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Anotace

Tématem této bakalaiské prace je zhodnoceni zavislosti vybranych ekonomickych
ukazateld podniku. Teoreticka ¢ast popisuje poznatky, potiebné pro zpracovani praktické
casti prace, tykajici se finan¢ni analyzy, casovych fad, regresni a korela¢ni analyzy.
V praktické ¢asti je nejdiive sestavena ¢asova fada ekonomickych ukazatelt, z této casové
fady vychazi navazujici analyzy. Analyz vybranych ekonomickych ukazateld ve
sledovaném casovém obdobi deseti let je v bakalaiské praci provedeno hned nékolik. Mezi
tyto analyzy patii trendova analyza, ktera obsahuje vyrovnani Casové fady vybranych
ekonomickych ukazateli a také analyza zavislosti, kterd hodnoti vztahy mezi témito
ekonomickymi ukazateli. V posledni ¢asti prace jsou zhodnoceny vybrané ekonomické
ukazatele véetné zhodnoceni sestavenych modeltl a vztahii mezi témito ukazateli. Obsahem

je také navrh na zlepSeni.
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Annotation

Evaluation Dependence of Selected Economic Indicators company

The topic of this thesis is Evaluation Dependence of Selected Economic Indicators
company. The theoretical part describes knowledge necessary for the practical part, related
to financial indicators, time series, regression and correlation analysis. In the practical part
it is firstly compiled time series of economic indicators. From this time series proceed
analysis. Analysis of selected economic indicators are in time period of ten years. The first
analysis is trend analysis which contains equalization of time series of selected economic
indicators. The second analysis is analysis of dependencies which evaluates dependence
between these economic indicators. In the last part are evaluated selected economic
indicators including evaluation of assembled models and dependence between these

indicators. There is also included suggestion for improvement.
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Uvod

Predkladana bakalaiska prace se veénuje analyze vybranych ekonomickych ukazatelt
spolecnosti ve sledovaném c¢asovém obdobi deseti let a naslednému zhodnoceni vztaht
mezi témito ukazateli. Vypocet ekonomickych ukazatell a sestaveni vyvoje ¢asové fady je
pro podnik velice dilezité, jelikoz se tim da zjistit finan¢ni situace podniku neboli zda je
podnik ziskovy ¢i nikoliv. Pouzivani statistickych metod pro hodnoceni ekonomickych
ukazatell pfindsi podnikim mozZnost zhodnoceni, zdali existuje zavislost mezi

sledovanymi ukazateli. Bakalarska prace se sklada ze Ctyt hlavnich casti.

V prvni Casti je obsaZzena teorie financni analyzy, kterd je dilezitd pro zpracovani
nasledujici praktické ¢asti. Nejdiive je v této ¢asti popsan pojem financni analyza a zdroje
informaci pro zpracovani finan¢ni analyzy. Dale jsou popsany jednotlivé skupiny analyz
ukazatelli, v€etné popisu a vzorcl jednotlivych ukazateli. Tyto ukazatelé jsou dilezité

pro praktickou cast prace.

V dalsi casti, ktera jiz spada do oblasti praktické, je nejdiive charakterizovan konkrétni
podnik, na ktery se teorie aplikuje. Soucasti je také potfizeni udajové zakladny

Z jednotlivych ucetnich vykazi.

Tteti a také nejobsahlejsi Casti je aplikace statistickych metod zkoumani zéavislosti. Tato
kapitola se sklada ze dvou celkl. Prvni se zaméfuje na zkoumani chovani ¢asovych fad
pomoci trendové analyzy. Nejdiive jsou zde teoreticky popsany Casové fady a nasledné je
provedena trendova analyza vybranych ekonomickych ukazateli vcetné sestaveni
vhodného modelu. Druhy celek se zaméfuje na analyzu zavislosti ekonomickych
ukazateld. Opét je nejdiive popsan teoreticky tento pojem a nasledné je provedena analyza
vztahli mezi ziskem a vybranymi ekonomickymi ukazateli. V posledni ¢€asti jsou
zhodnoceny vybrané ekonomické ukazatele, vztahy mezi témito ukazateli a ndvrh

na zlepsSeni.

Cilem této bakalaiské prace je zkoumani a zhodnoceni vyvoje Casové fady jednotlivych
ukazateli a nasledné zhodnoceni vztahi mezi ziskem a jednotlivymi ekonomickymi

ukazateli.
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1 Teoreticka vychodiska zkoumané problematiky

V této casti bakalarské prace jsou shrnuty teoretické poznatky, potfebné pro zpracovani
praktické Casti prace, tykajici se finan¢ni analyzy. Soucasti teorie jsou vzorce a postupy,

které jsou nasledné¢ pouzity pii vypoctech v praktické ¢asti.

1.1 Finan¢ni analyza

Finan¢ni analyza podniku pfedstavuje metodu hodnoceni finanéniho hospodaieni podniku
a zamétuje se na identifikaci problémt, silnych a slabych stranek, a to predevsSim
hodnotovych procesti podniku. Data, kterd ziskdme béhem finan¢ni analyzy, tfidime,
agregujeme, pomeéfujeme mezi sebou navzdjem a kvantifikujeme vztahy mezi nimi. To
umoziuje posoudit nejen nynéj$i financni situaci podniku a jeji vyvoj, ale i zkoumat
a odhalovat pficiny konkrétnitho vyvoje podniku pomoci vztahu financ¢nich ukazatelti
a informaci. DalSim zdmérem je také posouzeni vlivu vnitintho a vnéjSiho prostiedi
na podnik, informace poskytujici moznosti dalsiho rozhodovani do budoucnosti
a interpretace vysledk vcetné ndvrhi ve financnim pldnovéani a fizeni podniku. Timto
muzeme dospét k uritym zavérim o celkovém hospodateni a finan¢ni situaci podniku.

(Sedlagek, 2011)

Finan¢ni analyza nam také pomaha zjistit, zda je podnik dostate¢né ziskovy, méa vhodnou
kapitalovou strukturu, jestli vyuziva efektivné sva aktiva a je schopen vcas splacet své
zavazky. Tyto skuteCnosti poméhaji manazerim Se spravné rozhodovat pii ziskavani
finan¢nich zdroji, pfi rozdéleni penéZnich prostiedkii, pii poskytovani obchodnich uvért

apod. Znalost finan¢ni situace podniku je nezbytnd. (Knapkova, 2017)

Vznik finan¢ni analyzy saha az k pocatkim vzniku penéz. Jako prvni se finan¢ni analyza
objevila ve Spojenych statech americkych, ale pouze jako teoreticka prace nikoliv jako
prakticka analyza. Prakticka analyza se vyuziva jiz nékolik desetileti a vzdy se vyvijela
podle doby, ve které meéla fungovat. Velka zména struktury finan¢nich analyz se
uskutecnila S vyuzivanim pocitacl, jelikoZz se zménily i matematické principy a divody,

které vedly k jejich sestavovani. (Rickova, 2011)
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Pocatek finanéni analyzy v Cechach lze datovat k poCatku stoleti, kde se v literatute
poprvé objevil pojem ,,analyza bilan¢ni ve spise Bilance akciovych spolecnosti, sepsanou
prof. dr. Pazourkem. Az po druhé svétové valce se zacala objevovat finan¢ni analyza
pro rozbor financni situace podniku, odvétvi nebo statu. V poslednich patnécti letech se
v Ceské republice finan¢ni analyza stala oblibenym néstrojem pfi hodnoceni realné

ekonomické situace podniku. (Rtckova, 2011)

1.1.1 Zdroje informaci pro zpracovani finan¢ni analyzy

Pro zpracovani finan¢ni analyzy je dilezité ziskani relevantnich dat. Data mizeme ziskat
Z GCetnich vykazli podniku, jako jsou rozvaha, vykaz zisku a ztraty a cash flow.

(Knapkova, 2017)
Rozvaha

Rozvaha je zékladnim tucetnim vykazem kazdého podniku. Informuje o vlastnictvi
majetku, tedy o aktivech, a o zdrojich jakymi je tento majetek financovan, tedy o pasivech.
Rozvaha se vzdy sestavuje k urCitému datu a podle bilan¢ni rovnice musi vzdy platit
rovnost aktiv a pasiv. Aktiva se v rozvaze ¢leni piedevs§im na pohledavky za upsany
zakladni kapitél, dlouhodoby majetek, ob&ézna aktiva a asové rozliSeni. Pasiva se skladaji

z vlastniho kapitalu, cizich zdrojli a casového rozdéleni. (Knapkova, 2017)
Vykaz zisku a ztraty

Pro vykaz zisku a ztraty jsou stéZejni vynosy a ndklady diky jejichz rozdilu ziskame
vysledek hospodareni (+ zisk, - ztrata). Vynosy jsou de facto penézni Castky, které podnik
ziskal z veskerych svych Cinnosti za dané UcCetni obdobi. Naklady jsou potom penézni
Castky, které podnik vynalozil na ziskani vynost. Vykaz zisku a ztraty miizeme sestavit
bud’ v druhovém, nebo v ucelovém c¢lenéni. Nejvyznamnéj$imi polozkami jsou trzby

z prodeje vlastnich vyrobkl a sluZeb a trzby za prodané zbozi. (Knapkova, 2017)
Cash flow

