uréeni vyse zisku, ktery je v prostfedi trzni ekonomiky ukazatelem slouzicim

jako kritérium pro rozdéleni kapitalu (Knapkova aj., 2013, s. 98).

Mezi likviditou a rentabilitou podniku plati nepfima iméra. Ruist jednoho ukazatele
znamena pokles hodnoty druhého a opacné. To je zplsobeno faktem, Ze prostredky,
které jsou vazany (aZ na vybrané cenné likvidni cenné papiry) v obéZznych aktivech

nepfinaseji podniku zadny ¢i jen nepatrny vynos (Jindfichovska, 2013, s. 221).

V déle uvedenych vzorcich ukazateld rentability figuruji néasledujici druhy zisku a to
EBIT (zisk pted zdanénim a odectenim urokd) a EAT (zisk po zdanéni jinak také
nazyvany Cistym ziskem. Dosazeni pak zalezi na ucelu, pro ktery je vypocet provadeén

(Rickova, 2010, s. 52).
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Rentabilita aktiv

Jde o pomér zisku a celkovych aktiv. Pfitom zde neni brano na zfetel, z jakych zdroji
byla aktiva financovana. Timto ukazatelem lze hodnotit schopnost spolecenosti
vydélavat pro jeho vlastniky a véftitele. TézZ je mozno s jeho pomoci zpétné posuzovat
vystupy pracovniki v fidicich pozicich (Rickova, 2010, s. 52).

EBIT
aktiva

ROA =

1.7

Rentabilita vlastniho kapitalu

Jeji pomoci je mozno vyjadfit schopnost podniku vydélavat pro jeho vlastniky. Hodnota
tohoto ukazatele by se méla videdlnim piipadé pohybovat nékolik procent nad
dlouhodobym primérem troceni dlouhodobych vkladt. Vznikly rozdil mezi Grokem a
rentabilitou je nazyvan prémii za riziko a je bonusem pro vlastniky spolecnosti. Za
podminky, ze vV dlouhodobém horizontu dosahuje nuly, ¢i zadpornych hodnot vyvstava
pro vlastnika otazka, zda za danych podminek pokracovat i nadale v podnikani a
vlastniho kapitalu mizou byt vysoké hodnoty investic, vstup nového produktu na trh a
jiné témto udalostem podobné piic¢iny (Knépkova aj., 2013, s. 100).

ROE = — 2T __ (1.8)

" vlastni kapital
Rentabilita trzeb

Déva do poméru zisk podniku vhledem k jeho trzbam. Vyjadiuje ziskovou marzi. Ta je
klicova pro samotné hodnoceni, do jaké miry je spolCenost Uspésnd (Knapkova aj.,

2013, s. 98).

Az v moment€ uznani podniku trhem dojde k pokryti podnikem vynaloZenych nakladt
a tvorb¢ zisku. To, zda je spole¢nost usp€sna je ovlivnéno mnoha proménnymi s tim, ze
v nékterych piipadech miize byt rozhodujici cenova politika, modni trend ¢i nélada ve
spolecnosti pied realnou hodnotou dané sluzby ¢i vyrobku (Sedlacek, 2007, s. 59).

_ EBIT

ROS triby

(1.9)
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Rentabilita celkového vloZeného kapitalu

vvvvvv

zohlednéni zdroje financovani sdéluje, jak moc efektivné ptsobi celkovy kapital, ktery

byl vlozen do spolecnosti (Sedlacek, 2007, s. 56).

zisk pred zdanénim+nakladové uroky

ROI =

(1.10)

celkova kapital
1.1.2.4 Ukazatele aktivity

Tato skupina ukazatelii hodnoti schopnost podniku dosahovat trzby za pomoci svych
aktiv. Pfi nadmérném mnozstvi aktiv zatéZuji podnik naklady s tim spojené a dochazi ke
zbyte¢nému Snizovani zisku spolec¢nosti. Pokud dojde k opacnému extrému a podnik ma
naopak aktiv nedostatek, mize zbyteéné ptichdzet o potencidlni vynosy (Sedlacek,

2007, 5.60).

Nejcastéji se u tohoto typu ukazateli objevuje pojem doba obratu a pocet obratek.
V prvnim piipadé ¢im vyssi vysledek, tim je horsi situace ve sledovaném podniku.

Naopak ¢im vyssi pocet obratek, tim 1épe pro danou spole¢nost (Ruckova, 2010, s. 60).
Obrat aktiv

Pfi vypoctu by hodnota tohoto ukazatele méla byt v idealnim ptipad€ minimalné rovna
1. Je nutné brat v potaz odvétvi ve kterém podnik plsobi, coz miize mit na hodnotu
ukazatele také nezanedbatelny vliv. Niz§i hodnoty mohou ve spolecnosti indikovat
nadmérnou majetkovou vybavenost. Pfi dosazeni se vyuzivd netto hodnota aktiv

(Knapkova aj., 2013, s. 104).

Obrat aktiv = —2¥. (1.11)

aktiva
Doba obratu pohledavek
Jde o dobu, po kterou podnik ¢eka na platby od svych odbératelit od momentu prodeje
na obchodni avér. Provadi se srovnani tohoto ¢asového tiseku s dobou splatnosti faktur
a téz s primérem v daném oboru podnikani. Cim deli je tato doba, tim vyss§i néklady
ptredstavuje pro danou spolecnost (Knapkova aj., 2013, s. 105).

priumérny stav pohledavek

Doba obratu pohledavek = X 360 (1.12)

trzby
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Doba obratu zasob

Rika, jaky Casovy usek je zapotiebi pro pfeménéni penéznich fondl na vyrobky a zbozi

vwr

tohoto ukazatele (Knapkova aj., 2013, s. 104).

primérny stav zasob

Doba obratu zasob = X 360 (1.13)

trzby
Doba obratu zavazka

Jde o casovy usek od vzniku zdvazku az po moment jeho uhrazeni. Z pochopitelnych
divodii je v zajmu spolecnosti, aby tato doba byla co nejdelsi. Jeji trvani by mélo
dosahovat nejmén¢ doby obratu pohledavek. V moment€, kdyby doba obratu zavazkt
byla vyssi nez doba obratu pohledavek, tak dochézi k financovani pohledavek a zasob
z dodavatelskych uvérd, coz je pro spolecnost vyhodné. Je vSak nutné mit na paméti, ze
se to muze negativné promitnout do podoby horSich hodnot ukazatele likvidity

(Knapkova aj., 2013, s. 101).

Kratkodobé zavazky
Triby

Doba obratu zavazkl = %X 360 (1.14)

1.1.3 Analyza rozdilovych ukazatelii

Rozdilové ukazatele jsou znamy téz pod nazvem fondy financ¢nich prostfedka s tim, ze
fondem se rozumi soucet vybranych polozek kratkodobych aktiv a pasiv (Sedlacek

2007, s. 35).

Jsou ndpomocné ve finanénim fizeni spolecnosti s diirazem na jeji likviditu. Do této
skupiny ukazatelti nalezi predevsim Cisté pohotové prostiedky a Cisty pracovni kapital

(Knapkova aj., 2013, s. 83).
1.1.3.1 Cisté pohotové prostiedky

Na zaklad¢ tohoto ukazatele je mozné urcit okamzitou likviditu spolecnosti. V ptipadé,
ze je do pohotovych finan¢nich prostfedki zahrnuta pouze hotovost a ziistatky na
bézném Uctu jedna se o nejvyssi stupen likvidity. Z divodu rychlé schopnosti pfemény
na penize se mezi pohotové finan¢ni prostfedky zahrnuji i kratkodobé terminované

vklady a kratkodobé cenné papiry (Knapkova aj., 2013, s. 84).
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CPP = pohotové finanéni prostfedky — okam?Zité splatné zavazky (1.15)
1.1.3.2 Cisty pracovni kapital

Jde o urcity volny finan¢ni fond spolec¢nosti nékdy téz nazyvany jako provozni kapital,
ktery ji zbyva po uhrazeni jejich kratkodobych zavazkil. Jde o ¢ast obézného majetku
podniku, ktera je financovdna dlouhodobym kapitalem. Hodnoty &istého pracovniho
kapitalu by mély prevySovat kratkodobé zavazky spolecnosti (Knapkova aj., 2013,
s. 83).

CPK = obé#na aktiva — kratkodob4 pasiva (1.16)
1.1.4 Analyza soustav vybranych ukazatela

Do této skupiny fadime bankrotni a bonitni modely. Neni mezi nimi jasné¢ vyty¢ena
hranice z toho divodu, Ze oba maji za ukol dojit k jedné ¢iselné charakteristice, od které
se odviji, jak je podnik hodnocen z hlediska svého finan¢niho zdravi. Jestli patii
ukazatel mezi bonitni nebo bankrotni modely tak ptfedevSim zéavisi na tom, za jakym

ucelem byl konstruovan (Rackova, 2010, s. 72).
1.1.4.1 Bankrotni modely

Na jejich zakladé¢ je mozno predikovat, zda je spole¢nost ohrozena v budoucnu
bankrotem, a to ptedevsim na zakladé toho, ze v tom piipadé by mély byt problematické
jeji oblasti likvidity, €istého pracovniho kapitdlu a rentabilita do podniku vlozené¢ho
kapitalu. Jde o symptomy, které ohrozeny podnik vykazuje a jsou pro obdobi pied
samotnym bankrotem spole¢nosti typické. Uzivateli jsou predev§im vétitelé spolecnosti

(Ruckova, 2010, s. 72).
K bankrotnim modeltim nalezi:

e Taffleriv model,
e Altmantv model,
e Indexy duveéryhodnosti (IN) (Synek aj., 2009, s. 184).
Dale je blize popsan index INOS, ktery je pouzit v ramci analytické ¢asti této diplomové

prace.
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Index INO5

IN indexy vychézeji z vySe zminénych indikatort bankrotu. Autory tohoto modelu jsou
manzelé Inka a Ivan Neumaierovi S tim, Ze jejich cilem bylo zhodnoceni finan¢niho
zdravi Ceskych podnikii v domacim prostiedi. Benefitem konkrétné INO5 je jeho
komplexnost. Bere v potaz jak pohled vétitele, tedy moznost, Ze by se spolecnost mohla
dostat do bankrotu, tak i pohled vlastnikti kterym zalezi na tvorbé hodnoty. Z pohledu
Casu lze uzit jak pro hodnoceni minulé, soucasné tak i budouci vykonnosti podniku

(Synek aj., 2009, s. 190-191).
INO5 = 0,13 X X1 + 0,04 X X2 + 3,97 X X3 + 0,21 X X4 + 0,09 X X5 (1.17)

Pti¢emz dosazujeme:

aktiva
X1=——,
cizizdroje
EBIT
X2 = T
nakladové aroky
EBIT
X3 =——
aktiva
vynos
X4 = 2222
aktiva

obéina aktiva

" kratkodobé zavazky'

Tabulka €. 2: Vyhodnoceni vysledki IN05S
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Synek, 2009, s. 191)

Vyhodnoceni vysledkt INO5
INO5> 1,6 podnik tvofi hodnotu (P=0,67)
0,9 <INO5 <1,6 Sedd zona
INO5 <0,9 podnik sméfuje k bankrotu (P=0,86)

1.1.4.2 Bonitni modely

Pomoci bodové stupnice hodnoti finanéni situaci podniku zkoumanim sledovanych
oblasti hospodatfeni spolec¢nosti. Dle vysledného bodového skére je mozné pak dany
podnik zatfadit do pfisluSné kategorie, kam nalezi dle svého celkového hodnoceni. Do

této skupiny se tadi:

e Kralicklv Quicktest,
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e Tamariho model (Knapkova aj., 2013, s. 131).
1.2 Statisticka teorie

V této Casti prace jsou uvedena teoreticka vychodiska z oblasti statistiky. Jde o védni
obor zabyvajici se ziskavanim informaci z dat v numerické podobé. Statistika je
vyznamné ndpomocna pii provadéni védeckych vyzkumii. Jako tfi zadkladni oblasti

tohoto oboru jsou vnimany ziskavani dat, jejich analyza a statistické usuzovani (Hendl,
2004, s. 17).

1.2.1 Casové Fady

S jejich pomoci je mozno analyzovat spolecenské a ekonomické jevy. Jde o skupinu
hodnot urcitého ukazatele uspofadaného v Case stim, Ze je nezbytné, aby za celé
sledované obdobi byla dodrZzena pro vSechna data stejna logika uspofadéni i1 vécna
naplit vybraného ukazatele. Casové fady umoziuji jak analyzovani do nich zapsanych

dat, tak predikci, jaky by mohl byt budouci vyvoj (Kropac, 2012, s. 114).
1.2.1.1 Déleni ¢asovych rad

Na zékladé svych vlastnosti se ¢asové fady déli do nésledujicich skupin:

a) dle rozhodného ¢asového hlediska: intervalové, okamzikové,

b) dle periodicity sledovani: dlouhodobé, kratkodobé,

c) dle druhu sledovaného ukazatele: primarni ukazatel, sekundarni ukazatel,

d) dle zpisobu vyjadieni udaji: v naturalnich jednotkach a penéznich jednotkach

(Hindls, 2007, s. 246).
Intervalové casové rady:

Rozsah této ¢asové fady zavisi na tom, jak je dlouhy interval, jez je sledovan. Z divodu
zamezeni zkresleni je nezbytni, aby se intervalové ukazatele vztahovaly vzdy ke stejné
dlouhym intervalim. Z tohoto divodu je naptiklad provadéno tzv. kalendaini o€isténi,
aby se zamezilo vlivu jiného poctu dnti v mésici, ¢i riznému poctu jednotlivych
pracovnich dnii ztydne. Intervalovou casovou fadou je napfiklad castka mésicné

vynaloZena na mzdy zaméstnanct (Hindls, 2007, s. 247).
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Okamzikové ¢asové rady

Jsou tvofeny ukazateli vztahujicimi se K danému momentu v case, jimz byva
v nejcastéji den. Prikladem je pocet zameéstnanci k urcitému dni, stav zasob

k poslednimu prosinci a podobné (Hindls, 2007, s. 248).
Dlouhodobé ¢asové rady

Pokud je mezi rozhodnymi okamziky ¢asové fady rozpéti rovno, ¢i delsi, nez jeden rok
jedna se o dlouhodobé casové tady. Piikladem miize byt ¢asova fada ro¢nich hodnot
inflace (Hindls, 2007, s. 249).

Kratkodobé ¢asové Fady

O kratkodobych casovych tadach se mluvi v ptipadé, ze je rozhodny Casovy okamzik
kratSi nez 1 rok. Naptiklad casova fada mési¢nich hodnot nezaméstnanosti (Hindls,
2007, s. 249).