Cash flow neboli penézni tok je skutecny tok penéznich prostiedkii podniku. Je zalozen
na ptijmech a vydajich a vyjadiuje realné toky penéz a jejich zdsoby v obchodnim
podniku. V zasad¢ se cash flow sestavuje za cely podnik. Obsah mutze byt rizny, a to podle
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ucelu, na ktery se sestavuje, pozadovanym rozsahem a pouzitymi metodami vypoctu —
pfima nebo nepfima metoda. Cash flow rozdélujeme podle tfi zakladnich ¢innosti, a to
na CF z provozni ¢innosti, CF z investi¢ni ¢innosti a na CF z finan¢ni ¢innosti. (Sedlacek,

2011; Jure¢ka, 2017)

1.1.2 Analyza rozdilovych ukazatelii

Rozdilové ukazatele jsou oznacovany jako fondy finan¢nich prosttedkd, ty slouzi k analyze
a fizeni financ¢ni situace podniku. Fondy si miizeme vysvétlit jako urcité shrnuti stavovych
ukazateld, vyjadfujici aktiva nebo pasiva neboli je to rozdil mezi souhrnem urcitych
polozek kratkodobych aktiv a ur€itych polozek kratkodobych pasiv, tento rozdil se nazyva
Cisty fond. (Sedlacek, 2011)

Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital piedstavuje tzv. finanéni pol§taF, ktery umoziiuje podniku
pokraCovat ve své aktivité i za predpokladu nepiiznivé udalosti, jako je, vysoky vydej
penéznich prosttedki. CPK se oznaduje téz jako provozni kapitdl, ten ma vyjadiit
disponibilitu majetku, jeho pruznost, pohyblivost, manévrovaci prostor pro ¢innost
podniku. Jako ¢isty oznaCujeme Kkapital, ktery je ocistény z finan¢niho hlediska
od povinnosti brzkého splaceni kratkodobého ciziho kapitalu. S Cistym pracovnim
kapitalem souvisi také finan¢ni fond, ktery ptedstavuje soucast obézného majetku
financovanou dlouhodobym kapitalem. CPK lze vypoditat v penéznich jednotkach

nasledujicim vztahem: (Sedlacek, 2011)
CPK = Obézna aktiva — Kratkodobd pasiva 1)
Cisté pohotové prostiedky

Cisté pohotové prostiedky jsou oznadovany také jako ¢isty penézni fond, ktery se pouZivéa
pro sledovani okamzité likvidity. Jedna se o nejptisnéjsi modifikaci s nejvyS$im stupném
likvidity. U tohoto fondu se pocitd s pohotovymi penéznimi prostiedky, které zahrnuji
pouze hotovost a penize na béznych uctech. Pro méné ptisnou modifikaci se zde zahrnuji

I penézni ekvivalenty. Tento vztah mizeme vyjadrit nasledovné: (Sedlacek, 2011)

CPP = Pohotové penézni prostiedky — okamzité splatné zavazky (2)
15



1.1.3 Analyza pomérovych ukazateli

Pomérové ukazatele se fadi mezi nejoblibenéjsi a nejrozsirenéjsi metodu finanéni analyzy,
pravé kvili tomu, ze poskytuje rychly a nendkladny obraz o zakladnich finan¢nich
charakteristikdch podniku. Mlzeme je oznaclit za jakési sito, které nam pomaha zachytit
oblasti vyzadujici hlubsi analyzu. Finan¢ni pomérové ukazatele popisuji vzajemny vztah
mezi dvéma nebo vice absolutnimi ukazateli pomoci jejich podilu. Tyto tdaje mizeme
ziskat bud’ z rozvahy, nebo z vykazu zisku a ztrat. Ukazatel¢ se ¢leni do nékolika skupin,

které jsou vypsany nize. (Sedlacek, 2011)
Ukazatele rentability

Rentabilita se oznacuje také jako vynosnost vlozeného Kkapitalu, a je méfitkem,
které ukazuje, zda jsme schopni dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitalu,
tj. schopnosti kapitalu vytvaiet nové zdroje. Rentabilita je formou vyjadieni miry zisku,

ktera je v trzni ekonomice hlavnim kritériem pro alokaci kapitalu. (Knapkova, 2017)
e Rentabilita vlozeného kapitalu — ROI

Rentabilita vlozeného kapitalu je nejpouzivanéj§im zpisobem hodnoceni podnikové
¢innosti. Jedna se o poméfovani celkového zisku s vysi vlozeného kapitalu potiebného
k dosazeni zisku. Tato rentabilita slouzi jako mé&fitko schopnosti podniku vytvafet nové

zdroje. Jeji vzorec vypada nasledovné: (Hrdy, 2009)
ROI = zisk / vioZeny kapital 3)

Jako vloZeny kapital se pouziva celkovy kapital neboli celkova aktiva eventudlné vlastni
kapital. Zisk mtze byt EBIT neboli zisk pted uhradou vSech uroki a dané z ptijmu, EBT
neboli zisk ptred zdanénim a EAT neboli zisk po zdanéni. Pro srovnani vykonosti riiznych

firem ¢i porovnani riznych ukazatell je vSak vhodné vyuZzivat stejnou metodiku vypoctu
zisku. (Sedlacek, 2011)

¢ Rentabilita celkovych vloZenych aktiv — ROA

Tento ukazatel je oznaCovan za zdkladni méfitko rentability neboli finanéni vykonnosti,
jelikoz vyjadiuje celkovou efektivnost podniku. Muzeme ho vypocitat pomérem zisku

s celkovymi investovanymi aktivy bez ohledu na to, zjakych zdrojii byla financovana
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(vlastnich, cizich, kratkodobych a dlouhodobych). Tuto rentabilitu mizeme vypocitat
nasledovné: (Hrdy, 2009)

ROA = zisk / celkova aktiva 4
¢ Rentabilita vlastniho kapitalu — ROE

Rentabilita vlastniho kapitdlu se vyuziva ve vétSin¢ modelt hodnotici finan¢ni zdravi

vvvvvv

ukazatele. (Telecky, 2017)

Tento ukazatel slouzi k hodnoceni vynosnosti kapitalu, ktery do podniku vlozili vlastnici
pfimo i nepfimo prostiednictvim nerozdéleného zisku. ROE je definovana jako pomér

¢istého zisku a vlastniho kapitalu. Jeji vzorec vypada nasledovné: (Hrdy, 2009)
ROE = zisk po zdanéni / viastni kapital (5)

Vysledek této rentability by mél byt vyssi, nez jsou uroky z dlouhodobych vklada.
Vlastnici dostavaji odmény za podstoupené riziko v podobé€ tzv. prémie za riziko, ktera je
kladnym rozdilem mezi uroenim vkladl a rentability. Pokud je tato prémie dlouhodobé
nulova nebo zaporna, vlastnici se potykaji s rozhodnutim, zda podnikat s timto rizikem,
kdyz ulozenim penéz v bance lze dosédhnout ziskii s rizikem daleko nizs$im. Jednd se

V podstaté o ndklady obétované piileZitosti. (Knapkova, 2017)
e Rentabilita trzeb — ROS

Rentabilita trzeb byvé také oznacovana jako ziskova marze nebo ziskové rozpéti. Tento
podil zisku k trzbam vyjadiuje schopnost podniku dosahovat zisku pii dané trovni trzeb.
Jeho vysledkem je kolik K¢ zisku dokaZe podnik vyprodukovat na 1 K¢ trzeb. Tento vztah
muzeme vyjadfit nasledovné: (Hrdy, 2009)

ROS = zisk po zdaneni / trzby (6)
Ukazatele aktivity

S pomoci ukazateld aktivity podnik hodnoti, jak efektivn€ podnik se svymi aktivy
hospodati, ztoho divodu se pouzivaji pro fizeni aktiv podniku. Hodnoti ptedevSim

vazanost jednotlivych slozek kapitdlu v uritych formach aktiv. Podnik musi mit aktiv
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pfiméfené, aby nedochazelo k prebytku, tim podniku vznikaji zbytecné naklady, a naopak
k nedostatku, tim podnik pfichazi o mozné trzby. Jedna se o ukazatele obratu a doby

obratu. (Hrdy, 2009)
e Obrat aktiv

Obrat aktiv je komplexni ukazatel métici efektivnost vyuzivani celkovych aktiv podniku.
Spocitame ho jako pomér trzeb a celkovych aktiv. Vysledkem je kolikrat se celkova aktiva
obrati v trzbach za rok. Idealni hodnoty se pohybuji od 1,6 do 2,9, zalezi také na oboru

podnikani. Tento vztah zobrazime néasledovné: (Hrdy, 2009)
Obrat celkovych aktiv = trzby / celkova aktiva (7)
e Obrat stalych aktiv (dlouhodobého majetku)

Tento ukazatel ma podobnou vypovidaci schopnost jako predesly, zaméfuje se
ale pfedevsim na dlouhodoby majetek. Je ovlivnén mirou odepsanosti majetku a pomaha
pti rozhodovani, zda poftidit dalsi dlouhodoby majetek. MlizZeme tento ukazatel vyobrazit

nasledujicim vzorcem: (Knédpkova, 2017)
Obrat stalych aktiv = trzby / stala aktiva (8)
e Obrat zasob

Obrat zasob udava, kolikrat je v pribéhu roku kazda polozka zasob podniku prodana
aznovu naskladnéna. Vysoké mnozstvi zasob je neproduktivni, kvali nakladim
na skladovani a predstavuji investici s nizkym nebo nulovym vynosem. Vysoky obrat
zasob podporuje divéru v ukazatel bézné likvidity a nizky obrat zasob ukazuje, Ze ma
podnik zastaralé¢ zasoby a jejich redlna hodnota je niz8i nez cena uvedena ve vykazech.

Obrat zasob miZzeme znazornit vzorcem: (Sedlacek, 2011)
Obrat zasob = rocni trzby / zdsoby 9)
e Doba obratu zasob

Tento ukazatel udava primérny pocet dnti, pfi kterém jsou zasoby vézany v podnikani do
doby jejich spotieby nebo prodeje. Definuje se jako pomér primérného stavu zésob

a primérnym dennim trzbam. Tento vztah mizeme vyjadiit nasledovné: (Sedlacek, 2011)
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Doba obratu zasob = prumérna zdasoba / denni trzby (10)
e Doba obratu pohledavek

Doba obratu pohleddvek predstavuje obdobi od okamziku prodeje na obchodni uvér,
po dobu ¢ekani na obdrzeni plateb od svych odbératelt. Tato doba se srovnava s dobou
splatnosti faktur. Pocita se jako podil primérného stavu pohledavek a primérnych dennich

trzeb. (Knapkova, 2017)
Doba obratu pohledavek = priumeérny stav pohledavek / denni trzby (11)
e Doba obratu zavazki

Doba obratu zavazkii udéava, jak rychle jsou splaceny zavazky firmy. Dalo by se fici,
ze doba obratu zdvazkli by méla byt del§i nez doba obratu pohledavek, aby nedoslo
K naruseni finan¢ni rovnovahy ve firm¢. Tento ukazatel se vypocita jako pomér
pramérného stavu zavazka z obchodniho styku a primérnych dennich trzeb na obchodni

uvér. Tento vztah miiZzeme vyjadrit nasledovné: (Sedlacek, 2011)
Doba obratu zavazkii = zavazky viici dodavateliim / denni trzby na fakturu (12)
Ukazatele zadluZenosti

Tyto ukazatele slouzi jako indikatory, které udavaji, jakou vySi rizika podnik nese
pfi daném poméru a struktuie vlastniho kapitalu a cizich zdroji. Je patrné, Ze vysoka
zadluZenost pro podnik znamena vysoké riziko kvili splaceni bez ohledu na to, jak se mu
praveé dafi. Jistd ¢ast zadluzenosti ale neni pro podnik Spatna z diivodu, Ze cizi kapital je
levnéj$i nez vlastni. To je zplsobeno vlivem tzv. dafiového efektu nebo datového Stitu
z kterého vyplyva, Ze uroky z ciziho kapitalu snizuji danové zatiZzeni podniku. (Knapkova,
2017)

e Celkova zadluzenost

Celkova zadluzenost je elementarnim indikatorem zadluzenosti. Idealni hodnoty, mezi
nimiz by se mél tento ukazatel pohybovat, jsou 30 az 60 %. Je dulezité zohlednit
pfislusnost k odvétvi a také schopnost splacet uroky z dluhii plynouci. Tento vztah

muzeme vyjadfit nasledovné: (Knapkova, 2017)

Celkova zadluzenost = cizi zdroje / aktiva celkem (13)
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e Kvdta vlastniho kapitalu

Kvoéta vlastniho kapitalu je dopliujicim ukazatelem k celkové zadluzenosti a udava
finan¢ni nezavislost podniku. Soucet téchto ukazateli je roven 1 a informuji o finan¢ni

struktute podniku. (Sedlacek, 2011)
Kvota viastniho kapitalu = viastni kapital / celkova aktiva (14)
¢ Koeficient zadluZenosti

Tento ukazatel ma shodnou vypovidaci schopnost jako celkova zadluzenost. Tyto
ukazatelé¢ rostou tak rychle jako roste proporce dluhti ve financni struktuie podniku.
Koeficient zadluzenosti roste exponencialn¢é az k oo, kdezto celkova zadluzenost linearné

az do 100 %. Koeficient zadluzenosti vypocteme nasledovné: (Sedlacek, 2011)
Koeficient zadluzenosti = cizi kapital / viastni kapitdl (15)
e Urokové kryti

Ukazatel trokového kryti udava, kolikrat je zisk vyss$i neZz placené Uroky. VyuZiva se
K tomu, aby podnik zjistil, zda je pro n&j jesté unosné jeho dluhové zatizeni. Pokud je
podnik neschopen hradit ze zisku Grokové platby, muZe to znamenat jeho blizici se upadek.
Doporu¢ena hodnota ukazatele je vys$i nez 3. Tento ukazatel vyjadiime nasledovneé:

(Hrdy, 2009)
Urokové kryti = zisk pired tiroky (EBIT) / ndkladové iiroky (16)
Ukazatele likvidity

Pomoci téchto ukazateli méfime platebni schopnost podniku pomoci poméru
kratkodobych obéznych aktiv a kratkodobych dluhii. Zaobiraji se nejlikvidnéjsi asti aktiv
podniku a déli se podle likvidnosti poloZek aktiv dosazovanych do Cditatele rozvahy.
S témito ukazateli uzce souvisi pojmy likvidita a solventnost. Likvidita je definovana jako
souhrn vSech potencialné likvidnich prostfedkil, které ma podnik k dispozici pro tthradu
svych splatnych zavazkii. Solventnost znamena ptipravenost hradit své dluhy v dob¢ jejich
splatnosti. Rozlisujeme tii zakladni stupné likvidity, které jsou rozepsany nize. (Sedlacek,
2011)
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o Bézna likvidita (likvidita III. stupné)

Bézné likvidita fikda, kolikrat pokryvaji obéznd aktiva kratkodobé zavazky podniku.
Pfi propo¢tu musime zvazit strukturu zasob a jejich realistické ocenéni vzhledem k jejich
prodejnosti. Zasoby, které jsou neprodejné bychom méli pfi vypoctu odecist, jelikoz
nepfispivaji k likvidit¢ podniku. Také musime zvazit strukturu pohledavek, a to zejména
z hlediska splatnosti a nedobytnosti, nedobytné pohledavky nesmi do vypoctu vstupovat.
Idealni hodnota vysledku ukazatele je Vrozmezi mezi 1,5 a 2,5. Tento vztah mizeme

vyjadrit nasledovné: (Knapkova, 2017)
Bézna likvidita = obezna aktiva / kratkodobé zavazky a7
e Pohotova likvidita (likvidita I1. stupné)

Tento ukazatel se snazi odstranit nevyhody bézné likvidity, z t€ vynechavd zasoby
a ponechava v citateli pouze penézni prostfedky a kratkodobé pohledavky. Zieteln¢ nizsi
hodnota pohotové likvidity zna¢i nadmérnou vahu zasob v rozvaze podniku. Hodnota této

likvidity by neméla klesnout pod 1. Tuto likviditu vyjadiime jako: (Sedlacek, 2011)
Pohotova likvidita = (obézna aktiva — zasoby) / krdtkodobé zdavazky (18)
e Okamzita likvidita (likvidita I. stupné¢)

Tato likvidita pomaha méfit schopnost podniku hradit pravé splatné dluhy. Hodnota
okamzité likvidity musi byt alespont 0,2. Okamzitou likviditu zapiSeme nasledujicim

vzorcem: (Sedlacek, 2011)

Okamczita likvidita = financni majetek / kratkodobé zavazky (19)

1.1.4 Analyza soustavy ukazatelu

Analyza soustavy ukazatelll ma za cil vyjadfit souhrnnou charakteristiku celkové finan¢né-
ekonomické situace a vykonnosti podniku pomoci jednoho ¢isla. Vypovidaci schopnost
podnikid a mohou slouzit jako orientacni podklad pro dal$i hodnoceni. To vypovida o tom,
ze veétsi mnozstvi ukazateli umoziuje detailn€jsi zobrazeni situace v podniku. Je ale
pravdépodobné, Ze vétSi pocet ukazatelil v soustavé ztizi orientaci, a tim muize vést
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analytika ke zkresleni pohledu na firmu. Zakladem soustavy pomeérovych ukazatell je
sestaveni jednoduchého modelu, ktery zobrazuje vzéjemné vazby mezi dil¢imi ukazateli
vysSiho tadu. Z modelu poté muzeme postupné rozkladat souhrn ukazateli na dil¢i
ukazatele az k detailim. Existujici modely se daji rozdélit do dvou skupin a fadi se pod

ucelové ukazatele. (Ruckova, 2011)
Bankrotni modely

Bankrotni modely informuji podnik o tom, zda by v dohledné dobé mohl byt ohrozen
bankrotem. Tento model vychazi ze skutecnosti, ze kazdy podnik, ktery je ohrozen
bankrotem, vykazuje symptomy typické pro bankrot jiz urCity ¢as pted touto skutec¢nosti.
Mezi nejCastejsi problémy se fadi problémy s béZznou likviditou, s vysi Cistého pracovniho
kapitalu a s rentabilitou celkového vlozeného kapitalu. Mezi nejCastcj$i modely se tadi:

(Raickova, 2011)
e Altmaniiv model (Altmanovo Z-skére)