Casové iFady primarnich ukazateli

Jde o ukazatele ziskané piimo bez odvozeni. Piikladem je stav zasob ¢i pocet

zamé&stnancu k ur¢itému datu (Hindls, 2007, s. 250).
Casové iady sekundérnich ukazateld

Jde 0 odvozené ukazatele. Existuji tii zptusoby, jak mohou vzniknout, a to jako funkce,
jako funkce riznych hodnot ¢i jako funkce dvou ¢i vice primarnich ukazatelti (Hindls,

2007, s. 250).
Casové Fady v naturalnich jednotkach

Jejich vyuziti ekonomické praxi neni vzhledem k omezené vypovidaci schopnosti pfili§
Casteé, proto jsou frekventovanéji vyuzivany Casové fady pencéznich ukazateld (Hindls,

2007, s. 249).
Casové iady penéZnich ukazateli

Jsou castéji vyuzivané neZz Casové fady v naturdlnich jednotkdch diky své vyssi
vypovidaci schopnosti. Z divodu zmén inflace typické pro liberalizovanou ekonomiku
je zde nutné mit ovSem na pameéti predem u deSich ¢asovych fad srovnatelnost danych

udajii (Hindls, 2007, s. 251).

26



1.2.1.2 Grafické znazornéni ¢asovych rad

Pro vétsi prehlednost a z divodu predikce budouciho vyvoje je dobré casové tady
znazornit graficky s tim, Ze je nutné rozliSit spravné, zda se jedna o intervalové Ci
okamzikové Casové fady. Kazdad z nich vyuziva jiny zplsob zobrazeni (Kropac, 2012,

s.116).
Pro grafické zndzornéni intervalovych ¢asovych fad se daji vyuzit:

a) Sloupkové grafy: maji podobu sloupcu, jejichz délka zakladny odpovida
rozsahu intervalu, vyska sloupce pak dosahuje hodnot Casové fady odpovidajici
danému intervalu,

b) Hulkové grafy: maji podobu usecek, hodnoty, kterych ¢asova fada nabyva se
vynasi ve stfedech jednotlivych intervali,

c) Spojnicové grafy: vramci jednotlivych intervali jsou hodnoty Casové fady
vynaSeny bodové, stim, Ze tyto body jsou nasledné propojeny useCkami

(Kropag, 2012, s. 116).
K znazornéni okamzikovych ¢asovych fad pak slouzi spojnicové grafy (Kropac, 2012,
s. 116).

1.2.1.3 Elementarni charakteristiky ¢asovych rad

S jejich pomoci je mozné ziskat ze zadanych dat vice informaci. Na zacatku prace s
casovymi fadami je dlileZité si o nich udé¢lat napied zbéZnou predstavu. Pro tyto ucely
slouZzi vizualni analyza, jez je provadéna na zéklad€ grafického znazornéni asovych fad

a urceni jejich charakteristik (Hindls, 2007, s. 252).
Priumér intervalové fady y

Je aritmetickym primérem vypoctenym z jednotlivych hodnot Casové tfady skrz jeji

jednotlivé intervaly (Kropac, 2012, s. 117).

— 1lon

Yy =7 Li=1Vi (1.18)
Primér okamzikové ¢asové rady y

Byva téZ oznafovan jako chronologicky primér, a to Vv piipad€, Ze jsou jednotlivé

okamziky v Case, pro které¢ jsou zjistovany hodnoty cCasové tfady, od sebe totozné
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vzdalené. Pouziva se pro ngj stejné oznaceni, jako pro prumér intervalové fady (Kropac,

2012, s. 117).

y=——[2+y +2 (1.19)
Prvni diference

Ziska se jako rozdil dvou po sob¢ nasledujicich hodnot Casové tady (Kropac, 2012,
s. 119).

1d; () = yi = Yi-1 (1.20)
i=23,..,n
Pramér prvnich diferenci
Umoznuje spocitat velikost primérné zmény hodnoty ¢asové fady za jednotkovy ¢asovy

interval (Kropag, 2012, s. 119).

190 = —3,1d; (y) = In %1 (1.21)

n-1
Koeficient ristu

Pomoci tohoto vypoctu je mozno ur€it kolikrat je vySsi hodnota casové fady v urcité
chvili oproti bezprostiedné predchazejicimu obdobi. V piipadé kolisani koeficientl

rustu kolem konstanty, lze trend Casové fady vyjadfit exponencialni funkci (Kropac,

2012, s. 119).

ki(y) =2 (1.22)

YVi-1
i=2,3..,n
Pramérny Koeficient ristu

Vypocita se jako geometricky primér. Vstupni hodnoty do vztahu jsou zjisténé
koeficienty rGstu pro zkoumanou casovou fadu. Urcuje, jakd je primérnd zmeéna

koeficientl ristu za jednotkovy Casovy interval (Kropac, 2012, s. 119).

koy ="V ki () = ”\/% (1.23)
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1.2.1.4 Dekompozice ¢asovych rad

Principem dekompozice ¢asové fady je jeji rozloZeni na jednotlivé polozky. Pokud je

vvvvv

zakonitosti, které v dané fadé plati (Kropac, 2012, s. 122).

Rozeznavany jsou dva druhy dekompozice ¢asovych fad, a to aditivni a multiplikativni

s tim, ze frekventovangji vyuzivan je prvni z nich (Hindls, 2007, s. 250).
Aditivni tvar rozkladu

Ve=T¢ +S: +Cr + & (1.24)
Multiplikativni tvar rozkladu

Ve =Ty X S X Cp X & (1.25)
Trendova slozka Tt

Jde o0 tendenci sméfovani ¢asové fady v priabéhu doby. Je rozliSovan trend rostouci a
klesajici. Jako konstantni 1ze oznacit trend Vv pfipad¢, ze hodnoty sledovaného ukazatele
osciluji kolem stejné trovné. Takovato Casova fada je v tom piipadé oznaCovana ne

zcela spravné jako ,,bez trendu® (Hindls, 2007, s. 254).
Sezénni slozka St

Jde o periodicky se opakujici odchylky od trendové slozky. Dochazi k nim v prubéhu
jednoho roku ¢i pravé jednou roéné. Souvisi s ro¢nimi cykly, napiiklad zménou pocasi
Vv jednotlivych ro¢nich obdobich ¢i s lidskymi zvyky tieba zvySeni trzeb obchodl pred
vano¢nimi svatky (Hindls, 2007, s. 255).

Cyklicka slozka Ct

Tyka se fluktuace kolem trendu s tim, ze v prubéhu ¢asu dochazi k obménovani faze
rustu za fazi poklesu a opacné. Kromé zjevnych pfi€in vzniku cyklické slozky muze jit i
o divody velmi komplikovan€ vysvétlitelné. Jeji omezeni je jak z vécnych, tak i
pocetnich divodi slozitou zalezitosti (Kropac, 2012, s. 123).

Nahodna slozka

Je nemoZné ji popsat jakoukoliv funkci ¢asu. Pokud je mozno vyloucit, Ze se nejedna o

sezonni a cyklickou slozku mluvime pravé o sloZzce ndhodné. PfiCinou jejiho vzniku
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jsou pievazné¢ drobné vzdjemné nezéavislé divody a nemd systematicky charakter

(Hindls, 2007, s. 123).
1.2.2 Regresni analyza

Na rozdil od jinych metod, které zprostiedkovavaji zkoumani vztahu dvou proménnych,
jeho samotnou existenci pfipadné silu, regresni analyza se zabyva podrobnéjSim

popisem tvaru tohoto vztahu proménnych X a Y (Hendl, 2004, s. 266).

Pismenem X je oznacovana nezavisle a Y zavisle proménna. Vzajemnou zavislost mezi
nimi je mozno vyjadfit pomoci rovnice nize, kde ¢(x) je neznamou. Na samotnou
zavislost mezi zévisle a nezavisle proménnou ma vliv ,,Sum* oznacovany pismenem €.
Jde od pusobeni rozliénych nahodnych vlivii v kombinaci s neuvazovanymi ¢initeli.
Panuje vSeobecny pifedpoklad, ze stfedni hodnota této ndhodné veli¢iny je rovna nule

E(e)=0 (Kropég, 2012, s. 78-79).

y=@(x) (1.26)

Tuto metodu vyuzivaji jak védecti pracovnici jako nastroj pro zpracovani dat ze svych
védeckych experiment, tak je pouzivana i1 pro data zméné profesionalnich
nespecifikovanych vyzkumii a neznamych zjistovani, coz byva nékdy problematické a

vystupy z nespravné provedenych analyz mtzou byt zavadéjici (Hebak aj., 2005, s. 11).
1.2.2.1 Volba regresni funkce

Jednou z nezbytnych soucasti regresni analyzy je provéfeni toho, jak tésné zvolena
regresni funkce piilnula k datim, ktera jsou zadana a soucasné zjistit, do jaké miry tyto
data vystihuje. Pro vyhodnoceni toho, do jaké miry je zvolena regresni funkce vhodna,
slouzi index determinace I? popsany vzorcem nize. Vysledkem jsou hodnoty leZici
v intervalu (0, 1). Idealné jsou vysledky co nejvice blizké ¢islu jedna, coz zna¢i vhodné
vystihnutou regresni funkci. Pokud je zjisténa hodnota blize opa¢nému konci intervalu,
zavislost je povaZzovdna za slab$i a vybrana regresni funkce je méné odpovidajici

skutecnosti (Kropac. 2012, s. 103).

=2 (1.27)
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1.2.2.2 Linearni regresni model

Mezi zéavisle (Y) a nezavisle (X) proménnou existuje pojitko v podob¢ regresni funkce,
ktera v sobé zahrnuje nékolik nezndmych parametri. V okamziku, kdy je regresni
funkce linearni v téchto parametrech (ne bezpodminecné v proménnych), mluvi se o

linearnim regresnim modelu (Hendl, 2004, s. 267).
Regresni primka
Jedna se o nejjednodussi typ regresni ulohy. Regresni funkce je vtomto piipadé
vyjadiena pomoci nésledujiciho vzorce (Kropac, 2012, s. 80).
E(Y|x) =n(x) = 1 + Box (1.28)

Koeficienty B lze oznacit jako b1 a b2 Pro jejich ureni je mozné vyuzit metodu
nejmensich ¢tvercl, pomoci které se hledaji ty nejlepsi odhady danych hodnot s tim, ze

za ty se povazuji takové, které minimalizuji danou funkci (Kropag, 2012, s. 80).

S(by, by) = X1 (yi—b1—byx;)? (1.29)
Vypocétem prvni parcialni derivace funkce S (b1, b2) podle proménnych bl(b2), se
ziskaji odhady bl a b2 koeficientl 31 a 2. Jestlize se ziskané prvni parcidlni derivace

prolozi rovno nule dostanou se rovnice, jejichZ Gpravou se ziskd nasledujici soustava

normalnich rovnic (Kropag, 2012, s. 81).
n-by+ X% by = ity v, (1.30)
i1 Xi by + Xl by =X %y (1.31)

Vypoctem této soustavy se ziskaji koeficienty b1 a by, které vstupuji do dal$ich vypocta.
Dobrat se jich je mozné pomoci soustavy dvou rovnic o dvou neznamych nebo pomoci

dvou nasledujicich vzorct (Kropac, 2012, s. 81).

Z?: iVi— Xy
b, = % (1.32)
bl = — b,% (1.33)

Jako X a y jsou oznaceny vybérové prameéry, pro které plati nasledujici vztahy (Kropac,

2012, s. 81).
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x|

1
=¥x (1.34)

1
o =1 Vi (1.35)

y
V koneéné fazi vypoctu je ziskan odhad regresni piimky, kterd je dana pomoci
nasledujiciho piedpisu (Kropac, 2012, s. 81).
N(x) = by + byx (1.36)
Priklady dalSich typu regresnich funkci

Kromé regresni piimky jsou €asto v praxi vyuzivany i jiné typy linedrnich regresnich

modeltl, z nichZ nékteré jsou zde pro doplnéni uvedeny (Hindls, 2007, s.185).

e Logaritmicka regrese

N = P1+Pi2logx (1.37)
e Parabolicka regrese
N =P+ Bax + Pf3x° (1.38)
e Hyperbolicka regrese
n=p+2 (1.39)

1.2.2.3 Nelinearni regresni funkce

Existuji ptipady, ve kterych neni mozné regresni vztah mezi proménnymi X a Y popsat
pomoci pfimky. Takovato regresni funkce tedy neni mozné vyjadfit linearni kombinaci
regresnich koeficientd ¢i znamych funkci. RozliSovany jsou linearizovatelné a specialni

nelinearizovatelné funkce (Kropac, 2012, s. 104-107).
Nelinearni regresni funkce linearizovatelné

U téchto regresnich funkci je zapotiebi nalézt jiné regresni kiivky. Toho je mozno
dosahnout transformaci proménnych X a Y. Dale se jiz postupuje standardné dle metod
linearni regresni analyzy. Findlnim krokem je interpretace vysledku pro plvodni

nelinearni model (Hendl, 2004, s. 280-281).
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Specialni nelinearizovatelné regresni funkce

Jde o typ nelinedrnich regresnich funkci, které se hojné vyuzivaji v ¢asovych tfadach
k deskripci ekonomickych jevi. Piedpoklada se kladna hodnota koeficientu Bz (Kropac,
2012, s. 107).

Modifikovany exponencialni trend

Je Zadouci ho pouzit, pokud je regresni funkce shora i zespodu ohrani¢ena (Kropac,

2012, s. 107).

n(x) = Br + B2B3 (1.40)

Pro vypocet odhadl b1-b3 koeficientl B1-B3 se vyuziva nasledujicich vzorcl (Kropac,
2012, s. 108).

_[83-S, 1/mh
by = [ﬁ] (1.41)
bh-1

byt (1)’

1

b3 = ; [Sl - bzb;c

1 1—b§"h]
1-ph

(1.43)

Hodnoty S1-S3 reprezentuji ve vzorcich soucty, které se vypocitaji pomoci vztahti nize

(Kropag, 2012, s. 108).

S5 = Z:L Vi (1.44)
S, = X1 Vi (1.45)
S3 = Z?LHZm+1 Vi (1-46)

Logisticky trend

Patii mezi S-kiivky, jez jsou symetrické dle inflexniho bodu. Pribéh kiivky se méni
Vv oblosti inflexniho bodu z polohy nad te¢nou pod te¢nou a opacné. Zespodu i shora je
ohrani¢ena (Kropac, 2012, 107).