V 60. letech minulého stoleti prof. Edward Altman vytypoval na zdkladé statistické
analyzy souboru firem nékolik ukazatel, které dokazaly ptedpovidat finanéni bankrot
podniku. Jednalo se o tzv. diskriminaéni analyzu, jejimz vysledkem je rovnice, do které se
dosazuji hodnoty finanénich ukazateli a na zaklad¢ vysledkl se o podniku da fici, zda se

jedna o prosperujici podnik nebo o podnik, kterému hrozi bankrot. (Kislingerova, 2008)

Prof. Altman pomoci péti pomérovych ukazateli a diskrimina¢ni analyzy doSel
k nasledujici rovnici, charakteristické pro podnik s vlastnictvim akcii, které nejsou vefejné
obchodovatelné na burze: (Hrdy, 2009)

Z=0,717 x X1 + 0,847 x X2 + 3,107 x X3 + 0,42 x X4 + 0,998 x X5 (20)
Proménné znamenaji:

X1 = pracovni kapital / celkova aktiva,

X2 =nerozdéleny zisk / celkova aktiva,

X3 = EBIT / celkova aktiva,

X4 = trzni hodnota vlastniho kapitalu / u€etni hodnota dluhii,

X5 =trzby / celkova aktiva. (Hrdy, 2009)
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Hodnoty vysledkii:

Z < 1,2 — padsmo bankrotu,
1,2 < Z<2,9—pasmo tzv. Sedé zony — nelze jednoznacné uréit, zda je podnik v ohrozeni
¢1 nikoliv,

Z > 2,9 — pasmo prosperity. (Hrdy, 2009)
¢ Index duvéryhodnosti

Index duvéryhodnosti neboli IN95 byl v roce 1995 zpracovan manzely Neumaierovymi
tak, aby byl vhodny pro ¢eské podminky. Tento index je vyjadien rovnici, v které jsou
zafazeny pomeérové ukazatele zadluzenosti, rentability, likvidity a aktivity. Kazdému
ukazateli nalezi pfiméfend vaha, kterd je vazenym primérem hodnot kazdého ukazatele
v odvétvi. Z hlediska minulosti bylo vytvofeno nékolik modelt, a to IN95 a IN99 nésledné
INO1, ktery je spojenim dvou piedeslych a jako posledni v roce 2005 INOS, ktery byl
drobn¢ upraven. Tento model Ize vyjadrit nasledovné: (Hrdy, 2009)

INO5 = 0,13 x X1 + 0,04 x X2 + 3,97 x X3 + 0,21 x X4 + 0,09 x X5 (21)
Proménné znamenaji:

X1 = celkova aktiva / cizi zdroje,

X2 = EBIT / nékladové uroky,

X3 = EBIT / celkova aktiva,

X4 = vynosy / celkova aktiva,

X5 = obéZna aktiva / kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni uvéry a vypomoci.

(Hrdy, 2009)
Hodnoty vysledkii:

INO5 < 0,9 — podnik spé&je k bankrotu,
0,9 <INO5 < 1,6 — pasmo Sedé zony — podnik netvoii hodnotu, ale ani nebankrotuje,

INO5 > 1,6 — podnik tvoti hodnotu. (Hrdy, 2009)
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Bonitni modely

Bonitni modely vychazi z diagnostiky finanéniho zdravi firmy. Usiluji o bodové
ohodnoceni vyslednych ukazateli a nasledné stanoveni bonity hodnoceného podniku.
Podstatou pro tyto modely je, Ze hodnotam jednotlivych pomérovych ukazatell se ptitazuji
body, jejichz primér ¢i soucet udava znamku, podle které se hodnoti finanéni

davéryhodnost podniku. Mezi nejcastéjsi model patii: (Hrdy, 2009)
e Kralicekiiv Quicktest

Tento model byl vytvofen vroce 1990 P. Kralicekem a je to jeden z nejznaméjsich
modeld. Je tvofen soustavou Ctyf rovnic, jimiZ se hodnoti situace v podniku. Prvni dva
hodnoti finanéni stabilitu podniku a zbylé dva ukazatele vynosovou situaci podniku. Tento

vztah mizeme vyjadrit nasledovné: (Hrdy, 2009)

Hodnoceni financni situace podniku = (RI + R2 + R3 + R4) /4 (22)

Proménné znamenaji:

R1 = vlastni kapital / celkova aktiva,

R2 = (cizi zdroje — kratkodoby finan¢ni majetek) / nezdanitelny cash-flow,

R3 = EBIT / celkova aktiva,

R4 = nezdanitelny cash-flow / provozni vynosy. (Hrdy, 2009)

Bodovani hodnot jednotlivych ukazatelii:

Tabulka 1: Bodovdni hodnot jednotlivych ukazateli Kralicekova Quicktestu

Ukazatel Pocet bodii
0 boda 1 bod 2 body 3 body 4 body

R1 0,0 a mén¢ 0,0-0,1 0,1-0,2 0,2-0,3 0,3 a vice
R2 30 a vice 12-30 5-12 3-5 3 a méné
R3 0,0 a méné 0,0-0,08 0,08-0,12 0,12-0,15 0,15 a vice
R4 0,0 a mén¢ 0,0-0,05 0,05-0,08 0,08-0,01 0,1 avice

Zdroj: Hrdy, 2009

Vysledem je primér bodu za jednotlivé pomérové ukazatele, vyhodnoceni zaveéri modelu

vychézi z nasledujici hodnot.
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Hodnoty vysledkii:

R/4 <1 — $patny podnik,
1 <R/4 <3 —3$eda zbna,

R/4 > 3 — velmi dobry podnik. (Hrdy, 2009)
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2 Charakteristika firmy a porizeni idajové zakladny

Tato Kkapitola je vénovana jednak charakteristice podniku, kde jsou uvedeny zakladni
informace o firmé¢ DTZ s.r.o. v¢etn¢ kratké historie, vyrobniho programu a cilti spole¢nosti,
jednak potizeni tdajové zakladny ze zakladnich ucetnich vykazt, a nakonec se v této

kapitole nachazi stru¢ny popis vykazii.

2.1 O spolec¢nosti

Obchodni firma DTZ s.r.o. sidli v Liberci v ulici U Véze 149/8. Jeji pravni forma je
spoleCnost s ruenim omezenym. Firma je Vv Obchodnim rejstifku zapsana
od 23. tinora 2000. Zakladni kapital firmy je 2 000 000,- K¢&. Statutarnim organem je
jednatel firmy. DTZ s.r.o. ma také webové stranky, a to ptresné http://www.dtzgroup.cz/.
(MSCR, 2019)

Piredmét podnikani:

e provadéni staveb, jejich zmén a odstraniovani,

projektova ¢innost ve vystavbé,
e vykon zemémeétickych ¢innosti,

e montaz, opravy, revize a zkousky tlakovych zatizeni a nadob na plyny,

vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptilohach 1 az 3 Zivnostenského zakona,
e montaz, opravy, revize a zkousky plynovych zafizeni a plnéni nadob plyny.

(MSCR, 2019)

®

Obrdzek 1: Logo
Zdroj: DTZ, 2017
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2.1.1 Historie spole¢nosti

Spole¢nost DTZ s.r.o. navazuje na tradici energetického strojirenstvi a montazi v Liberci,
a to konkrétng statniho podniku Energomontaze, ktery byl soucasti Ceskych energetickych
zavodi. Pocatky tedy sahaji az do poloviny minulého stoleti. Od data 1. 5. 1992 se statni
podnik privatizoval a vznikla spoleCnost Energomontdze Liberec a.s. Spolecnost
DTZ s.r.o. vznikla 23. 2. 2000 a ptebrala vyrobni program Energomont4dzi a nadale
pokracuje v energetickém strojirenstvi a v montazich v regionu. Od data 21. 5. 2008
DTZ Liberec majetkové ziskala cely areal Ceskych energetickych zavodt v Liberci.
0d 9. 11. 2017 DTZ Liberec s.r.o. zménilo sviij nazev na DTZ s.r.o. (DTZ s.r.0., 2017)

2.1.2 Popis spolecnosti

Spole¢nost DTZ piedstavuje moderni dynamickou spolecnost s ryze ¢eskym vlastnictvim.
Areal se rozklada na rozloze 30 000 m?, na niz se nachazi 5 hal (vyrobni a obsluzni
plocha) o rozloze 9400 m? a dvé administrativni budovy o celkové plose 5000 m?2.
Spolecnost uskuteciiuje zakazkovou vyrobu (napiiklad v oblasti energetiky) a téz sériovou
vyrobu (v oblasti textilniho strojirenstvi nebo automotive). Ddle se vénuje také
engineeringu a vyrobé tzv. na kli¢, kterd zahrnuje cinnosti od pocate¢ni kalkulace,
pies projekéni ¢innost, technologické postupy, naslednou vyrobu, v¢. kontroly jakosti

na kazdé Girovni procesu, az po montaz u zadavatele. (DTZ s.r.o0., 2017)
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Obrdzek 2: Budova DTZ
Zdroj: DTZ, 2017
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Spolecnost splituje vysoké pozadavky na kvalitu a kontrolu, efektivni fizeni procest, lean,
vybaveni modernimi technologiemi a v neposledni fadé $pickovou odbornost a kvalifikaci
svych zaméstnancii diky implementaci nejmodernéjSiho zplsobu fizeni spoleCnosti.
Spolecnost poskytuje Siroky sortiment vyrobkii, diky kterym je schopna uspokojit
zakazniky z rGznych oblasti. Hlavni zdkaznickou platformu spolec¢nosti tvoii spolecnosti
energetického, elektrarenského a teplarenského primyslu. Dal§im cilem aktivit je
strojirenstvi a chemicky pramysl, rafinerie, stavebnictvi, vodarenstvi, textilni strojirenstvi

a zpracovatelsky pramysl. (DTZ s.r.o., 2017)
Cile spolecnosti jsou:

o Dbyt stabilni stfedné velka spole¢nost aktivné pusobici v oblasti energetiky
a strojirenské vyroby,

e uspokojovat pozadavky a pomahat v rozvoji zakaznikiim ve zvolenych oblastech,
e rozvijet schopnosti spole¢nosti, technologie a postupy,

e zajistovat rozvoj spolecnosti investicemi do novych technologii,

o aktivné rozvijet lidsky potencidl spolecnosti,

e pochopit a napliovat hodnoty zakaznikt. (DTZ s.r.0., 2017)

2.2 Porizeni udajové zakladny

Udajova zékladna byla poiizena prostfednictvim zékladnich uéetnich vykazi, tj. rozvahy,
vykazu zisku a ztraty a cash flow. Obdobi pro pofizeni udajové zakladny je deset let, jde
0 ¢asove obdobi od roku 2009 do roku 2018.