1
B1+B1B%

n(x) = (1.47)
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Gompertzova kiivka

Stejné jako logaritmicka i Gomperzova kiivka patii mezi S kiivky. Zespoda i shora je

ohranicena. V inflexi se prub¢h této kiivky méni (Kropac, 2012, s. 107-108).

nx) = eﬂl"'ﬁzﬁ%{ (1.48)
1.2.3 Korela¢ni analyza

Pomoci této analyzy zkoumame zavislost mezi proménnymi. Charakteristikami
popisujicimi tuto zavislost jsou vybérova kovariance a korelace (Kropac, 2012, s. 56-

57).
1.2.3.1 Vybérova kovariance

Pfi vypoctu této charakteristiky mohou nastat dvé situace. V ptipadé, Ze je vysledek
roven nule, tak jsou ndhodné veliciny X a Y nekorelované, neexistuje mezi nimi linearni
zavislost. V momenté, kdy je vysledek rizny od nuly, znaci to, ze mezi proménnymi

existuje zavislost (Kropac, 2012, s. 57).

— [, x,y; — nEy] (1.49)

Cyv =
XY n—1

1.2.3.2 Vybérovy koeficient korelace

Pomoci vybérové kovariance je mozné urcit existenci vazby mezi proménnymi, nikoliv
jeji silu. Za timto ucelem je mozné vyuzit koeficient korelace. Jednou z vlastnosti
tohoto koeficientu je, Ze neni podstatné, v jakém potadi jsou uvedeny nahodné veliciny
X a'Y. Nabyva hodnot rovnych ¢1 mensSich 1. V ptipadé, ze je vysledek roven nule, pak
se jedna o nekorelované nahodné veli¢iny X a Y. Zaporny (kladny) vysledek znaci
zaporné (kladn€) korelované ndhodné veli¢iny. Pfi linearni transformaci X a Y nedojde

ke zméné absolutni hodnoty koeficientu korelace (Kropac, 2012, s. 57-58).

= L (1.50)

1. =
xy SxSy

Ve vzorci vySe jsou jako Sx a Sy oznaceny vybérové smérodatné odchylky. V tabulce
nize jsou pak uvedeny jednotlivé stupné zavislosti, které¢ mohou byt pomoci koeficientu

korelace identifikovany mezi nahodnymi veli¢inami X a Y (Kropac, 2012, s. 56-58).
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Tabulka €. 3: Stupné zavislosti korelace
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Kropag, 2012, s. 58)

blizka 0 velmi slaba zavislost
blizka 0,5 pramérna zavislost
blizka 1 velmi silna zavislost
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2  ANALYZA SOUCASNE SITUACE

V této druhé casti diplomové prace je nejprve strucné piedstavena analyzovana
spole¢nost ZKL Brno, a. S. nasleduje finan¢ni analyza za pomoci vybranych ukazateli,
Z nichz nékteré jsou dale vystaveny statistické analyze a jsou ziskany predikce jejich
hodnot pro roky bezprostiedné nasledujici sledovanému obdobi. Data jsou Cerpana
z vyrocnich zprav spolecnosti z let 2011-2020. Dale je provedena analyza zavislosti

vybranych ukazateli, po které nasleduje konecné shrnuti vystupt analytické ¢asti prace.
2.1 Predstaveni spole¢nosti

ZKL a. s. vznikla zapisem do obchodniho rejsttiku v ¢ervnu 1999. Navazuje na vice nez
stoletou tradici vyroby lozisek v Ceské republice a vznikla spojenim loZziskového
prumyslu na nasem uzemi. Jde o vyznamného hrace na trhu, ktery je v soucasnosti
nejveét§im vyrobcem specidlnich a technologickych lozisek v regionu stfedni Evropy.

Obrat spole¢nosti dosahuje vyse 1,3 miliardy korun (ZKL Group, 2022).

Spolecnost se sklada z vyrobnich podniki sidlicich v Kléasterci nad Ohti a Brné, které
jsou jesté doplnény spolecnostmi ZKL vyzkum a vyvoj a ZKL Bearings CZ, které se
zabyva prodejem vyrobenych loZisek. Na obrazku nize je graficky zndzornéna struktura

celého koncernu ZKL (ZKL Group, 2022).
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avyvoj, a. s.
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Obrazek ¢. 1: Organiza¢ni schéma koncernu
(Zdroj: ZKL Group, 2022)

Vice nez 80 % obratu spolecnosti je tvofeno exportem vyrobkil do vice jak 70 zemi
svéta s tim, ze ptimé zastoupeni ma ZKL v Evropé v Némecku, v Asii na perspektivnich
trzich v Indii a Ciné a v oblasti JiZni a Severni Ameriky v Mexiku, Brazilii, Argentiné a
Uruguay. (ZKL Group, 2022).

Spolecnost ZKL dodava své vyrobky do odvétvi, kterd ocekavaji od dodanych produkti
vysokou spolehlivost, kvalitu a preciznost provedeni. Jedna se napiiklad o energetiku,
tézbu surovin, Zelezni¢ni dopravu ¢i ocelarensky primysl a mnohé dalsi. Mezi jeji
vyrobky patfi radidlni, axidlni, velkorozmérna loziska a loZiska ve vysSim standardu

New Force (ZKL Group, 2022; MSCR).

Spolec¢nost kontinudln€ pracuje na svém rozvoji a do svého vyzkumu a svého dalsiho
vyvoje investuje rocné¢ nemalou ¢astku, predstavujici zhruba okolo 7 % jejiho obratu.
Za svoje soudeckova loziska byla spole¢nost ocenéna zlatou medaili na Mezinarodnim

strojirenském veletrhu v Brné (ZKL Group, 2022).
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Obrazek ¢. 2: Logo spolec¢nosti ZKL
(Zdroj: ZKL Group, 2022)

Analyzy provedené v této diplomové préaci se budou vztahovat k ¢asti koncernu ZKL
Brno, a. s. Nize jsou uvedeny zékladni informace, tykajici se této dcefiné spolecnosti

koncernu ZKL.

Nazev spole¢nosti: ZKL Brno, a. s.,

Sidlo spolec¢nosti: Trnkova 2969/123, 628 00 Brno, LiSen,
1CO: 25507851,

Pravni forma: akciova spole¢nost,

Vznik: 19. listopadu 1997,

Ziakladni kapital: 582 800 000 K¢,

Hlavni predmét podnikani: vyroba radialnich, axialnich, soudeckovych a

velkorozmérovych lozisek (MSCR).
2.2 Vysledky analyzy jednotlivych ukazatelu

V této Casti prace bude nejprve provedena analyza financnich ukazateld spolecnosti,
které byly popsany v prvni teoretické ¢asti prace. Nasleduje statistickd analyza téchto
vypoctenych ukazateld. Celd tato ¢ast je zaméfena na jednu z ¢asti ZKL Group, a to
ZKL Brno. V8echny nezbytné podklady pro vypocCty jsou ziskany z finan¢nich vykazl
spolecnosti z let 2011-2020, které byly soucasti vyrocnich zprav zlet 2011-2020.
Fiskalni rok ve spoleCnosti kopiruje bézny kalendaini rok. Vzhledem ke zménam
obsazenym ve VyhlaSce ¢. 250/2015 Sb. ve struktufe rozvahy, které nabyly G¢innosti
k 1.1.2016, byly upraveny hodnoty kratkodobych a dlouhodobych zavazkid ve
finan¢nich vykazech za roky 2011-2015, aby odpovidali logice nésledujicich let.
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2.2.1 Pomérové ukazatele

Tato ¢ast obsahuje vypoctené hodnoty jednotlivych pomérovych ukazatelt, a to
ukazatele likvidity, rentability, zadluzenosti a aktivity. Z kazdé skupiny je jesté zvlast
vyclenén jeden ¢i vice ukazatelli, které jsou dale podrobeny statistické analyze a je u
nich predikovan jejich vyvoj v budoucich letech. Statisticka analyza byla provedena

pomoci programu Microsoft Excel.
Ukazatele likvidity

Tyto ukazatele hodnoti, jak je spolecnost schopna hradit svoje kratkodobé zavazky
s tim, ze v nasledujici tabulce jsou uskupeny hodnoty od nejméné ptisného ukazatele
bézné likvidity az po nejpiisnéjsi likviditu okamzitou, cemuz odpovidaji i vypocétené
hodnoty, kde je vidét, ze z pohledu bézné likvidity jsou vysledky vyrazné vyssi nez u
posledniho z ukazatelt. U ukazatele bézné a pohotové likvidity se ukazatele pohybuji na
hran¢ doporucenych hodnot. Koncem sledovaného obdobi maji tendenci klesat pod tuto
hranici s tim, Ze ta je u bézné likvidity stanovena v rozmezi od 1,5 do 2,5 a u pohotové
na hodnoty kolem 1. Doporu¢ené hodnoty 0,2 nebylo u okamzité likvidity dosazeno
Vv zddném ze sledovanych let, coz muze byt casteCné zplsobeno tim, Ze pro tento
vypocet byl zvolen piisn€jsi pohled a jako prostfedky na hrazeni kratkodobych zavazkt

spolecnosti byly zvoleny pouze penize v bance a pokladné.

Tabulka €. 4: Hodnoty ukazateli likvidity
(Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé finan¢nich vykazt spolecnosti)

Roky
2011 | 2012 2013 2014 | 2015 2016 | 2017 | 2018 | 2019 2020
Bézna likvidita 1,63 1,96 2,13 1,37 1,43 1,18 1,04 1,02 | 0,98 | 0,93

Ukazatele

Folipions 1,43 | 1,70 | 1,81 | 1,04 | 1,17 | 099 | 081 | 0,77 | 0,67 | 0,59
likvidita
I?k';aig"i::a 0,0348 | 0,0010 | 0,0009 | 0,0006 | 0,0003 | 0,0176 | 0,0157 | 0,0150 | 0,0081 | 0,0160

Bézna likvidita
Pro ucel dalSiho statistického zkoumani byl vybran ukazatel bézné likvidity spole¢nosti,

jejiz hodnoty ve sledovanych letech jsou vyneseny v nasledujicim grafu. Vyjadiuje,

kolikrat je spole¢nost schopna pokryt ze svych obéznych aktiv kratkodobé zavazky. Je
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patrné, Ze od roku 2013 ma tento ukazatel spiSe klesajici tendenci a v nékterych letech
nedosahuje ani spodni hranice doporuc¢enych hodnot 1,5. Pti piilis vysokych hodnotach
tohoto ukazatele by tento postoj mohl byt chipan jako neefektivni nakladani

s prostiedky, coz ovsem neni ptipad ZKL Brno.
Bézna likvidita
2,50
2,00

1,50

Hodnoty

1,00
0,50

0,00
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Roky
Graf & 1: Casova Fada bézné likvidity
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Tabulka €. 5: Charakteristiky ¢asové rady bézné likvidity
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Poradi (x) Rok Bézna likvidita | Prvni diference Ko:a;iiifnt

1 2011 1,631907 - -

2 2012 1,963697 0,33179 1,203314
3 2013 2,134476 0,170779 1,086968
4 2014 1,365206 -0,76927 0,639598
5 2015 1,426339 0,061133 1,04478
6 2016 1,177495 -0,24884 0,825536
7 2017 1,040312 -0,13718 0,883495
8 2018 1,017187 -0,02312 0,977771
9 2019 0,976356 -0,04083 0,959859
10 2020 0,931156 -0,0452 0,953705

Primér 1,366413

V tabulce vySe jsou uvedeny statistické charakteristiky prvni diference a koeficient

rustu. Nejvyssi hodnoty ndrtstu bézné likvidity bylo dosazeno mezi rokem 2011 a 2012
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s tim, Ze pak az na vyjimky dochéazelo pouze k poklesu ukazatele. Primérnd hodnota
bézné likvidity za sledované obdobi se pohybuje u spodni hranice doporuc¢eného

intervalu.

Na zéklad¢ grafického zobrazeni se jako vhodna pro vyrovnani Casové tfady jevila
ptimkova regrese, ktera jde popsat nasledujici rovnici:
n=prt fox.
Po dosazeni vypoctenych hodnoto koeficientli mé rovnice nasledujici tvar:
n =2,0340 - 0,1214x.
To, Ze byla spravné zvolena regresni pfimka potvrzuji i udaje v néasledujicich tabulkach
tabulce.

Tabulka ¢. 6: Statistické vypocty koeficientt regresni funkce bézné likvidity
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Koeficient Smérodatna chyba P-hodnota
B1 0,1548 0,0000001
B2 0,0249 0,0012

Tabulka ¢. 7: Statistické vypocty regresni funkce bézné likvidity
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Koeficient

e determinace

0,0012 0,7474

Koeficient determinace, ktery dosahl vyse 0,7474 znadi, ze vice jak 74 % hodnot
rozptylu bézné likvidity je mozno vyjadfit pravé pomoci zvolené regresni piimky. P-
hodnota (F) byla vypoctena 0,0012, z toho diivodu je mozné fici, Ze tento model ma
dobrou vypovidaci schopnost, protoZe tato hodnota je nizsi nez zvolena hladina

vyznamnosti, ktera je v tomto piipade o = 0,05.

V nasledujicim grafu znazornéno prolozeni bézné likvidity zvolenou ptimkovou regresi.
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Bézna likvidita
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e BE7N3 likvidita ¢ e eee Regresni pfimka

Obrazek ¢. 3: Vyrovnani ¢asové Fady bézné likvidity
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Z nésledujici tabulky je zfejmé, ze pokud by se situace vyvijela jako doposud, doslo by
Vv letech bezprosttedné nasledujicich po sledovaném obdobi k dalSimu poklesu vyse
bézné likvidity.

Tabulka ¢. 8: Prognoéza bézné likvidity
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok Rovnice Predikce
2021 n(11)=2,034-0,1214-11 0,6988
2022 n(12)=2,034-0,1214-12 0,5774

Ukazatele zadluZenosti

Stejné jako likviditu je dulezité v kratkém obdobi sledovat i zadluZenost podniku, ktera
spolecné s timto ukazatelem osvétluje, zda je podnik schopen dostat svym zavazkim.
Z nasledujici tabulky je patrné, Ze zkoumana spoleCnost je pfiblizné stejnym dilem
financovana dluhem jako vlastnimi zdroji. Ukazatel urokového kryti je primarné
ovlivnén ziskem spolecnosti, ktery je hlavnim vstupem u ukazatell rentability, kde je i
dale analyzovan. Nakladové tGroky se po sledované obdobi ptili§ neménily. Pro dalsi

analyzy byl vybran ukazatel celkové zadluZenosti.
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Tabulka ¢. 9: Hodnoty ukazateli zadluZenosti
(Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé finan¢nich vykazt spole¢nosti)

Rok
Ukazatele L
2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
Celkova 0,441 | 0,418| 0,393| 0,458 | 0,496| 0,497 | 0,474| 0,505| 0,517 | 0,552
zadluZenost 749 466 737 163 838 774 91 634 336 976
. , , 1,938 | -0,06| -1,14| -3,88| -4,02| -3,42| -1,90| -1,55| 4,431 | 1,024
Urokové kryti
66 094 980 738 338 058 795 729 00 52
Koeficient 0,554 | 0,577| 0,603| 0,535| 0,502 | 0,499 | 0,521 | 0,494 | 0,482 | 0,447
samofinancovani 216 321 279 612 28 581 615 303 009 024
Celkova zadluZenost
Celkova zadluzenost
60%
50%
40%
©
c
@ 30%
(@]
a
20%
10%
0%
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Roky

Graf & 2: Casova Fada zadluZenosti
(Zdroj: Vlastni zpracovani)
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Tabulka ¢. 10: Charakteristiky ¢asové rady zadluZenosti
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Poradi (x) Rok zagft:';:‘r:is . Prvni diference Kof;iiijnt

1 2011 0,441749 - -

2 2012 0,418466 -0,02328 0,947293
3 2013 0,393737 -0,02473 0,940906
4 2014 0,458163 0,064426 1,163627
5 2015 0,496838 0,038675 1,084413
6 2016 0,497774 0,000937 1,001885
7 2017 0,47491 -0,02286 0,954066
8 2018 0,505634 0,030725 1,064696
9 2019 0,517336 0,011702 1,023143
10 2020 0,552976 0,03564 1,06889

Primér 0,475758

Jak je z tabulky vySe patrné, hodnoty celkové zadluzenosti spole¢nosti ZKL Brno se po
celé sledované obdobi pohybovaly v mezich intervalu doporucenych hodnot, za které se
odborniky povazuje 30-60 %. V tomto piipad¢ byla celkova zadluZenost po vétSinu casu
oscilujici kolem 50 %. Niz§i procento by pro podnik znamenalo mensi riziko upadku
stim, Ze by se to ovSem negativné¢ projevilo na jeho rentabilité. Ze sloupecku
vypoctenych prvnich diferenci je mozno ¢ist, Ze nejvyssi mezirocni pokles zadluzenosti
byl zaznamenan mezi roky 2012 a 2013. Naopak nejvyssi nartist a to o 6,4 procenta

nasledoval rok poté mezi lety 2013 a 2014.

Pro ucel vyrovnani casové fady tohoto ukazatele se jevila nejvhodné;si regresni pfimka

V nasledujicim tvaru:
n=pLtpax.
Po dosazeni vypoctenych koeficientli pak dostdvame rovnici:
n = 0,399 - 0,014x.

Tabulka ¢. 11: Statistické vypocty koeficienti regresni funkce zadluZenosti
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Koeficient Smérodatna chyba P-hodnota
B1 0,017 0,000000001
B2 0,003 0,0009
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Z vyse uvedenych P-hodnot obou koeficientl je patrné Ze jsou vyrazn€ nizsi nez hladina
vyznamnosti a=0,05, coz svéd¢i o dobré vypovidajici schopnosti daného modelu. Na
zaklad¢ vypocteného indexu determinace je mozno tvrdit, ze 77 % hodnot rozptylu

Casové fady je mozné vyjadfit za pomoci piimkové regrese.

Tabulka €. 12: Statistické vypocty regresni funkce zadluZenosti
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Koeficient
I determinace
0,0009 0,77

V ptipad¢ stejného vyvoje celkové zadluzenosti v bezprostfedné nésledujicich dvou
letech by ukazatel dosahoval vrchni hranice doporucenych hodnot, ale stale by se

pohyboval v piijatelnych mezich.

Tabulka ¢. 13: Prognéza zadluzenosti
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok Rovnice Predikce
2021 n(11)=0,399+0,014-11 0,55
2022 n(12)=0,399+0,014-12 0,57

Celkova zadluzenost
60%
50%

40%
30%

Procenta

20%
10%
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2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Roky

e Celkovd zadluZenost eeeseee Regresni pfimka

Graf ¢. 3: Vyrovnani ¢asové Fady zadluZenosti
(Zdroj: Vlastni zpracovani)
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Ukazatele rentability

Ukazatele tohoto typu maji za ukol zhodnotit, do jaké miry je spolecnost schopna tvofit
zisk na zaklad¢ kapitalu, ktery ma k dispozici a tim také vytvaret podminky pro budouci
obnovu podnikového majetku. V tabulce niZe jsou uvedeny vypoctené hodnoty

jednotlivych druhti rentabilit podniku za sledované obdobi 2011-2020.

Tabulka ¢. 14: Hodnoty ukazatelu rentability
(Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé finan¢nich vykazt spole¢nosti)

Roky
Ukazatele
2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
ROA 2,21 | -0,07 | -0,85 | -2,13 | -2,76 | -2,20 | -1,15 | -1,12 | 2,20 | 0,61
ROE 1,57 | -1,89 | -2,25 | -4,00 | -5,99 | -5,12 | -2,67 | -4,83 | 3,34 | -0,42
ROS 3,89 | -0,15 | -1,48 | -4,78 | -5,61 | -5,34 | -3,23 | -2,55 | 3,82 1,01

Rentabilita aktiv

Ukolem tohoto ukazatele je uréit do jaké miry je podnik schopen vydé&lavat pro svoje
vlastniky 1 véfitele, coz souvisi s tim, Ze celkova aktiva vstupujici do vzorce rentability

aktiv vznikla za pomoci financovani jak z cizich, tak i z vlastnich zdrojt podniku.

Rentabilita aktiv

%

2020

2011 2012 013 2014 2015 2016 2017 20 2019

Roky

Graf & 4: Casova rada rentability aktiv
(Zdroj: Vlastni zpracovani)
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Tabulka €. 15: Charakteristiky ¢asové irady rentability aktiv
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Poradi (x) Rok ROA Prvni diference Kof;iiijnt

1 2011 2,21023 - -

2 2012 -0,07468 -2,28491 -

3 2013 -0,85015 -0,77547 11,38388
4 2014 -2,13108 -1,28094 2,506722
5 2015 -2,7624 -0,63131 1,296241
6 2016 -2,20295 0,559448 0,797477
7 2017 -1,14897 1,053978 0,52156
8 2018 -1,1199 0,029066 0,974703
9 2019 2,196703 3,316607 -
10 2020 0,608118 -1,58858 0,276832

Prumér -0,52751

Vyse zminéné hodnoty ukazatele rentability aktiv je mozné objasnit pomoci udalosti,
které se v inkriminovanych letech, kdy byly zaznamenany nejhorsi vysledky, ptihodily.
V souhrnu se jednalo predev§$im o vyznamné objemy investic, rekonstrukce vyrobni
haly, snizovani poctu zaméstnanct a S nim souvisejici vyplaceni nemalych ¢astek jako
odstupné a prudky pokles kurzu cizich mén, na ktery spolecnost nebyla schopna
v kratkodobém horizontu reagovat v ramci své cenové politiky na zahrani¢nich trzich,

coz vedlo ke snizeni trzeb.

Mezi lety 2012-2018 spolec¢nost ZKL Brno dosahla zaporného vysledku hospodateni
pfed zdanénim, tim pddem 1 hodnota ukazatele rentability aktiv vychazela v zapornych
hodnotach, protoze EBIT figuruje v Citateli vzorce dané¢ho ukazatele. Z pochopitelnych
divodii je zadouci, aby byla hodnota rentability co nejvyssi a kladnd a spole¢nost
vydélavala. V kladnych ¢islech se podnik ZKL Brno pohyboval vramci ukazatele
rentability aktiv v letech 2011 a pak nasledné jesté na konci sledovaného obdobi a to v
letech 2019 a 2020. Naptiklad ukazatel z roku 2019 2,2 % ftika, ze z jedné koruny,
kterou mél podnik k dispozici od svych vlastnikii a véfiteld byl schopen vydélat 2,2

haléfe.

Jako nejvhodnéjsi model pro vyrovnani Casové fady rentability aktiv byla zvolena

parabolicka regresni funkce v nésledujicim tvaru:
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n =P+ Pax+ Bax’.

Po dosazeni vypoctem zjisténych koeficient ma rovnice tento tvar:
n =3,75-2,18 x+ 0,2 X2,

Tabulka ¢. 16: Statistické vypoclty koeficientd regresni funkce rentability aktiv

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Koeficient Smérodatna chyba P-hodnota
B1 1,12 0,01
B2 0,47 0,002
B3 0,04 0,002

Tabulka €. 17: Statistické vypoc¢ty regresni funkce rentability aktiv
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Koeficient

il 1] determinace

0,006 0,77

O tom, ze byl model spravné vybran svéd¢i koeficient determinace 0,77. Toto tvrzeni
podporuje i vysledek P-hodnoty (F). Ta je mensi neZ hladina vyznamnosti a=0,05, tudiz

o modelu jako celku lze tvrdit, ze ma dobrou vypovidaci schopnost.

Na zékladé predikce v nasledujici tabulce 1ze fict, ze by mélo pro podnik v nasledujicich
dvou letech po sledovaném obdobi dojit k pozitivnimu vyvoji a hodnoty rentability

aktiv by mély vzrist na 4 % roku 2021 a v roce 2022 na 6,4 %.

Tabulka ¢. 18: Prognéza rentability aktiv
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok Rovnice Predikce
2021 n(11)=3,75-2,18-:11+0,2-11 4%
2022 n(12)=3,75-2,18:12+0,2:12 6,40 %
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Graf ¢. 5: Vyrovnani ¢asové Fady rentability aktiv

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rentabilita trzeb

Tento ukazatel je kli¢ovy pro hodnoceni miry Gspé$nosti daného podniku. V procentech

vyjadiuje podil vysledku hospodateni na trzbach spolecnosti,

Rentabilita trzeb

%

2011 2012 3 2014 2015 2016 2017 201 2019 2020

Roky

Graf & 6: Casova Fada rentability trieb
(Zdroj: Vlastni zpracovani)
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Tabulka ¢. 19: Charakteristiky ¢asové iady rentability trzeb
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Poradi (x) Rok ROS Prvni diference Kof;iiijnt
1 2011 3,889645 - -
2 2012 -0,15022 -4,03987 -
3 2013 -1,47775 -1,32753 9,837171
4 2014 -4,77758 -3,29982 3,232998
5 2015 -5,60669 -0,82911 1,173541
6 2016 -5,34107 0,26562 0,952624
7 2017 -3,22834 2,112728 0,604437
8 2018 -2,54713 0,681207 0,788991
9 2019 3,817437 6,364568 -
10 2020 1,008448 -2,80899 0,264169
Prumér -1,44132

Z tabulky vySe je patrné, ze vramci i tohoto ukazatele, stejné jako tomu bylo u
rentability aktiv diky zaporné hodnoté EBIT, byly hodnoty rentability trzeb v letech
2012-2018 v minusu. Kladné hodnoty byly zaznamenany ve stejnych letech, jak to bylo
v pirechozim ptipadé¢. Naptiklad roku 2019 byl podnik schopen z jedné koruny trzeb
pfeménit na zisk necelé Ctyfi haléfe s tim, Ze 1 V nasledujicim roce byla zaznamenana

kladna hodnota tohoto ukazatele.

Caste¢nd jsou divody téchto vysledkil jiz vysvétleny vyse v interpretaci rentability
aktiv. Pfi bliz§im pohledu na strukturu nakladi 1ze vidét, ze zatimco vyse trzeb v letech
2012 az 2017 klesala (s vyjimkou roku 2013), celkova vySe osobnich nékladt a odpist
zUstavala oproti trzbam v podobnych hodnotach, coz dale napomdhalo zipornym

hodnotam vysledku hospodateni.

Pro vyrovnani ¢asové fady byla pouzita stejné jako v pfedchozim ptipadé parabolicka

regresni funkce v nasledujicim tvaru:

N =L+ fox+ fax’.

Po dosazeni vypoctem zjisténych koeficientll ma rovnice tento tvar:

n = 7,56-4,51 x+ 0,41 x.

50



Koeficient determinace, ktery dosahl velikosti 0,8 znaci, ze vice jak 80 % hodnot
rozptylu rentability trzeb je mozno vyjadfit pravé pomoci parabolické regrese. P-
hodnota (F) byla vypoc¢tena 0,004, z toho diivodu je mozné fici, Ze tento model ma
dobrou vypovidaci schopnost, protoze tato hodnota je nizsi nez zvolena hladina

vyznamnosti, ktera je stejné jako v ostatnich ptipadech v této praci a = 0,05.

Tabulka ¢. 20: Statistické vypocty koeficienti regresni funkce rentability trZeb
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Koeficient Smérodatna chyba P-hodnota
B1 2,11 0,009
B2 0,88 0,001
B3 0,08 0,001

Tabulka ¢. 21: Statistické vypo¢ty regresni funkce rentability trzeb
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

P-hodnota (F) Koeflc.lent
determinace
0,004 0,8

Tabulka ¢. 22: Prognéza rentability trzeb
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok Rovnice Predikce
2021 r](11)=7,56-4,51-11+0,41-112 7,56
2022 n(12)= 7,56-4,51-12+0,41-122 12,48
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Graf €. 7: Vyrovnani ¢asové rady rentability trZeb
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Ukazatele aktivity

Utelem analyzy aktivity je zjistit, do jaké miry spolecnost hospodaii efektivné se svymi

aktivy, zda jich nemd nadbytek, ¢i nedostatek. V prvnim pfipad€ mé podnik zbyte¢né

vysoké vyrobni nédklady. V opacné situaci ptichdzi o zakazniky z divodu Spatného

odhadu poptavky. V této ¢asti byly pro dalsi analyzovani vybrany ukazatele doby obratu

pohledavek, zasob a zavazk.

Tabulka ¢. 23: Hodnoty ukazatela aktivity

(Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé¢ finan¢nich vykazt spole¢nosti)

Ukazatele Roky
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Obrat aktiv 0,5682 | 0,4971 | 0,5752 | 0,4460 | 0,4926 | 0,4124 | 0,3559 | 0,4396 | 0,5754 | 0,6030
34 32 96 59 97 55 01 73 39 23
Doba obratu 290,00 | 321,20 | 276,85 | 270,34 | 265,41 | 318,45 | 295,58 | 243,14 | 165,10 | 129,05
pohledavek 66 86 85 73 08 87 22 99 37 26
Doba obratu 40,818 | 49,252 | 48,775 | 85,072 | 56,789 | 60,044 | 85,027 | 79,924 | 77,682 | 76,395
zasob 49 13 14 57 15 13 26 17 15 68
Doba obratu 207,14 | 188,74 | 152,62 | 260,45 | 225,93 | 326,33 | 371,45 | 322,35 | 250,73 | 224,49
zavazka 61 41 66 1 3 31 65 38 71 49

Doba obratu pohledavek

Doba obratu pohledavek je prvnim zukazatelli aktivity, ktery byl podroben dalsi

statistické analyzy. Jde o dobu, po kterou spolecnost ¢eka, nez ji bude ze strany
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zakaznika zaplaceno za poskytnuté vyrobky ¢i sluzby a je zadouci, aby doba mezi

prodejem a momentem, kdy podnik obdrzi platbu byla co nejkratsi.