Firma je povinna Kk provadéni auditu, a proto nékteré informace vychazeji ze zpravy
auditora. Z vyroka auditora vyplyva, Ze uvefejnéné informace zkoumaného obdobi
poskytuji vérny a poctivy obraz o hospodateni spole¢nosti v souladu s ¢eskymi ucetnimi
predpisy. Tato skutecnost se vztahuje k zakladnim tGcetnim vykazim a k Gcetni zavérce.

(MSCR, 2019)

V prubéhu zkoumaného obdobi nedoslo k zddné zméné tcetni politiky podniku. Majetek

a zavazky se ocenuji cenou pofizeni, kterd v sobé zahrnuje potizovaci cenu, ale 1 vedlejsi
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pofizovaci naklady. Dlouhodoby majetek je odepisovan zrychlené. Uetni odpisy se
rovnaji odpisim danovym. Podnik vytvaii opravné polozky, pokud se docasné snizi
hodnota majetku, dale v souladu se zakonem k proml¢enym pohledavkam, k pohledavkam

za dluzniky v konkurznim ¥izeni a také k bezobratkovym zasobam. (MSCR, 2019)

Pokud spole¢nost ve sledovaném obdobi pracovala s udaji v cizi méné, pouziva k prepoctu
cizich mén na ¢eskou ménu aktudlni denni kurz vyhlaseny CNB. Pii uéetni zavérce jsou
takto zjisténé kurzové rozdily & zisky piepoéteny kurzem CNB k 31. 12. daného roku,

a to na vrub finanénich nakladt a vynost. (MSCR, 2019)

2.2.1 Rozvaha

Soucet pasiv je ve sledovaném casovém obdobi nepravidelny. Prevazné dochazelo
k poklesu pasiv. Podnik v prib&éhu obdobi nezvedl ani nesnizil sviij zakladni kapital.
Podnik ptedevs$im financuje svoji ¢innost z vlastnich zdroja, vyjimkou jsou ale tfi po sobé
jdouci roky, kdy podnik cerpal dlouhodoby bankovni uvér. Tato skutecnost, kdy vlastni

kapital pfevazuje nad cizim, umoziuje podniku snadngéji ziskat avér. (Kurzy sprint, 2014)

Soucet aktiv stejné¢ jako soucet pasiv je ve sledovaném ¢asovém obdobi nepravidelny.
Dochazelo zde spise K poklesu nez k rustu. Mezi nejvyznamnéj$i polozky trvale patii
ob¢zna aktiva, kterad tvofi vyznamnou cast aktiv. Tato skutecnost je predevS§im dana tim,

ze se jedna o vyrobni podnik, ktery disponuje s velkym mnozstvim obéZnych aktiv.

Vysledek hospodateni je v podniku klesajici stejné jako je tomu u aktiv a pasiv, zisk
a ztrata se v podniku vyskytuje ve stejném mnozstvi. Pokud podnik vykazuje zisk nejedna
se ale o pfili§ velké sumy, kromé roku 2018, kde podnik doséahl zisku 8 401 000 K¢&. Tato
Castka ale nepfesahla zisk z roku 2009, kde se jednalo o ¢astku 23 133 000 K¢. Nejnizsi
byl naopak vysledek hospodafeni v letech 2014 a 2018. V roce 2014 byl ovlivnén

spoluucasti na sdruzeni, v dalSich letech poté uz tato investice vykazovala spiSe vynosy.

Z rozvahy je také zietelné ze soucet dlouhodobych pasiv je vétsi nez soucet dlouhodobych

aktiv. Z toho vyplyva, Ze podnik financuje obézna aktiva dlouhodobymi zdroji. Tento stav

vvvvv

velké riziko, pokud podnik neprohospodati takto ziskané prostredky. (Kurzy sprint, 2014)
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2.2.2 Vykaz zisku a ztraty

Z vykazu zisku a ztraty je ziejmé, ze nejveétsi zdroj piijmu predstavuje prodej vlastnich
vyrobkd a sluzeb. Opét se spiSe jedna o nepravidelny vyvoj v pribéhu zkoumaného
obdobi. Nejvétsi vynosy z téchto trzeb méla firma minuly rok, a naopak nejmensi v roce
v zadném roce nepresahly osobni naklady, ndklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni

pojisténi.

Néklady ptevazné prevySovaly vynosy. Tato skuteCnost je vSak ovlivnéna mnoha
skuteCnostmi, a to odpisy, vytvafenim opravnych polozek, rezervami, inflaci atp.
Odepisovani, jak uz bylo feceno se Vv podniku pocita zrychlené a dafiové odpisy se rovnaji
ucetnim. Tato skutecnost nezohlediuje skutecné opotiebeni majetku. Datiové odpisy
nezohlednuji dobu pofizeni majetku (nebere se ohled na to, zda byl pofizen v lednu nebo
v fijnu) a také stanovend doba Zzivotnosti zdkonem nemiize vystihnout piedpokladanou
dobu Zivotnosti. Podnik v prubéhu let vytvarel nepovinné rezervy pouze jednou, a to v roce
2012, timto nebude vysledek hospodateni ovlivnény. Inflace se v pribéhu sledovanych
deseti let vyrazn¢ zmeénila az v poslednich tfech letech, proto vysledek hospodafeni by
nem¢l byt inflaci zkreslen. V podniku se také kazdoro¢né plati ochranna znamka a najemné
prostori. Tyto ¢astky jsou hodnotové vyznamné, a proto mizou vysledek hospodatreni

ovlivnit. (Kurzycz, 2019; Pilatova, 2017)
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3 Aplikace statistickych metod zkoumani zavislosti

Tato kapitola se vénuje aplikaci statistickych metod zkoumani zavislosti. Za tcéelem
zkoumani bylo vybrano Sest ekonomickych ukazatelii, a to zisk, rentabilita vlastniho
kapitalu, celkova zadluzenost, obrat aktiv, obrat zasob a b&ézna likvidita. Prvni ¢ast je
vénovana analyze chovani ¢asovych fad pomoci trendové analyzy. Druha ¢ast je zamérena
na analyzu zavislosti mezi vybranymi ekonomickymi ukazateli. Pro vyrovnani Casové

fady, trendovou analyzu a zkoumani zavislosti ekonomickych ukazatelti je pouzit program

STATGRAPHICS CENTURION XVII.

3.1 Zkoumani chovani ¢asovych fad pomoci trendové analyzy

Tato podkapitola zkouma chovani ¢asovych fad pomoci trendové analyzy. V prvni fadé je
Vv této podkapitole strucné vysvétlen samostatny pojem casové fady a dale je sestavena
Casova fada vybranych ekonomickych ukazateli. Druha ¢ast této podkapitoly je zaméiena
na trendovou analyzu jednotlivych ukazateld. Soucasti je také sestaveni vhodnych modelt

pro pofizeni trendu vybranych ukazatelq.

3.1.1 Charakteristika ¢asové rady

Casovou fadu pokladame za posloupnost vécné a prostorové srovnatelnych dat, ktera jsou
jednoznacné uspofadana ve sméru rostouciho ¢asu. Analyza ¢asovych fad znamena soubor
metod, pomoci kterych se popisuji tyto fady a piipadné se piedvida jejich budouci chovani.
V praxi se scasovymi Fadami setkavame V nejriznéjSich oblastech zivota, napiiklad
ve vyvoji meteorologickych ukazateli a v urCité mife také pii zaznamu EKG. Vétsi
vyznam ale maji ¢asové fady v ekonomii, a to zejména u makroekonomickych ukazateli,
jako je vyvoj agregatu tvorby a uziti hrubého domaciho produktu, inflace a nezaméstnanost
nebo také u nékterych dil¢ich udaja, jako je vyvoj kurzl cizich mén, penézni zasoby, ceny

akcii na kapitalovém trhu a primyslové nebo stavebni produkce. (Budikova, 2010)
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Casové fady ekonomickych ukazateli se &leni do dvou zékladnich druhi podle Easového
hlediska:

1. Intervalové ¢asové fady

2. Okamzikové ¢asové fady
Intervalové ¢asové rady

Intervalova Casova fada je fada intervalového ukazatele neboli ukazatele, jehoz velikost
zavisi na délce intervalu, ktery je sledovan. U tohoto typu ukazatele se daji tvofit logické
soucty. Aby nedochdzelo ke zkreslenému srovnani, musi se intervalové ukazatele
vztahovat vzdy ke stejné dlouhym intervalim. Tato skutecnost je typicka u kratkodobych
casovych tad, kde nastavd problém u nestejné¢ dlouhych mésici ¢i u jiného poctu
pracovnich dnli v mésici. Pro zamezeni nesrovnalosti ¢asto piepocitavame vSechna obdobi
na jednotkovy casovy interval, tato operace se jmenuje ociStovani casovych fad

od dusledki kalendainich variaci. (Budikova, 2010)
OkamZikové ¢asové rady

Okamzikové Casové fady se sestavuji z ukazatell, které se vztahuji k ur€itému okamziku,
nejcastéji se jednd o dny, napt. stav zasob k pocatku nebo konci uré¢itého obdobi, pocet
zaméstnancl k ur¢itému dni v mésici atd. Soucet z n€kolika po sobé jdoucich hodnot
okamzikovych ukazateli nedava redlny smysl, ztohoto divodu se casové fady

okamzikovych ukazateli priméruji pomoci chronologického priméru. (Budikova, 2010)

3.1.2 Casova Fada vybranych ekonomickych ukazateli

V tabulce 3 jsou uvedeny Casové fady vybranych ekonomickych ukazatelt. Tyto ukazatele
jsou vypocitany dle vzorcu (5), (13), (7), (9) a (17), které jsou vypsané v teoretické Casti
a k vypoétim je pouzita rozvaha a vykaz zisku a ztraty, ziskané z prilohy A, B, C a D.

Z této tabulky bude nésledné vychazet trendové analyza jednotlivych ukazateld.
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Tabulka 2: Casovd rada ekonomickych ukazatelii

Yt
Zisk (v tis. Celkova Obrat Obrat Bézna

Rok t K¢) ROE zadluZenost | aktiv zasob likvidita

2009 1 23133| 0,3124 0,2198| 2,3082| 36,0196 3,6156
2010 2 -8010| -0,1219 0,2716| 1,2748 7,5860 2,9265
2011 3 471 -0,0908 0,3750| 1,0530 3,5463 2,1903
2012 4 653| 0,0106 0,4020| 1,2089 6,3912 2,1874
2013 5 -5459| -0,0973 0,3909| 1,1013| 17,3784 2,1046
2014 6 -11572| -0,2599 0,4787| 0,7829 6,0983 1,6489
2015 7 2097| 0,0450 0,4395| 1,2253| 10,2013 1,8839
2016 8 -6 817| -0,1713 0,4838| 1,3566 9,8893 1,7216
2017 9 -14 003 | -0,5427 0,5661| 1,0047 3,6835 1,4364
2018 10 8401| 0,2456 0,5764| 3,0938 9,7414 1,5229

Zdroj: vlastni zpracovani dle rozvahy a vykazu zisku a ztraty

3.1.3 Charakteristika trendové analyzy

vvvvvv

tradi¢ni zptsob, pomoci kterého Casovou fadu vyrovnadme matematickou funkei. Timto
zpusobem ziskame souhrnnou informaci o charakteru hlavni tendence vyvoje
analyzovaného ukazatele v Case, a také ziskame dal$i prognozu vyvoje trendu. V trendové
analyze je zkoumano nékolik zdkladnich trendovych funkci. V této praci jsou pouzivany

linedrni trend, exponencidlni trend a parabolicky trend. (Budikova, 2010)

3.1.4 Trendova analyza vybranych ekonomickych ukazatelt

V této Casti prace je ke kazdému zkoumanému ekonomickému ukazateli vybran vhodny
model, s jehoz pomoci je ¢asova fada ukazatele vyrovnana. Na zaklad¢é hodnot ziskanych
ze STATGRAPHICSU jsou provedeny celkové F-testy, dil¢i t-testy, které jsou provadény
na 5% hladiné vyznamnosti a dale je vypoéten index determinace. Hladina vyznamnosti je
pravdépodobnost, pfi které neopravnéné zamitame hypotézu Ho, takze je dany model

nevhodny pro vyrovnani ¢asové fady.
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Zisk

Zisk je jednim z hlavnim ekonomickych ukazatell, ktery je velice dllezity pro zhodnoceni
finanéni situace podniku, a zaroven je dosaZeni zisku v zajmu podniku. Vypocet zisku
podnik informuje, zdali je vysledek jeho hospodafeni zaporny nebo je naopak
v ¢islech plusovych. Z téchto duvodu byl ukazatel vybran k podrobnéjSimu rozboru. Jeho

hodnoty jsou uvedeny v tabulce 2.

Pro zkoumani zisku byly vybrany tfi modely, a to piimka, hyperbola a parabola. Kvtli
zapornym hodnotam zisku v pribéhu sledovaného ¢asového obdobi nebylo mozné sestavit
model exponencidly. Modely pfimky a hyperboly se ukazaly jako nevhodné, jelikoz
neprosly celkovym F-testem a dil¢imi t-testy. Nejlep§im ze zkoumanych modell je

parabola, ktera je dana rovnici:
y = 3,24898 * 10° — 3,22591 * 106 * x + 800,75 * x? (23)

Parabola je vhodnym modelem az na hladiné vyznamnosti 12,43 %. Dil¢i t-testy
jednotlivych parametrti prokdzaly statistickou vyznamnost az na hladiné vyznamnosti
8,6 %. Pomoci indexu determinace lze vysvétlit presné 44,51 % z celkové variability
proménné y timto zvolenym modelem. Upraveny index determinace nabyva hodnoty

26,65 %. Obrazek 3 zachycuje vyrovnani ¢asové fady zisku pomoci paraboly.

Plot of Fitted Model
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Obrdzek 3: Vyrovnani casové rady zisku pomoci paraboly

Zdroj: STATGRAPHICS CENTURIO XVII
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Rentabilita vlastniho kapitalu

Ukazatel rentability vlastniho kapitdlu byl vybran z toho divodu, Ze se podle n¢ho da
zhodnotit vlozeny kapitdl do podnikani prostiednictvim nerozdéleného zisku. Rozbor
tohoto ukazatele mize podnik upozornit na neefektivni vyuzivani vlozenych prostredkd.
Z téchto duvodu byl ukazatel vybran k podrobnéj$imu rozboru. Jeho hodnoty jsou uvedeny

v tabulce 2.

Pro zkoumani rentability vlastniho kapitdlu byly vybrany tii modely, a to piimka,
hyperbola a parabola. Kviili zdpornym vysledkim ROE v pribéhu sledovaného ¢asového
obdobi nebylo mozné sestavit model exponencidly. Zkoumané modely se bohuzel
neukazaly jako pfili§ vhodné pro modelovani Casové fady ukazatele ROE. P-Value
celkového F-testu a dil¢ich t-testdt byly zcela neuspokojivé, nebot’ se pohybovaly
od dvaceti procent vySe. Divodem muze byt nedostate¢né dlouhd casova ftada,

ktera nedokazala vyhladit vybocujici hodnoty.

Celkova zadluzenost

Celkova zadluZenost muze podnik upozornit na blizici se riziko, které plyne z financovani
samostatné cCinnosti pfevazné cizimi zdroji, proto byl tento ukazatel vybran

k podrobng&jsimu rozboru. Jeho hodnoty jsou uvedeny v tabulce 2.

Pro vyvoj Casové tfady celkové zadluzenosti byly vybrany Ctyii modely, a to ptfimka,
exponenciala, hyperbola a parabola. Jako nejvhodnéjs$i model byla vybrana pfimka, ktera je

dana rovnici:
y =-72,9833 + 0,0364558 * x (24)

Model ptimky celkové zadluzenosti prosel celkovym F-testem na hladiné vyznamnosti
0%, model je tedy vhodny. Diléi t-testy prokazaly statistickou vyznamnost obou
parametrti na hladiné¢ vyznamnosti 0 %. Index determinace tika, Ze lze ptesné 92,14 %
z celkové variability proménné y vysvétlit timto zvolenym modelem. Upraveny index
determinace nabyva hodnoty 91,16 %. Obrazek 4 zachycuje vyrovnani casové fady ROE

pomoci piimky.
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Plot of Fitted Model
Celkova zadluzenost = -72,9833 + 0,0364558*Rok
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Obrazek 4: Vyrovnani casové rady rentability viastniho kapitalu pomoci primky
Zdroj: STATGRAPHICS CENTURIO XVII

Obrat aktiv

Ukazatel obrat aktiv komplexné¢ méii efektivnost vyuzivani celkovych aktiv podniku
audava kolikrat se celkova aktiva obrati v trzbach za rok. Z tohoto divodu byl tento

ukazatel vybran k podrobné&jsimu rozboru. Jeho vypocitané hodnoty se nachazi v tabulce 2.