Doba obratu pohledavek
350
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Pocet dnt
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50

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Roky

Graf & 8: Casova Fada doby obratu pohledavek
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Tabulka ¢. 24: Charakteristiky ¢asové Fady doby obratu pohledavek
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Poradi (x) Rok zz:?e:z;a:; Prvni diference Ko:-:;:;i:nt
1 2011 290,0066 - -
2 2012 321,2086 31,20200763 1,107591
3 2013 276,8585 -44,3500396 0,861928
4 2014 270,3473 -6,51118537 0,976482
5 2015 265,4108 -4,93656175 0,98174
6 2016 318,4587 53,04795889 1,199871
7 2017 295,5822 -22,8765012 0,928165
8 2018 243,1499 -52,4322914 0,822614
9 2019 165,1037 -78,0462807 0,67902
10 2020 129,0526 -36,0510954 0,781646
Pramér 257,5179

Z tabulky a grafu vyse je patrné, ze v pribéhu sledovaného obdobi doslo k pozvolnému
klesani hodnot tohoto ukazatele, coz v tomto pfipad¢ znaci pozitivni vyvoj, protoze je
zadouci, aby podnik dostal své penize pokud mozno co nejdiive. Primérné v letech

2011-2020 trvalo 258 dni, nez spolecnosti bylo zaplaceno od jejich odbérateli.
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[ RA4

Nejvyssi hodnoty ukazatele bylo dosazeno roku 2012 a to 321 dnt. Naopak nejnizsi
hodnotou bylo 129 dnti na konci sledovaného obdobi roku 2020, coz oproti roku 2012
predstavovalo pokles o 60 %, coz se da vnimat jako velmi pozitivni vyvoj.

v

Pro vyrovnani casové fady se jako nejvhodnéjsi jevila regresni piimka v nasledujicim

tvaru:
n=pr+ pox.
Po dosazeni vypoctenych koeficientd pak dostdvame rovnici:
n = 343,6-15,64-x.

Tabulka €. 25: Statistické vypocty koeficientii regresni funkce doby obratu pohledavek
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Koeficient Smérodatna chyba P-hodnota
p1 30,49 0,009
p2 4,91 0,013

Koeficient determinace v tomto piipadé vysel 0,56, z ¢ehoz lze usuzovat, ze 56 %
hodnot rozptylu ¢asové fady doby obratu pohledavek lze vyjadtit pomoci zvolené

regresni primky.

Tabulka €. 26: Statistické vypocty regresni funkce doby obratu pohledavek
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

P-hodnota (F) Koeﬂcgent
determinace
0,013 0,56

Z dtvodu, Ze P-hodnota (F) vysla mensi, nez zvolena hladina vyznamnosti a=0,05 lze
usuzovat, ze model jako celek ma dobrou vypovidaci schopnost. Predikované hodnoty

pro nasledujici dva roky jsou 171 a 156 dni, coz ukazuje na pozitivni vyvoj.

Tabulka ¢. 27: Prognéza doby obratu pohledavek
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok Rovnice Predikce
2021 n(11)=343,6-15,64-11 171
2022 n(12)=343,6-15,64-12 156
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Graf €. 9: Vyrovnani ¢asové rady doby obratu pohledivek
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Doba obratu zasob

Jako jeden z dulezitych ukazatelti aktivity byl k podrobnéjsimu zkoumani vybran
ukazatel doby obratu zésob. Nize je graficky zndzornén jeho pritbéh béhem sledovaného
obdobi. Tento ukazatel tikd, jakou dobu prumérné trva pfeména zasob od okamziku
jejich nakoupeni v trzby spole¢nosti. Vzhledem k tomu, Ze zkoumana spolecnost je
vyrobni spole¢nost, je zde zahrnuta i doba vyroby. Je tedy zadouci, aby tato doba byla,
pokud mozno, co nejkratsi. Z nasledujici analyzy byl vyfazen rok 2014. Tohoto roku
byl oproti bezprostfedné predchozim a nasledujicim letim zaznamenan velky vykyv
objemu zasob. Ten byl zplsoben piestavbou vyrobniho objektu a posunem terminu
dokonceni, coz mélo za nasledek vyS$§i zmetkovitost a rozpracovanost, coz se ve
vysledku negativné projevilo na vysi stavu zasob a rozpracované vyroby (ZKL Group,

2022; MSCR).
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Graf & 10: Casova Fada doby obratu zasob
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Tabulka €. 28: Charakteristiky ¢asové ady doby obratu zasob
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Poradi (x) Rok Dol)zaé::; atu Prvni diference Ko:e;:;i:nt

1 2011 40,81849 - -

2 2012 49,25213 8,433641 1,206613
3 2013 48,77514 -0,47699 0,990315
5 2015 56,78915 8,014007 1,164305
6 2016 60,04413 3,254979 1,057317
7 2017 85,02726 24,98313 1,416079
8 2018 79,92417 -5,10308 0,939983
9 2019 77,68215 -2,24203 0,971948
10 2020 76,39568 -1,28646 0,983439

Primér 63,85648

Z grafu je patrné, ze v letech 2011-2020 nejprve dochazelo k celkovému nardstu
ukazatele, ktery dosahl svého maxima (kdyz neni pocitan vyfazeny rok 2014) roku
2017. V tomto roce trvalo, nez se zasoby preméni na trzby primérné za 85 dnt. Od

tohoto okamziku dochazelo k pozvolnému snizovani daného ukazatele.
K vyrovnani ¢asové fady byla vybrana regresni piimka:

n=p+pax

Po dosazeni vypoctenych hodnot koeficientl ma rovnice nasledujici tvar:
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5 = 37,59 + 4,64 x.

Tabulka ¢. 29: Statistické vypocty koeficientii regresni funkce doby obratu zasob
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Koeficient Smérodatna chyba P-hodnota
B1 5,215 0,000176
B2 0,815 0,000742

Koeficient determinace svéd¢i o tom, Ze 82 % hodnot rozptylu ¢asové fady je mozné
vyjadfit pravé pomoci zde vybrané regresni piimky. Jako celek ma model dobrou
vypovidaci schopnost coz potvrzuje i P hodnota (F), ktera dosahla vyse 0,00742, tedy je

nizsi nez zvolena hladina vyznamnosti a=0,05.

Tabulka ¢. 30: Statistické vypocty regresni funkce doby obratu zasob
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Koeficient
P-hodnota F determinace
0,000742 0,82

Tabulka ¢. 31: Statistické vypoc¢ty regresni funkce doby obratu zasob
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok Rovnice Predikce
2021 n(11)=37,59+4,64-11 88,63
2022 n(12)=37,59+4,64-12 93,27

Ocividné tento ukazatel z dlouhodobého hlediska roste, ale zd4 se, Ze spolecnost s timto
trendem bojuje a snazi se o zastaveni rustu délky obratu zasob. Predikce hodnot tohoto
ukazatel je pro rok 2021 primérné 87 a pro rok 2022 94 dnt, coZ znamen4, ze by doslo

k dalsimu nartstu hodnot.
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Graf €. 11: Vyrovnani ¢asové fady doby obratu ziasob
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Doba obratu zavazku

V ptipadé tohoto ukazatele neexistuje presné¢ dana optimdlni hodnota, které by méla
spole¢nost dosdhnout, je ale Zadouci, aby svoje zdvazky platila, pokud mozno co
nejpozdéji. Doba obratu zavazkd by méla byt v idedlnim ptipadé vyssi nez doba obratu

pohledéavek, aby podnik mohl vyuzit vyhodné financovani skrze obchodni tvéry.

Doba obratu zavazku
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Graf & 12: Casova Fada doby obratu zavazki
(Zdroj: Vlastni zpracovani)
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Tabulka ¢. 32: Charakteristiky ¢asové iady doby obratu zavazku
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Poradi (x) Rok DOZZ?I:ZTSW Prvni diference Kof;iiijnt
1 2011 207,1461 - -
2 2012 188,7441 -18,402 0,91116411
3 2013 152,6266 -36,1175 0,808643087
4 2014 260,451 107,8244 1,706458478
5 2015 225,933 -34,518 0,867468424
6 2016 326,3331 100,4001 1,444379918
7 2017 371,4565 45,12339 1,138274039
8 2018 322,3538 -49,1026 0,867810562
9 2019 250,7371 -71,6167 0,777832026
10 2020 224,4949 -26,2422 0,895339608
Prumér 253,0276

Z tabulky vyse je patrné, Ze nejvyssi hodnoty doby obratu zavazk bylo dosazeno
béhem sledovaného obdobi roku 2017, kdy dosahovala 371 dnli. Naopak nejnizsi
hodnota ukazatele byla zaznamenana roku 2013 a to zhruba 153 dnti. Primérna hodnota
se pak pohybovala kolem 253 dnt. Pfi porovnani s dobou obratu pohledavek bylo
zjisténo, Ze Vv letech 2011-2015 byla vyssi nez doba obratu zavazki, a to pruimérné asi 0
78 dnti. K obratu pak doslo roku 2016. Od tohoto roku az do konce sledovaného useku
byla doba obratu zavazkli vzdy vys$i neZ doba obratu pohledavek, a to v priméru
pfiblizn€ o 69 dni.

Pro vyrovnani ¢asové tady nebyl pouzit zadny regresni model z divodu, Ze hodnoty
koeficientil determinace vychézely ve vSech ptipadech velmi nizké a tim padem zvolené
modely mély malou schopnost vyjadfeni hodnot zkoumané ¢asové fady. Z tohoto

divodu byla pro vyrovnani pouzita primérna hodnota.

Pro doplnéni jsou v tabulkach nize uvedeny hodnoty, které vySly u jednoho

z vyzkousenych regresnich modeld, a to u parabolické regresni funkce.
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Tabulka ¢. 33: Statistické vypocty koeficientii regresni funkce doby obratu zasob
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Koeficient Smérodatna chyba P-hodnota
1 66,18 0,18
B2 27,64 0,08
B3 2,45 0,13

Tabulka ¢. 34: Statistické vypocty regresni funkce doby obratu zasob
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

P-hodnota F Koeflc!ent
determinace
0,1 0,47

Kromé koeficientu determinace vysla i nevhodna P-hodnota (F) a to vyss$i nez zvolena

hladina vyznamnosti 0=0,05, coZ svédci o ne ptili§ dobré vypovidaci schopnosti celého

modelu.

Casova fada byla tedy vyrovnana pomoci praimérné hodnoty ukazatele doby obratu

zavazk, kterd dosahovala vySe 253,0276 dnil. Tim padem 1 predikované hodnoty pro

dva bezprosttedné nasledujici roky sledovaného obdobi jsou rovny této hodnoté.
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Graf ¢. 13: Vyrovnani ¢asové fady doby obratu ziavazku
(Zdroj: Vlastni zpracovani)
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2.2.2 Analyza rozdilovych ukazatelu

V tabulce nize jsou uvedeny hodnoty rozdilovych ukazatel spole¢nosti ZKL Brno ve

sledovaném obdobi. Pro dalsi statistické analyzy byl vybran ukazatel ¢istého pracovniho

kapitalu.

Tabulka ¢. 35: Hodnoty rozdilovych ukazatel
(Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé finan¢nich vykazt spole¢nosti)

2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020

Cisté pohotové -337| -262| -228| -325| -315| -360| -331| -327| -363| -368
prostredky 113| 203| 584| 996| 849| 831| 280| 553 187| 678
Cisty pracovni 220 252 259 119 134 65 13 5 -8 -25
kapital 715| 928| 568| 124| 693 195| 567| 715| 657| 794

Cisty pracovni kapital

V ramci tohoto ukazatele se snazi spolecnosti balancovat mezi vysokymi naklady na

financovani kratkodobého majetku z dlouhodobych zdroji s vidinou vét§iho polstare a

zajiSténi plynulosti vyroby a zdjmem vlastnikil snizovat Cisty pracovni kapital z divodi

uspor.
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Tabulka ¢. 36: Charakteristiky ¢asové irady ¢istého pracovniho kapitalu
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Poradi (x) Rok Cistly;a;:';;:)vm’ Prvni diference Kof;iiijnt

1 2011 220715 - -

2 2012 252928 32213 1,15
3 2013 259568 6640 1,03
4 2014 119124 -140444 0,46
5 2015 134693 15569 1,13
6 2016 65195 -69498 0,48
7 2017 13567 -51628 0,21
8 2018 5715 -7852 0,42
9 2019 -8657 -14372 -
10 2020 -25794 -17137 2,98

Prumér 103705,4

Z tabulky vyse i grafického znazornéni je patrné, zZe Cisty pracovni kapital spolecnosti
od roku 2011 do roku 2013 pozvolna rostl s tim, Ze prakticky od roku 2014 aZ na vykyv
roku 2015 dochazelo postupné rok od roku k jeho snizovani a prudce klesal. Roku 2019
byla dokonce piekroc¢ena nula a hodnota ukazatele se dostala do zapornych cisel, coz
znamena, ze v tomto okamziku by spole¢nost nemusela byt schopna platit svoje
zavazky a soucasn¢ neméla dostatecny piijem (at’ uz je minén v podobé¢ trzeb ¢i
uhrazenych pohledavek od odbérateli). Da se fici, ze by podnik mél v téchto

momentech nekryté své dluhy.

K vyrovnani ¢asové tfady se jevila jako nejvhodnéjsi regresni pfimka v nasledujicim

tvaru:

n=p+pax
Po dosazeni vypocétenych hodnot koeficienti ma rovnice tento tvar:

n = 293875,7 — 34576,4 x.
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Tabulka ¢. 37: Statistické vypocty koeficientii regresni funkce ¢istého pracovniho kapitalu

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Koeficient Smérodatna chyba P-hodnota
B1 25815 0,008
B2 4160 0,02

Pomoci vypocti bylo zjisténo, ze vypovidaci schopnost zvoleného modelu je dobra.
Koeficient determinace vysel 0,9, tedy 90 % hodnot casové fady lze vyjadiit pomoci
pfimkové regrese. P hodnota (F) vysla také v poradku — tedy niz$i nez zvolena hladina

vyznamnosti.

Tabulka €. 38: Statistické vypo¢ty regresni funkce ¢istého pracovniho kapitalu
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

P-hodnota (F) Koeflc.lent
determinace
0,02 0,896

Z tabulky nize je bohuzel patrné, ze ani roky bezprostfedné nasledujici sledovanému
obdobi by nemély pfinést pozitivni zménu. V obou piipadech se hodnota ¢istého
pracovniho kapitalu propada ¢im dal vice do zapornych ¢isel a to — 86 464 tis. K¢ v roce
2021 a— 121 041 tis. K¢ o rok pozdéji.