Pro zkoumani obratu aktiv byly vybrany &tyfi modely, a to ptfimka, exponenciala,
hyperbola a parabola. Modely exponenciala, hyperbola a parabola se ukazaly jako
nevhodné, jelikoZ neprosly celkovym F-testem a dil¢imi t-testy. Z tohoto diivodu je vybran
model paraboly, ktery jako jediny témito testy prosel, a to na hladin¢ vyznamnosti 1,83 %

Parabola obratu aktiv je dana rovnici:
y =302 788 — 300,796 * x + 0,0747045 * x? (25)

Dil¢i t-testy prokazaly statistickou vyznamnost vSech parametri na hladin€é vyznamnosti
0,68 %. Dle indexu determinace lze vysvétlit presné¢ 68,14 % z celkové variability
proménné y timto zvolenym modelem. Upraveny index determinace nabyva hodnoty

59,03 %. Obrazek 5 zachycuje vyrovnani ¢asové fady obratu aktiv pomoci paraboly.
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Plot of Fitted Model
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Obrazek 5: Vlyrovnani casové rady obratu aktiv pomoci paraboly
Zdroj: STATGRAPHICS CENTURIO XVII

Obrat zasob

Ukazatel obrat zasob zachycuje, kolikrat je v prib&éhu roku kazda polozka zasob podniku
prodana a znovu naskladnéna. Také tika, jestli zdsoby v podniku jsou moc vysoké nebo
naopak malé. Z téchto diivodi byl ukazatel vybran k podrobnéjsimu zkouméani. Vysledky

ukazatele v jednotlivych letech jsou uvedeny v tabulce 2.

Obrat zasob byl zkouman opét ¢tyfmi modely, a to ptimkou, exponencidlou, parabolou
a hyperbolou. Nejvhodnéjsi regresni funkci pro vyrovnani casové tohoto ukazatele

pfedstavuje ptimka, kterd je dana nasledujici rovnici:
y =2841,62 -1,40579 * x (26)

Piimka obratu zdsob je vhodnym modelem az na hladiné vyznamnosti 20,14 %. Dil¢i
t-testy jednotlivych parametrii prokazaly statistickou vyznamnost az na hladiné
vyznamnosti 2 %. Pomoci indexu determinace lze pouze 19,5 % z celkové variability
proménné y vysvétlit timto zvolenym modelem. Upraveny index determinace nabyva
hodnoty 9,44 %. Divodem pfistoupeni na toto riziko mize byt nedostatecné dlouha casova
fada, ktera nedokdze vybocujici hodnoty vyhladit. Obrazek 6 vyrovnava Casovou fadu

pomoci pfimky.
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Plot of Fitted Model
Obrat zasob = 2841,62 - 1,40579*Rok

40 = T T T T T T T T T T T T T T T T —]

0 b

i B T ]

Q [ ~— _
] .

o0 - . .

N 2 — —

E - — I _

S - . - —

o - — .

10 - -i—““‘—ﬁ_ﬁ_iki . ]

- a T — ﬁ

R — - ’_‘\—L___(____’-__ -

0 ; 1 1 1 1 1 f -7--‘;‘.- k' f 1 1 ! 1 ]

2009 2011 2013 2015 2017 2019

Obrazek 6: Vyrovnani casové rady obratu zasob pomoci primky
Zdroj: STATGRAPHICS CENTURIO XVII

Bézna likvidita
Vypoétem bézné likvidity je podnik schopen fici, kolikrat pokryvaji ob&zna aktiva
kratkodobé zavazky. Pohotova a okamzitd likvidita nezahrnuji celd ob&Zzna aktiva, proto

byla vybrana k rozboru bézna likvidita. Vysledky bézné likvidita jsou uvedeny v tabulce 2.

Bézna likvidita byla opét zkoumana Etyfmi modely, a to pfimkou, exponencidlou,
parabolou a hyperbolou. Na zakladé zvolenych kritériich byla jako nejvhodnéjsi model
pro zkoumani vyvoje Casové fady beézné likvidity vybrana exponencidla. Jeji rovnice je

zachycena nasledovné:
y = exp(179,603 — 0,0888454 * x) (27)

Celkovy F-test ukazuje, Ze na 5% hladin€ vyznamnosti je exponenciala vhodnym
modelem. Hodnota P-Value je 0,01 %. Diléi t-testy prokazaly statistickou vyznamnost
obou parametrii na 5% hladiné vyznamnosti. P-Value jsou stejné jako u celkového F-testu.
Pomoci indexu determinace Ize vysvétlit 85,96 % z celkové variability proménné y timto
zvolenym modelem. Upraveny index determinace nabyva hodnoty 84,20 %. V obrazku 7

je zobrazeno vyrovnani ¢asové fady pomoci exponencialy.

38



3,8

34

2,6

Bezna likvidita

2,2

1,8

1,4

Plot of Fitted Model
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Obrazek 7: \Vlyrovnani casove rady bézné likvidity pomoci exponencidaly
Zdroj: STATGRAPHICS CENTURIO XVII

3.2  Analyza zavislosti ekonomickych ukazatelu

Tato podkapitola obsahuje analyzu zavislosti mezi vybranymi ekonomickymi ukazateli.
Cilem je zjistit, zda mezi vybranymi ukazateli existuje zavislost. Nejprve je struéné popsan

samostatny pojem analyza zavislosti vCetné regresni a korela¢ni analyzy a nésledné se tato

teorie aplikuje na ukazatele.

3.2.1 Charakteristika analyzy zavislosti

Soucasti kazdého statistického vyzkumu je soubor uréitych jednotek sledujicich tdaje
0 vétsim poctu proménnych, Ciselnych i slovnich. Je dulezité zjistit, jestli jsou nékteré
z téchto proménnych zavislé a jak jsou zavislé. Statistickymi zavislostmi jsou vztahy mezi
proménnymi, které se projevuji v souborech o0sob, domacnosti, prodejen a v jinych

statistickych proménnych. Metod analyzy zavislosti je cela fada, v této praci budou

aplikovany metody regresni a korelaéni analyzy. (Budikova, 2010)
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Regresni analyza

Regresni analyza se zabyvd jednostrannymi zavislostmi numerické proménné vy
na numerické proménné x. Hlavnim ukolem regresni analyzy je vystihnout pomoci
regresni funkce, na zakladé znalosti dvojic empirickych neboli vypocitanych hodnot xi a Vi,
prabéh zavislosti mezi obéma proménnymi. Tento piedpoklad umozni provadét odhad
hodnot zavisle proménné y na zékladé zvolenych hodnot nezavisle proménné x. Zavislost
mezi témito proménnymi je vyjadiena deterministickym modelem nasledovné: (Meloun,

2012)

n=1nx (28)

Tento model odpovida piedstaveé, ze zmény proménné y jsou jednoznacné uréeny zménami
proménné x. Na proménnou y pusobi kromé& proménné x i dalsi vlivy. Tato skutecnost je
zachycena v aditivnim modelu, ktery se sklada ze dvou slozek, a to deterministické

a nahodné. Tento model vypada nasledovné: (Meloun, 2012)
Vi=nite=nX)+te,i=12 ..,n (29)

Regresni analyza obsahuje celou fadu regresnich funkci, kazdd funkce ma urcity pocet
parametru, které predstavuji neznamé konstanty (hodnoty konstant se daji odhadnout
z pozorovanych dat). Tyto konstanty se zna¢i feckymi pismeny. Mezi funkce regresni
analyzy patii funkce linearni z hlediska proménnych a funkce nelinearni z hlediska

parametri. (Meloun, 2012)

Mezi nejdilezitéjsi ukoly patii zvoleni typu regresni funkce, ktery danou zavislost nejlépe
vystihuje. Pii volbé regresni funkce musime vzit v potaz vécny rozbor analyzy vztahti mezi
veli¢inami, kde by zdkladem rozhodnuti méla byt existujici ekonomicka teorie. V ramci
této teorie rozhodneme, které nezéavisle proménné piichazeji v uvahu pro analyzu dané
zavisle proménné a také by méla naznacit, jaké mozné typy regresnich funkci pro
modelovani dané zavislosti pfichdzeji v uvahu. Pro zji$téni, zda je zvolena regresni funkce
vhodna se pouzivd index determinace. Index determinace se vypocitd nésledovneé:

(Budikov4, 2010)

12=Sr/S, (30)
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Tento ukazatel indexu determinace nabyva hodnot z intervalu <0,1>. Hodnoty, které jsou
vyplyva, Ze tato funkce je vybrana dobie. Tento index determinace nebere v tivahu pocet
parametrii regresni funkce. Tato skuteCnost zplisobuje to, Ze u regresni funkce s vice
parametry vychazi tento ukazatel obvykle vys$si nez u regresnich funkci s méné parametry.
Z tohoto diivodu je navrzena jistd ,,oprava“, kterd spo¢iva v tom, ze se ve vyrazu na pravé
strané neodeéitd pomér St / Sy, ale pomér (n-1) / Sr/(n-p)Sy. Tento opraveny index

determinace vypada nasledovné: (Budikova, 2010)
1aj. = (n-1) Sk / (n-p) Sy (31)

Pii volbé regresni funkce predev§im rozhoduji jak vécné divody, tak materialni Statistické
kritéria. Jednd se predevSim o dil¢i t-testy nulovych hodnot jednotlivych regresnich
parametrt, které vychézi z rozdéleni nahodnych veli¢in th. Tato veliina je test hypotézy
Ho: Bh = 0, h = 1,2,...,m a dvoustrannou alternativni hypotézou H1 = non Ho. Pti dil¢ich

t-testech se pouziva testové kritérium: (Meloun, 2012)
th = bn / s(bn) (32)