Tabulka €. 39: Prognoéza Cistého pracovniho kapitalu
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok Rovnice Predikce
2021 n(11)=293875,7-34576,4-11 -86464,7
2022 n(12)=293875,7-34576,4-12 -121041
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Graf €. 15: Vyrovnani ¢asové fady Cistého pracovniho kapitalu
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

2.2.3 Index INO5

2018 2015 +.2020

Pro hodnoceni finanéniho zdravi spolecnosti byl zvolen ¢esky index INOS.

V nasledujicich tabulkach jsou nejprve uvedeny jednotlivé dilé¢i mezi vypocty,

vstupujici do vzorce indexu a v dalsi jsou samotné vysledky INOS.

Tabulka €. 40: Hodnoty koeficienti indexu IN05

(Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad¢€ finan¢nich vykazii spolecnosti)

Dilci koeficienty Roky
2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
X1 2,263 | 2,389 | 2,539| 2,182 | 2,012| 2,008| 2,105| 1,977| 1,932| 1,808
728 682 767 63 73 942 663 713 979 398
2 1,938 | -0,060 | -1,149 | -3,887 | -4,023 | -3,420 | -1,907 | -1,557 4431 1,024
665 94 8 38 38 58 95 29| 7 518
X3 0,022 | -0,000 | -0,008 | -0,021 | -0,027 | -0,022 | -0,011| -0,011| 0,021| 0,006
102 75 5 31 62 03 49 2 967 081
x4 0,568 | 0,497| 0,575| 0,446| 0,492| 0,412| 0,355| 0,439| 0,575| 0,603
234 132 296 059 697 455 901 673 439 023
X5 1,631| 1,963 | 2,134 | 1,365| 1,426| 1,177 | 1,040| 1,017| 0,976| 0,931
907 697 476 206 339 495 312 187 356 156
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Tabulka €. 41: Hodnoty ukazatele indexu IN05
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
INOS 0,725| 0,586| 0,563| 0,260| 0,222| 0,229| 0,320( 0,334 0,724| 0,510
778 387 342 183 889 472 171 229 451 654
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Graf & 16: Casova Fada indexu INOS

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Tabulka ¢. 42: Charakteristiky ¢asové Fady indexu IN0S
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

1 2011 0,725778 - -
2 2012 0,586387 -0,13939 0,807942
3 2013 0,563342 -0,02304 0,9607
4 2014 0,260183 -0,30316 0,461857
5 2015 0,222889 -0,03729 0,856663
6 2016 0,229472 0,006583 1,029534
7 2017 0,320171 0,090699 1,39525
8 2018 0,334229 0,014058 1,043907
S 2019 0,724451 0,390222 2,167529
10 2020 0,510654 -0,2138 0,704884




Z tabulky vyse je na prvni pohled patrné, Ze béhem sledovanych let ani v jednom
ptipad¢ hodnoty indexu neptekrocily hranici 0,9 a tim paddem lze fici, Ze na zéklad¢
zvoleného ukazatele patii mezi podniky, které maji potencial sméfovat k bankrotu.
Pramérna hodnota odrazi tuto situaci a je pouze 0,45. Z grafu je ale patrny naznak
obratu k lepsimu, kdy od roku 2016 dochazelo opét k rustu hodnot. Nejvétsi nardst byl
zaznamenan mezi rokem 2018 a 2019 a to 0 116 %. Roku 2020 hodnota opét poklesla,

coZ miize mit mimo jiné pfi¢inu ve svétové koronavirové pandemii.
Pro vyrovnani ¢asové fady byla pouzita parabolické regresni funkce tvaru:

N = Pr+ fox+ fax’.
Po dosazeni vypoctem zjisténych koeficientd mé rovnice tento tvar:
n = 1,05-0,27 x+ 0,023 x2.

Zda je pouzita funkce vhodna bylo zjisténo pomoci koeficientu determinace. Dle n¢j
byla parabolicka regresni funkce zvolena sprave, protoze jeho hodnota dosahla 0,64 coz
znamena, ze 64 % hodnot rozptylu daného ukazatele je mozno vyjadrit pomoci
parabolické regrese. U P-hodnoty F dochazi k lehkému ptekroceni hodnoty hladiny

vyznamnosti a, tudiZ tento model neni bran za statisticky vyznamny.

Tabulka ¢. 43: Statistické vypocty koeficient regresni funkce indexu IN0S
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Koeficient Smérodatna chyba P-hodnota
1 0,245 0,005
B2 0,091 0,026
B3 0,007 0,022

Tabulka ¢. 44: Statistické vypocty regresni funkce indexu IN05

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

P-hodnota (F) Koeflc'lent
determinace
0,057 0,62

Predikce hodnot pro roky bezprostiedné nasledujici po sledovaném obdobi ukazuji na

vyvoj indexu pozitivnim smérem. M¢ly by se posunout z nezadouci oblasti do Sedé
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zOny, kterou indikuji vysledky z intervalu (0,9;1,6). V této z6né jsou spolecnosti

s nevyhranénou finan¢ni situaci.

Tabulka ¢. 45: Prognéza indexu IN05
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok Rovnice Predikce
2021 n(11)=1,05-0,27-11+0,023-112 0,87
2022 n(12)=1,05-0,27-12+0,023-12? 1,13
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Graf ¢. 17: Vyrovnani ¢asové Fady indexu IN05
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

2.3 Analyza zavislosti vybranych ukazateli

V rdmci této Casti prace, je zkouman vztah mezi predem vybranymi dvéma ukazateli. Je
zjiStovano, jestli mezi nimi existuje zavislost, pfipadné do jaké miry je silnd. Pro
ucinéni si hrubé ptedstavy, bude zkonstruovdn bodovy graf (korelacni diagram), na
jehoz zéklad¢ jde jesté pred samotnym vypoctem usuzovat na to, jak bude vypadat
vysledek celé analyzy. Zda existuje mezi ukazateli néjaka zavislost bude uréeno pomoci

vybérové kovariance a jeji silu pfipadné zavislosti ur¢i vybérovy koeficient korelace.
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Celkova zadluZenost a doba obratu pohledavek

Na prvni pohled je vidét, ze mezi daty by méla existovat urcitd zavislost. Data maji

tendenci byt zaporn¢ korelovana, tedy ¢im vice rostou hodnoty jednoho ukazatele, tim

jsou mensi hodnoty ukazatele druhého.

Korelac¢ni diagram celkové zadluzenostia DO

B R, NN W W
u o u o u o wu
o O o o o o o

Doba obratu pohledavek (dny)
o

0,35

Graf ¢. 18: Korelacni diagram celkové zadluZenosti a DO pohledavek

pohledavek

0,4 0,45

0,5 0,55

Celkova zadluZenost (v %)

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

0,6

Vybérova kovariance nabyva zapornych hodnot, coz potvrzuje prvni odhad, Ze data jsou

zaporné korelovana. Dle tabulky vysledkli absolutnich hodnot koeficientu korelace je

patrné, Ze vysledek 0,7 je na Ciselné ose blize ¢islu 0,5, proto je zavislost ukazatell

vyhodnocena jako primérna.

Tabulka ¢. 46: Statistické hodnoty korelace celkové zadluZenosti a DO pohledavek
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Ukazatel

Vybérova kovariance

Vybérovy koeficient
korelace

Zavislost mezi
ukazateli

Celkova zadluzenost

DO pohledavek

-2,14

-0,7

Prdmérna

Pomoci testu nezavislosti byla zjisténa oboustranna P-hodnota 0,024. Ta nedosahuje

vyse 0,05, tedy hladiny vyznamnosti a, tudiz je mozno tvrdit, Ze mezi obéma ukazateli

existuje korelace.
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Bézna likvidita a ¢isty pracovni kapital
Jiz na zéklad¢ grafického zobrazeni dat je patrné, ze mezi hodnotami bézné likvidity a

Cistym pracovnim kapitdlem existuje silnd vazba. Data jsou kladn¢ korelovana a

s rustem hodnot bézné likvidity dochazi k ristu hodnot ¢istého pracovniho kapitélu.

Korelaéni diagram béZné likvidity a CPK
300000

5’ 250000 o °

(tis
N
o
o
o
o
o

[ ]

150000

100000

50000

Cisty pracovni kapital (ti

0,75 @95 1,15 1,35 1,55 1,75 1,95 2,15 2,35

Bézna likvidita

Graf & 19: Korela¢ni diagram bézné likvidity a CPK
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Z vysledkli v tabulce niZze je patrné, Ze odhad provedeny na zékladé¢ korela¢niho
diagramu byl spravny. Vysledek vypoctu vybérové kovariance je rtzny od nuly,
nahodné veli¢iny v daném datovém souboru jsou korelované a existuje mezi nimi
linedrni vazba. Silu této vazby pak urcuje hodnota 0,98 koeficientu korelace. Toto ¢islo
je velmi blizké 1, tim padem lze tvrdit, Ze jde o velmi silnou zavislost. V tomto ptipadé
je vazba pozitivni, pokud tedy dojde k rastu hodnot jednoho z ukazateld, rostou hodnoty
i toho druhého a opa¢né. Oboustranna P-hodnota vysla 4,44E-6. Jde o velice malé ¢islo,
které neptekrocilo hladinu vyznamnosti 0=0,05, lze tedy fici, ze ukazatele jsou

korelované a existuje mezi nimi linearni vazba.

Tabulka ¢&. 47: Statistické hodnoty korelace b&zné likvidity a CPK
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

CPK

Ukazatel A Vybérovy koeficient Zavislost m.e2|
korelace ukazateli
Bézna likvidita
45869 0,98 Velmi silna
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2.4 Celkové zhodnoceni situace

finanéni a statistické analyzy vybranych ukazatelti. Uvedeny jsou zde pouze ukazatele,

které byly podrobeny obéma analyzam.
2.4.1 Bézna likvidita

Analyzou tohoto ukazatele bylo zjisténo, Ze ve sledovanych letech 2011-2020 bylo
dosazeno doporucenych hodnot bézné likvidity v intervalu od 1,5 do 2 pouze v prvnich
tiech letech s tim, Ze ve ¢tvrtém a patém roce byly hodnoty velice blizko spodni hranici
daného doporuceni. Ve =zbylych letech mél ukazatel spiSe klesajici tendenci.
Vyrovndnim ¢asové fady pomoci regresni piimky bylo mozno udélat si pfedstavu o
budoucim vyvoji. Predikované hodnoty pro roky 2021 a 2022 jsou 0,7 a 0,58, tudiz se
pohybuji hluboko pod spodni hranici doporucenych hodnot.

2.4.2 Celkova zadluZenost

Pomoci tohoto pomérového ukazatele bylo zjiSténo, Ze spolecnost ZKL Brno je
pfiblizné z poloviny financovana dluhem a z druhé pilky z vlastnich zdroji. Primérna
hodnota celkové zadluzenosti ve sledovaném obdobi dosahovala vyse 48 procent a po
celou dobu se nachdzi v doporuc¢enych mezich kde se ocitla 1 v ramci predikci pro roky
2021 a 2022 s hodnotami 55 a 57 procent. Tyto piedpovédi byly ziskany na zaklade

vyrovnani ¢asové fady pomoci regresni piimky.
2.4.3 Rentabilita aktiv

Jednim z dale analyzovanych ukazatelli rentability byla rentabilita aktiv. Od pocatku
sledovaného obdobi, kdy bylo hned v prvnim roce dosazeno nejvyssi hodnoty za cely
sledovany usek a to 2,21 % doslo k postupnému poklesu hodnot. Nejnizsi Grovné
rentability bylo dosazeno roku 2015 a to -2,76 %. Od tohoto momentu doslo k obratu a
ukazatel postupné rostl a od roku 2019 dosahoval opét kladnych hodnot. Pro vyrovnani
casové tady byla jako nejvhodné&jsi zvolena parabolicka regresni funkce. Predikce

ukazatele pro rok 2021 a 2022 byly 4 a 6,4 % coz lze vnimat jako pozitivni vyvoj.
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2.4.4 Rentabilita trzeb

Jako dalsi byla statistické analyze podrobena rentabilita trzeb. Stejné jako v pifipadé
rentability aktiv i rentabilita trzeb dosahovala kladnych hodnot v letech 2011, 2019 a
2020. Vzhledem k tomu, ze hodnoty ukazatele se ve sledovanych letech pohybovaly
v zapornych ¢islech je i primérna hodnota zdpornd a dosahuje velikosti — 1,44 %.
Nejnizs$i hodnoty bylo dosazeno roku 2015 a to -5,6 % v dalsich letech hodnota
ukazatele zacala opét postupné nartistat. Pro vyrovnani Casové fady byla opét zvolena
parabolicka regrese. Hodnoty predikci pro dalsi dva roky byly 7,56 a 12,48 %, cozZ je
vnimédno jako pozitivni jev. Je v zajmu spoleCnosti rist ukazatele a stim spojené

zvySovani uspésnosti celého podniku.
2.4.5 Doba obratu pohledavek

Béhem sledovanych deseti let postupné dochazelo ke snizovani hodnoty tohoto
ukazatele, coz ukazuje na to, ze dochazi k vyvoji spravnym smérem, protoze je v zajmu
spoleCnosti, aby od svych odbératelli dostavala zaplaceno co nejdiive. Vyrovnani
casové fady doby obratu pohledavek bylo provedeno pomoci regresni piimky. Nasledné
byly ziskany predikce hodnot ukazatele pro bezprostfedné nésledujici dva roky po
sledovaném obdobi ve vysi 171 a 156 dnl coz potvrzuje, ze v budoucnu by mélo

dochézet ke sniZzovani doby obratu pohledavek.
2.4.6 Doba obratu zasob

Ve sledovaném obdobi dochazelo k zvySovani hodnot tohoto ukazatele stim, ze
k obratu tohoto trendu doslo (pokud nebyl pocitan vyfazeny rok 2014) roku 2017 s tim,
ze od této chvile nastal obrat a doba obratu zasob zacala velice mirn¢ klesat, coz je
patrné i z grafu tohoto ukazatele. Tato Casova fada byla vyrovnana pomoci regresni
pfimky, kterd se v tomto piipadé€ jevila jako nejvhodnéjsi. Na jejim zéklad€ pak byly
odhadnuty predikce pro rok 2021 doba obratu piiblizné¢ 89 dnli a pro rok 2022 asi 93
dntli, coZ by znamenalo dal$i rist tohoto ukazatele, coZ se d4 chéapat jako negativni

Vyvoj.
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2.4.7 Doba obratu zavazku

Na zékladé vypoctu hodnot tohoto ukazatele bylo zjisténo, ze od zacatku sledovaného
obdobi az do roku 2016 spole¢nost ZKL Brno hradila svym dodavatelim vzdy své
zavazky dfive, nez obdrzela finan¢ni prostfedky ona sama od svych odbérateli.
K obratu doslo od roku 2016, kdy bylo dosazeno kyzeného stavu, a to vyssi hodnoty
doby obratu zavazkd nez doby obratu pohledavek. Tato situace se pak opakovala i
V kazdém nasledujicim roce sledovaného ¢asového useku. Z divodu, ze se nepodatilo
najit vhodnou regresni funkci, byla ¢asova fada doby obratu zavazki vyrovnana pomoci
pramérné hodnoty. Tim padem jsou si rovny predikce pro roky 2021 a 2022 s tim ze

dosahuji vyse 253 dnt.
2.4.8 Cisty pracovni kapital

Hodnota tohoto ukazatele az na vykyvy v prib¢hu sledovaného obdobi vyrazné klesala,
a to az do té miry, ze v letech 2019 a 2020 byly hodnoty cistého pracovniho kapitalu
zaporné. Casova fada byla vyrovnana pomoci ptimkové regrese. Ziskané predikce pro
bezprostfedné nasledujici roky pfedpovidaji, Ze se hodnota ukazatele ¢istého kapitdlu
bude propadat i nadale do zapornych &isel, coz se da vnimat jako nepfizniva situace,

protoze se podnik stava platebné neschopnym.
2.4.9 Index INO5

Tohoto indexu bylo vyuZito pro zhodnoceni finanéniho zdravi zkoumaného podniku.
Bylo zjisténo, ze ZKL Brno spada se svymi vysledky do tietiho intervalu, a to mezi
spole¢nosti sméfujici k bankrotu. Bylo tomu bez vyjimky v prubéhu celého sledovaného
obdobi s tim, Ze ke konci tohoto ¢asového tseku zacaly hodnoty opét rlst a pomalu se
situace zacala zlepSovat. Nejlepsi vysledky byly zaznamenany hned v prvnim roce 2011
a predposlednim 2019 a to 0,73 a 0,72 i tak to ovSem nestacilo na dosazeni stfedniho
pasma, a to Sedé zony ¢i dokonce momentu, kdy Ize dle tohoto modelu konstatovat, ze
podnik tvo¥i hodnotu, pro kterou je hranice vysledki 1,6. Casové fada byla vyrovnana
za pomoci parabolické regresni funkce, kterd se k tomuto ucelu hodila nejlépe. Pomoci
ni byly urceny predikce na roky 2021 a 2022 a to 0,87 a 1,13. Pokud by téchto hodnot

bylo dosazeno, znamenalo by to posunuti vysledkii do oblasti Sedé zony, neboli mezi
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podniky s nevyhranénou finan¢ni situaci, coz by v tomto pfipadé znamenalo zlepSeni

stavajici situace.
2.4.10 Vysledky korelacni analyzy

Tato ¢ast obsahuje shrnuti poznatkti zjisténych na zaklad¢ provedeni korelacni analyzy

mezi vybranymi ukazateli.
Celkova zadluZenost a doba obratu pohledavek

Pomoci korelacni analyzy bylo zjisténo, Ze mezi t€émito ukazateli existuje jista zavislost.
Sila této zavislosti je primérna. Data jsou zaporné korelovana, to znamena, Ze s ristem
hodnot celkové zadluZzenosti klesa hodnota doby obratu pohledavek a opa¢né. Tento
vysledek potvrdila oboustranna P-hodnota, ktera vysla mensi nez hladina vyznamnosti
0,05.

BéZn4 likvidita a CPK

V ptipad¢é téchto dvou ukazatelli vysSla vybérova kovariance 45 869, coz indikuje, ze
mezi béznou likviditou a Cistym pracovnim kapitdlem existuje zavislost. Na zaklade
vybérového koeficientu korelace 0,98 je mozno tvrdit, ze velikost vzajemné vazby mezi
daty je velmi silna. S rlstem bézné likvidity této spole¢nosti dochazi i k ristu c¢istého
pracovniho kapitalu a naopak (jde o silnou kladnou korelaci). Za pomoci testu
nezavislosti byla vypoctena oboustranna P-hodnota niz§i nez samotnd hladina

vyznamnosti a=0,05, mezi ukazateli byla tedy potvrzena linedrni vazba.
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3  VLASTNI NAVRHY

V ptedchozi kapitole byly provedeny analyzy na jejichz zakladé bylo zjisténo nékolik
problematickych oblasti. V této Casti prace jsou uvedena mozna opatieni, kterd by

mohla nékteré z identifikovanych problémd fesit.
3.1 Doba obratu kratkodobych zavazku

Jde o Casovy usek, po ktery musi spolecnost cekat, nez ji zakaznik uhradi za poskytnuté
vyrobky ¢i sluzby a plati v§eobecné pravidlo, Ze je v z4jmu spolecnosti, ktera je v tomto
vztahu dluznikem, aby se snaZila platit své zdvazky, pokud mozno co nejpozdéji a
vyuzivala co nejdel§i Casovy tusek z poskytnuté lhity splatnosti, diky které ji je
k dispozici bezuro¢ny dodavatelsky tvér. Obecné je doporuceno, aby doba obratu

pohledavek byla krats$i nez doba obratu zdvazku dané spolecnosti.

Doba obratu pohledavek a zavazk
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Graf ¢. 20: Porovnani doby obratu pohledavek a zavazku
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Z grafu vyse je patrné, Ze si je spolecnost této skutecnosti védoma a od roku 2016 doslo
k pfevyseni doby obratu kratkodobych pohledavek, kratkodobymi zavazky, coz je pro
ZKL Brno vyhodné z vySe zminénych divodii. Tato situace pak trvala az do konce
sledovaného obdobi roku 2020. Od roku 2016 pievySovala doba obratu kratkodobych
zavazki dobu obratu kratkodobych pohledavek postupné o 2,4 %, 20,4 %, 24,6 % az o
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42,52 % v poslednim sledovaném roce 2020. Dle predikci maji i nadale v bezprostiedné
nasledujicich letech sledovanému obdobi byt doby obratu zdvazk vyssi nez doba
obratu pohledavek, coz znaci pozitivni vyvoj. Je ovSem nezbytné mit na paméti, ze si
musi hlidat dobré vztahy s dodavateli, aby nevypadali jako spole¢nost neseriézné a
nesolventné, a tim padem nenarusili svoje vzajemné vztahy vazby s dodavateli. Bude
zadouci, aby si spole¢nost hlidala v pravidelnych intervalech, ze se situace vyviji

pozitivné jako doposud.
3.2 Doba obratu zasob

Béhem sledovaného obdobi dochéazelo ke kolisani doby obratu zasob spole¢nosti s tim,
ze predikce budoucich hodnot tohoto ukazatele odhalila, Zze by mélo v bezprostiedné
nasledujicich letech sledovanému obdobi dochazet k dalsimu navySovani doby obratu
zasob, coz lze vnimat jako negativni vyvoj. Z rozvahy podniku je patrné Ze polozka
zasob v sob¢ obsahuje materidl, nedokoncenou vyrobu, polotvary, vyrobky a zbozi

spole¢nosti. Néasledna doporuceni se tykaji vSech vyse zminénych.

Aby bylo mozno identifikovat problematické polozky, kvili kterym dochdzi ke
zbyte¢nému vazani financnich prostiedkl v této ¢asti obéznych aktiv, které by bylo
mozno uvolnit a pouZit je efektivnéji, je spolecnosti doporueno provést mimotadnou
inventuru. Diky té pak bude mozno urcit, které z polozek zasob jsou problematické.
Nésledné pak bude mozno urcit jednotlivé zasoby, kterych je potieba se zbavit. To by
mohlo byt provedeno odprodejem za zvyhodnénou cenu. Timto zpisobem by pak
spole€nost ziskala tak potfebné finan¢ni prostiedky, které by se mimo jiné pozitivné
promitly do ukazatelti likvidity, které se ukézaly jako problematickd oblast ve

zkoumané spolecnosti.
3.3 Moznosti snizeni doby obratu kratkodobych pohledavek

Jak uz bylo zminéno v prvnim ndvrhu této Casti prace, piiblizné od poloviny
sledovaného obdobi je mozno tvrdit, ze spole¢nost ZKL Brno ma zaplaceny své
kratkodobé pohledavky dfive, nez sama hradi své zavazky. Tento stav je vniman
pozitivné. Vzhledem K tomu, ze ma spole¢nost $patné vysledky z oblasti svoji likvidity,

bylo by dobré se zaméfit na to, jaké moznosti by mohl podnik vyuzit ve snaze jesté
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stlaCit nize dobu obratu svych pohleddvek (pfedevSim z obchodnich vztahll) a

disponovat s finanénimi prostiedky vazanymi v tomto typu ob&éznych aktiv dfive.

Zdat zlet 2011 az 2018, ktera byla kdispozici je patrné, Ze vysoké procento
Z pohledavek z obchodnich vztahi spolecnosti bylo po dob¢ splatnosti, coz je
demonstrovano v nasledujici tabulce. Proto nasleduji navrhy, které by mély pomoci
tento problém feSit a zajistit tak, aby se spole¢nost ke svym penézim dostala
spolehlivéji a diive.

Tabulka ¢. 48: Piehled vyvoje poméru pohledavek po splatnosti
(Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé¢ finan¢nich vykazti spolec¢nosti)

Pohledavky po splatnosti/rok | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | Primér
do 30 (%) 11,8| 10,9 14,1| 16,0| 14,0 3,6 12,1 4,8 10,9
do 31-60 (%) 12,5 8,4 14,7 20,0 10,6 13,2 10,4 17,7 13,4
do 61-90 (%) 14,0 7,5| 15,4| 15,0 11,1| 10,6| 16,3| 14,3 13,0
do 91-180 (%) 23,5 28,4 26,7 9,5 25,1 11,1 3,4| 14,9 17,8
do181-360 (%) 0,0 7,0 0,1 0,0 2,7 16,7 08| 224 6,2
rok a vice (%) 1,1 0,8 2,5 2,3 2,0 0,0 2,5 0,0 1,4
Soucet (%) 62,8

3.3.1 MoZnosti provéreni odbératelii spolecnosti

Jesté, nez spoleCnost navaze vztah s novym odbératelem, je dilezité si ho nejprve
provétit, aby mohly byt eliminovany ptfipadné problémy sjeho moZnym pozdnim
placenim zavazkd v budoucnosti, ¢i vznikem nedobytné pohledavky. Neméné dulezité
je ovsem pribézné kontrolovat situaci stavajicich partnert, protoze i ta se muze
Vv pribéhu ¢asu menit, zejména v dnesnim turbulentnim prostfedi. Podnik mtze zvolit
nekolik cest, jak si potiebné informace ziska. Nize popsan¢ metody mohou samoziejmé
dobfte fungovat i pro piipadné provéieni nejen odbérateld, ale i dodavateld spolecnosti,

kteti jsou pro spolehlivy chod podniku stejné nezbytni.
Stranky Justice

Pokud si chce spolecnost udélat ptehled o situaci svého potencidlniho partnera, ma
moznost navstivit portdl Ministerstva spravedlnosti JUSTICE.CZ. Na téchto strankach
jsou Kk dispozici vefejné dostupné listiny tykajici se dané spolecnosti, 0 kterou se

spolecnost zajima. Na jejich zéklad¢ si muze spoleCnost vytvofit zevrubnou pfedstavu o
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daném podniku a jeho finan¢nim zdravi. Také je zde mozno zadat do insolven¢niho
rejstiiku zdkladni udaje tykajici se podniku a provéfit si, zda proti potencidlnimu
partnerovi nebylo zahajeno insolvenc¢ni fizeni. V insolven¢nim rejstiiku jsou pouze ti,
proti kterym bylo zahdjeno po prvnim lednu 2008. Pro piipad, Ze by bylo zahajeno
konkurzni fizeni pfed timto datem je mozné podivat se jest¢ do Evidence upadct

v ramci téchto stranek (MSCR).
Administrativni registr ekonomickych subjekti

DalSim zdrojem informaci muzZe byt i tato aplikace Ministerstva financi. S jeji pomoci
je mozno vyhledavat udaje na jednom mist&. Setii se tim as, ktery by byl vynaloZen na
prohledavani dil¢ich registrii v rAmci statni spravy Ceské republiky, jako je napiiklad
Centralni evidence upadcti, Obchodni rejstiik, Zivnostensky rejstiik, Registr platci dané
z ptidané hodnoty, Insolvencni rejstiik a podobné. Je ovSem nezbytné mit na paméti, Ze
za informace zde uvedené neni Ministerstvem financi nesena odpovédnost, a to

predevsim za aktudlnost a uplnost tidaji a v pfipad¢ ufedniho jednani, podklady, které

jsou ziskany z tohoto zdroje nemohou slouzit jako prikazni material (ARES).
Zevrubné prozkoumani internetovych stranek

Nejen z oficialnich stranek spolec¢nosti se daji ziskat informace, které mohou byt pro
rozhodovani o navazani spoluprace podstatné. Muze se vyplatit 1 zevrubné prozkoumani
bézné dostupnych internetovych stranek. Nalezené zminky o podniku mohou dokreslit

data, ktera byla ziskana z oficialnich zdroju.

Dobré¢ je se napiiklad divat na hodnoceni a reference klienti spolecnosti, na zminky o
nabirani novych zaméstnancti. To mize naptiklad ukazovat na to, Ze se podniku dafi a
roz§ifuje své kapacity, stejné tak to ovSem muze byt znamenim, Ze néco v podniku
nefunguje a dochazi k odchodu zaméstnancti z dtivodu jejich nespokojenosti. Také je
dobré vzit v potaz celkovy dojem ze spolecnosti a jeji prezentace. Mnohé muze
prozradit i to, do jaké miry podnik vyuziva reklamy. Masivni kampan muze indikovat
vice véci. V piipadé, ze se podniku dafi, tak to mlZze znacit napiiklad jeho snahu o
proniknuti na dalsi trhy a ziskdni novych zékaznikii. V opacném piipadé mize dochazet

Kk problému s odbytem, ktery se rozhodne spolecnost fesit vétsim zviditelnénim.
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Provéreni zahrani¢nich partneri

V ptipadé, Ze chce spolecnost spolupracovat i s nékym ze zahranici, tak vyse uvedené
doporuceni nemusi byt plné¢ napomocné, protoze slouzi spisSe pro proveéfovani v ramci
Ceské republiky. Pro ziskani potiebnych informaci mimo CR pak mohou slouZit
hospodaiské a obchodni komory v dané zemi. O spolupraci je pak mozno zazadat i

Ceské zastupitelské trady (Ipodnikatel).
Vyuziti sluzeb externi spole¢nosti

V piipadé, Ze v podniku nejsou dostatecné napriklad dostatecné kapacity casové i
persondlni pro provedeni této cinnosti, je mozné oslovit sukolem provéfeni
potencidlniho partnera externi spole¢nost. Na trhu je nékolik alternativ, komu je tento

ukol mozno zadat nebo s kym je mozné se poradit.

Nize je v tabulce uvedeno nékolik variant, které mize podnik zvolit. Kazda z nich se

muze hodit v jinych situacich.

Pokud jde spolecnosti o podrobné provéfeni jednoho partnera, jde-li naptiklad o
kli¢ového odbératele je rozhodné vhodné vse prokonzultovat s pravnikem a odhalit
mozna rizika a nechat si doporucit spravné postupy piipadné si nechat pomoci. Cena
jedné konzultace je uvedena v tabulce niZe. Klient ma zaruku vraceni penéz, pokud neni

spokojen (AZ Legal, 2022).

V téchto piipadech je mozné vyuzit sluzby spolecnosti SMART Companies, ktera
partnera provéii od sidla, vlastnikdl, platebni moralky, po hodnoceni skére spolecnosti a
zjiSténi moZnosti upadku. Cena této sluzby je 7 490 K¢ bez DPH s tim, ze se muZe liSit

na zaklad¢ konkrétnich specifik (Apogeo Group, 2022).

Moznost ovéfeni partnera poskytuje i spolecnost Roger. Ta klientim nabizi k dispozici
svlj registr obsahujici ptes 300 tisic Ceskych spolec¢nosti a hledani v této databazi je
zdarma. Jsou zde k nalezeni informace tykajici se financnich ukazateld a Ratingu
AAA-D, ktery se tykd pravdépodobnosti, ze se subjekt dostane do finan¢nich obtizi
v ramci budouciho roku (Platebni instituce Roger, 2022).

Posledni z vybranych je sluzba od spolecnosti Credit Check. Ta nabizi svym klientiim
nékolik balick, u nichZ vychdzi v pfepoctu na rok nejvyhodnéji varianta Start, kterd je

uvedena v tabulce nize (Credit Check, 2009-2022).
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Tabulka ¢. 49: Spoleénosti zabyvajici se problematikou provéieni obchodniho partnera
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle AZ Legal, 2022; APOGEO GROUP, 2022; Credit Check 2009-2022)

Spolecnost Popis sluzby Cena

Podrobna konzultace problému s pravnikem, navrh
AZ Legal nejlepsiho postupu, ktery predejde budoucim problémim.
Garance vraceni penéz v pfipadé nespokojenosti.

2 000
Ké/konzultace

Sluzba od této spolec¢nosti umozfiuje monitoring vybranych
Credit Check CZ | podnik( v ramci CR a SK, rychlé upozornéni na piipadna 5990 Ké/rok
rizika a report moznych rizik.

Roger Poskytnuti reportu financnich ukazatel. zdarma

Poskytnuti podrobnéjsich informaci o spolecnosti véetné

. L , X 7 490 K¢ bez DPH
informaci o jeji platebni mordlce.

SMART Companies

3.3.2 Factoring

Jde o finanéni nastroj, sjehoz pomoci ziska spole¢nost diive zaplaceno za faktury
vystavené svym odbérateliim bez nutnosti ¢ekani na ptislusné datum splatnosti vzniklé
pohledavky. Tuto sluzbu poskytuji banky nebo platebni instituce. Klient zpravidla
dostane hned po vystaveni faktury zaplaceno pfiblizné 70-90 % jeji hodnoty a po
uhrazeni Castky odbératelem je mu poskytnut zbytek prostiedkl. Treti strana (tedy
banka, nebo platebni instituce) obdrzi odménu ve vysi urité procentudlni vysSe

z profinancovaného objemu (Platebni instituce Roger, 2022).

Na trhu je moznost vyuzit sluzeb nékolika instituci. Nize jsou uvedeny jako alternativy
pro piipadné financovani pohledavek prostfednictvim factoringu dvé z mozZnych
alternativ, a to Unicredit bank a Komeréni banka. Aby bylo mozné srovnani jsou u obou
jmenovanych spoleénosti uvedeny informace o tuzemském regresnim factoringu. Ten je
specificky tim, Ze v ptfipad€, ze odbératel nezaplati sviij zavazek, tak je zpétné

podstoupen spole¢nosti, ktera o factoring zadala.
Unicredit bank

U této banky je mozno zafidit si pfedfinancovani v objemu 90 % dané pohledavky.
Zbytek z jeji vyse je spolecnosti bankou vyplacen v momenté, kdy zaplati odbératel
vystavenou fakturu. V rameci této sluzby je zahrnuto i to, Ze se banka za klienta postara
o spravu, vymahani a inkaso dané pohledavky. V pfipadé zdjmu si pak mlze klient

pfiplatit i za zajisténi proti nevuli a neschopnosti splacet ze strany dluznika. Zda je
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spole¢nost vhodnym adeptem na vyuzivani tohoto produktu mu je sdéleno na zakladé
zaslani hospodaiského vysledku a analyzy pohledavek. Cena této sluzby se sklada ze
dvou polozek, a to poplatku za zpracovani a odmény za ptedfinancovani. Prvni zminény
se odviji od vySe financované pohledavky a je ve vysi desetin procent z ni. Druha ¢astka

je tvofena mezibankovni sazbou a pfedem danou marzi (UniCredit Factoring, 2022).
Komerc¢ni banka

V principu je tuzemsky regresni factoring poskytovany touto instituci podobny
produktu poskytovanému vyse zminénou konkurencni spole¢nosti. Na strankach je
uveden objem pfedfinancovani v pfiblizném objemu 70-90 % stim, Ze zpétné
podstoupeni pohledavky klientovi hrozi ve chvili, kdy zakaznik instituci neuhradi
zavazek 1 90 dni po splatnosti faktury. Pokud se chce spolecnost proti tomuto riziku
pojistit, je vhodné zvolit jiny produkt tohoto druhu stim, Ze si za n&j samoziejmé
ptiplati. Vyuctovani mezi klientem a bankou probiha po obdrzeni penéz od odbératele
s tim, ze dojde k findlnimu vyucétovani. Banka si jako odménu za poskytnutou sluzbu
uctuje factoringovy poplatek a urok. Factoringovy poplatek se pohybuje v rozpéti od 0,1
% do 0,8 % z celkové hodnoty pohledavky. Urok je pak na tirovni, na které se pohybuji
sazby za poskytnuti kratkodobych bankovnich avéra (Factoring KB, 2022).

3.4 Shrnuti navrhové ¢asti

V tabulce nize jsou uvedeny jednotlivé navrhy a jejich benefity, které by mély

spolecnosti pfinést.
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Tabulka €. 50: Pfinosy jednotlivych navrhia

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Navrh

Prinosy navrhu pro spolecnost

Sledovani vyvoje
pohledavek a

Udrzeni idedlniho stavu doby obratu pohledavek a zavazka
MozZnost vyuzivani bezirocného dodavatelského Uvéru

odbératell

zavazka
- Uvolnéni finan¢nich prostfedkd vazanych v zadsobdach
Mimoradna - SniZzeni stavu zasob, uvolnéni prostoru ve skladu
inventura - Zjisténi skute¢ného stavu zasob
- SniZeni DO z4sob
L - SniZeni hrozby nezaplaceni pohleddvek odbératelem
Proverovani

Snizeni nakladl spojenych s vymahanim pohledavek
Snizeni vyse odepsanych pohledavek

Factoring

Usnadnéni administrativy tykajici se pohledavek

Drivéjsi inkaso platby, uvolnéni financnich prostiedkd pro fungovani a
rozvoj spolecnosti

Zlepseni hodnot ukazatele okamzité likvidity
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ZAVER

Tato diplomova prace byla zaméfena na posouzeni ekonomické situace spolecnosti
ZKL Brno s. r. 0. pomoci metod finan¢ni analyzy, statistickych metod a predlozeni
moznych opatieni, ktera by mohla vést ke zlepSeni stavajiciho stavu dle problému, které
zde byly identifikovany. Prace se skladala ze tii dil¢ich ¢asti a to teoretické, analytické a

navrhové.

Prvni teoretickd cast se sestavala ze dvou tematickych okruhl, a to z teoretickych
vychodisek zamétujicich se na finan¢ni analyzu a jeji vybrané ukazatele. V druhé ¢asti
byly pak popsany nejdulezitéjsi poznatky z oblasti statistiky zamétené piedevsim na
teorii zabyvajici se problematikou ¢asovych fad a téz regresni a korela¢ni analyzu. Zde
uvedené informace byly Cerpany z odborné literatury na dana témata. Popsand teorie

pak byla podkladem pro vypocty provedené v dal§i ¢asti prace.

Druh4 analytickd ¢éast byla zaméfena na samotné analyzovani spolecnosti, ke kterému
slouzily jako podklad tcetni vykazy podniku za obdobi od roku 2011 do roku 2020.
Nejprve byly spocteny jednotlivé ukazatele a nasledné nékteré z nich byly podrobeny i
dalsi statistické analyze, na zékladé¢ které pak mohly byt vytvoteny predikce hodnot pro
nasledujici dva roky navazujici bezprostfedné po sledovaném obdobi. VSechny
statistické vypocty byly provedeny za pomoci programu MS Excel. U vybranych
ukazatelii byla provedena korelacni analyza za ucelem zjisténi ptipadné vazby mezi
nimi. V samotném zavéru druhé ¢asti pak bylo provedeno shrnuti zjisténi jako vystup

této dilci ¢asti, ktera nasledné slouzila jako podklad pro navrhovou ¢ast prace.

Posledni treti ¢ast se zabyvala samotnymi ndvrhy. Predikce na budouci dva roky po
sledovaném desetiletém obdobi odhalila mozny rtist ukazatele doby obratu zasob. Jako
jedno z moznych opatieni tohoto problému byla navrzena mimoiadna inventura, ktera
by mohla byt vtomto sméru uzitena a napomoci zlepSeni situace. Doba obratu
kratkodobych zavazkii byla vyssi nez doba obratu kratkodobych pohledavek, coz je
v poradku, ale pii blizSim pohledu bylo zjiS§téno, Ze objem pohledavek po splatnosti je
pomérn¢ vysoky. K tomuto problému smétovala dal$i dvé doporuceni, a to snaha o

fadné provefeni odbératelll a jejich schopnosti platit své zavazky a také vyuziti
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factoringu. Dale bylo spole¢nosti doporuceno, aby si hlidala budouci pozitivni vyvoj

doby obratu pohledavek a svych zavazki.
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PRILOHA C.1: VYBRANE FINANCNI UKAZATELE ZA

OBDOBI 2011-2015

Rok 2011 2012 2013 2014 2015
Aktiva 1068 260 | 1006 964 938073| 1010754| 1021722
Stala aktiva 496 613 490 293 448 906 565 110 568 670
ObéZnd aktiva 569 999 515 384 488 368 445 307 450 622
Zasoby 68 827 68 487 73118 106 543 79 410
Pohledavky 489 001 446 653 415034 338 577 371132
Krdtkodobé pohleddvky 489 001 446 653 415 034 338 577 371132
Penéini prostredky 12171 253 216 187 80
Pasiva 1068 260 | 1006964 938073| 1010754| 1021722
Vlastni kapital 592 047 581 341 565 920 541372 513191
Cizi zdroje 471903 421 380 369 354 463 090 507 630
Rezervy 2 266 2539 1587 1026 654
Dlouhodobé zdvazky 120 353 156 385 138 967 135 881 191 047
Kratkodobé zavazky 349 284 262 456 228 800 326 183 315929
Trzby 607 022 500 594 539 670 450 856 503 399
Vykonova spotreba 428 218 354 911 390 789 336 090 348 940
Osobni naklady 133 955 121 598 126 839 120 650 133 113
Mzdové naklady 97 917 88 598 92 593 87 800 97 424
Odpisy 41 969 41921 42 498 41 907 47 241
Provozni vysledek hospodareni 22 697 191 -7 131 -18 960 -26 296
Vysledek hospodareni pred zdanénim 11 432 -13 093 -14 911 -27 081 -35 239
Nakladové uroky 12 179 12 341 6 936 5541 7 015
EBIT 23611 -752 -7 975 -21 540 -28 224
Vysledek hospodareni po zdanéni 9 287 -10 998 -12 733 -21 634 -30742
Pfidana hodnota 177 893 146 333 154 471 133 145 138 061
Primérny pocet zaméstnancl 392 345 342 323 349
Pfidana hodnota na zaméstnance 456 425 452 412 396
Vydaje na vyzkum a investice 142 350 111 763 90 123 103 832 220918
Investice 84 500 52 321 55 007 70737 207 367
Vyzkum a vyvoj 57 850 59 442 35116 33095 13 551




PRILOHA C. 2: VYBRANE FINANCNI UKAZATELE ZA

OBDOBI 2016-2020

Rok 2016 2017 2018 2019 2020
Aktiva 982 411 916 473 844 626 913 551 996 353
Stala aktiva 549 278 566 299 506 220 552 098 645 062
ObéZnd aktiva 432 501 350121 338 240 357 484 348 878
Zasoby 67 583 77 038 82 446 113 436 127 501
Pohledavky 358 443 267 809 250 822 241 094 215 383
Krdatkodobé pohleddvky 358 443 267 809 250 822 241 094 215 303
Penéini prostredky 6475 5274 4972 2954 5994
Pasiva 982 411 916 473 844 626 913 551 996 353
Vlastni kapital 490794 478 046 417 501 440 340 445 394
Cizi zdroje 489 019 435 242 427 072 472 613 550 959
Rezervy 0 0 536 136 136
Dlouhodobé zdvazky 121713 98 688 94 011 106 336 176 151
Kratkodobé zavazky 367 306 336 554 332525 366 141 374 672
Trzby 405 200 326 174 371359 525 693 600 824
Vykonova spotreba 248 843 211 343 245 237 364 951 452 107
Osobni naklady 126 509 104 041 103 255 122 052 132 037
Mzdové naklady 93154 76274 75908 90 109 97 491
Odpisy 53 042 49 457 45 341 40934 43 938
Provozni vysledek hospodareni -17 056 -18 182 -5 501 18 875 10 385
Vysledek hospodareni pred zdanénim -27 969 -16 049 -15 533 15 539 145
Nakladové uroky 6327 5519 6 074 4529 5914
EBIT -21 642 -10 530 -9 459 20 068 6 059
Vysledek hospodareni po zdanéni -25 142 -12 747 -20173 14 719 -1 869
Pfidana hodnota 156 164 124 678 118 285 168 811 161 687
Primérny pocet zaméstnancl 310 241 204 224 235
Pfidana hodnota na zaméstnance 504 517 580 754 688
Vydaje na vyzkum a investice 42 479 49 036 93181 109 520 188 645
Investice 37930 20424 38 626 65 034 151 284
Vyzkum a vyvoj 4549 28 612 54 555 44 486 37 361