Dalsim pouzivanym testem je celkovy F-test. Tato veli¢ina je test hypotézy Ho: Bo = c, P,
B2, ..., Pm = 0 a dvoustrannou alternativni hypotézou Hi1 = non Ho. Pfi celkovém F-testu se

pouziva testové kritérium: (Meloun, 2012)

F=[St/(p-1)]1/ [Sr (n-p)] (33)

Pokud vysledek dil¢iho t-testu a celkového F-testu vede k zamitnuti hypotézy Ho, tak je
vysledek statisticky vyznamny. V opa¢ném piipadé¢, kdy je t-test a F-test nevyznamny,

neni vhodné zvolenou regresni funkci pouzivat. (Meloun, 2012)
Korela¢ni analyza

Korela¢ni analyza se zabyva predev§im vzajemnymi zavislostmi proménnych. Klade se
diraz vice na intenzitu neboli silu vzdjemného vztahu. Do korelace patii modely,
ve kterych se ptredpokladd, ze n napozorovanych dvojic, trojic, ¢tvefic, ... jsou hodnoty
vicerozmérné nahodné veli¢iny. Tyto modely se pouZzivaji pfi analyzach linedrnich
zavislosti dvou ¢i vice proménnych. Tento model vychédzi ze dvou regresnich piimek

nazyvajici se sdruzené regresni ptimky. (Cumming, 2012)
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Korelaéni koeficient méfi silu linedrni zavislosti proménnych, znaci se pyx a nabyva hodnot
z intervalu <-1,1>. Znaménko naznacuje smér a jeho absolutni zavislosti a jeho absolutni

vvvvvv

(Cumming, 2012)

V korela¢ni analyze se predevSim testuje pomoci t-testu. V této veli¢iné je hypotéza
Ho: pyx, kterd tvrdi, ze vybér pochazi z dvourozmérného normalniho rozdéleni, v némz je

korelaéni koeficient nulovy. Dvoustranna alternativa je H1 = non Ho. (Cumming, 2012)

3.2.2 Analyza zavislosti vybranych ekonomickych ukazateli

Tato cast prace obsahuje analyzu zavislosti ukazatel. Ekonomicky ukazatel zisk je
porovnan se vSemi ostatnimi vybranymi ekonomickymi ukazateli. Cilem této casti je
zjistit, zda existuje zavislost mezi ziskem a ukazateli. Hodnoty slouzici ke zjisténi
zavislosti jsou opét zpracovany v programu STATGRAPHICS, na zédkladé¢ téchto hodnot

jsou provedeny celkové F-testy, dil¢i t-testy a je vypocten index determinace.
Zisk a rentabilita vlastniho kapitalu

Jako prvni jsou podrobené analyze vztahii mezi sebou zisk a rentabilita vlastniho kapitalu.
Cilem tohoto zkoumani je zjistit, zda existuje zavislost mezi témito ukazateli. Vysledky

téchto ukazatel jsou zobrazeny v tabulce 2.

Pro zkoumani zavislosti jsou vybrany dva modely, a to piimka a parabola. Kviili zapornym
hodnotadm zisku v pribéhu sledovaného ¢asového obdobi nebylo moZné sestavit model
exponencialy a hyperboly. Modely parabola a pifimka se daji oznacit jako vhodné. Jako
vhodnéj$i model je vybrana parabola, a to z divodu vétsi hodnoty indexu determinace

a upraveného indexu determinace. Parabola je dana rovnici:
y =-358,783 + 48 682 * x + 42 999,7 * x? (34)

Celkovy F-test ukazuje, ze na 5% hladiné¢ vyznamnosti je parabola vhodnym modelem.
Hodnota P-Value je 0,01 %. Dil¢i t-testy ukazuji na vhodnost modelu paraboly a také je
prokazana statisticka vyznamnost vSech parametrd na 5% hladiné vyznamnosti. Index
determinace udava, ze presn¢ 92,22 % z celkové variability proménné y lze vysvétlit timto

zvolenym modelem. U pfimky je tato hodnota mensi, a to 83,13 %. Upraveny index
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determinace u paraboly nabyva hodnoty 89,99 %, zatimco u ptimky je to 81,02 %, je tedy
niz8§i. Déle je vyobrazen graf oznaceny jako obrdzek 8, ktery zachycuje vzdjemnou

zavislost zisku a ROE pomoci paraboly.

Plot of Fitted Model
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Obrazek 8: Zavislost zisku a rentability viastniho kapitalu pomoci paraboly
Zdroj: STATGRAPHICS CENTURIO XVII

Zisk a celkova zadluzenost

V této Casti prace budou uréeny vztahy mezi ziskem a celkovou zadluzenosti. Cilem je
zjistit, zda existuje zavislost mezi témito ekonomickymi ukazateli. Hodnoty téchto

ukazateld jsou uvedeny v tabulce 2.

Pro zkoumani zavislosti mezi ziskem a celkovou zadluzenosti byly vybrany tfi modely,
ato pfimka, hyperbola a parabola. Model exponencidly se nepodafilo sestavit kvili
zapornym hodnotam zisku ve sledovaném ¢asovém obdobi. Jako nejvhodné;$i model byla

vybrana hyperbola, kterd dana rovnici:
y =-19288,4 +7 024,83 / x (35)

Hyperbola je vsak vhodnym modelem, pokud pfistoupime na riziko 8,41 %. Pomér
Vv ptipad¢ dilCich t-testii je P-Value mirné€ nad 8 %. Index determinace tika, ze lze 32,71 %
z celkové variability proménné y vysvétlit timto zvolenym modelem. Upraveny index
determinace nabyva hodnoty 24,29 %. Obrazek 9 zachycuje zavislost mezi ziskem

a celkovou zadluzenosti pomoci hyperboly.
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Plot of Fitted Model
Zisk = -19288,4 + 7024,83/Celkova zadluzenost
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Obrazek 9: Zavislost zisku a celkové zadluzenosti pomoci hyperboly
Zdroj: STATGRAPHICS CENTURIO XVII

Zisk a obrat aktiv

Jako dalSi se porovnavaji vztahy mezi ziskem a obratem aktiv. Cilem je opét zjiSténi
zavislosti mezi témito ekonomickymi ukazateli. Jednotlivé vypocitané ukazatele se nachdzi

v tabulce 2.

Zisk a obrat aktiv byly opét zkoumany tfemi modely, a to piimkou, hyperbolou a
parabolou. Jelikoz zisk ve sledovaném casovém obdobi nabyva 1 zapornych hodnot nemohl
byt sestaven exponencidlni model. Nejvhodnéjsi regresni funkei pro zkoumani zavislosti

mezi témito ukazateli je hyperbola, kterd je dana rovnici:
y =23770,7-30902/ x (36)

Celkovy F-test ukazuje, Ze na 5% hladin€ vyznamnosti je hyperbola vhodnym modelem.
Hodnota P-Value je 0,89 %. Dil¢i t-testy prokazaly statistickou vyznamnost obou
parametri na 5% hladin¢ vyznamnosti S podobnymi hodnoty P-Value. Pomoci indexu
determinace lze 59,57 % z celkové variability proménné y vysvétlit timto zvolenym
modelem. Upraveny index determinace nabyva hodnoty 54,52 %. Obrazek 10 zachycuje

zavislost mezi ziskem a obratem aktiv.
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Plot of Fitted Model
Zisk = 23770,7 - 30902/Obrat aktiv
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Obrazek 10: Zavislost zisku a obratu aktiv pomoci hyperboly
Zdroj: STATGRAPHICS CENTURIO XVII

Zisk a obrat zasob

V neposledni fadé¢ budou zkoumany vztahy mezi ziskem a obratem zasob. Hodnoty
jednotlivych ukazatelti jsou spocitané v tabulce 2. Pro zkoumani zavislosti mezi ziskem
a obratem zasob byly vybrany tifi modely, témito modely jsou piimka, hyperbola
a parabola. Exponencialni model opét nemohl byt sestaven kvili zdpornym hodnotam
zisku v prubéhu sledovaného obdobi. Jako nejvhodnéjsi model byla vybrana piimka, ktera

je dana rovnici:
y =-10627,6 + 860,992 * x (37)

Pfimka zisku a obratu zasob prosla na 5% hladin€ vyznamnosti celkovym F-testem, je tedy
vhodnym modelem. P-Value nabyva hodnoty 1,05 %. Dil¢i t-testy prokdzaly statistickou
vyznamnost 0bou parametri na 5% hladin¢ vyznamnosti. P-Value se pohybuji okolo
1,5 %. Dle indexu determinace Ize 57,99 % z celkové variability proménné y vysvétlit
timto zvolenym modelem. Upraveny index determinace nabyva hodnoty 52,74 %.

Obrazek 11 zachycuje zavislost mezi ziskem a obratem zasob pomoci piimky.
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Plot of Fitted Model
Zisk = -10627,6 + 860,992*Obrat zasob
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Obrazek 11: Zavislost zisku a obratu zdsob pomoci primky
Zdroj: STATGRAPHICS CENTURIO XVII

Zisk a bézna likvidita

V posledni fad€ je zkouman vztah mezi ziskem a béznou likviditou. Vypoctené ukazatele
se nachazi vtabulce 2. Zisk a bézna likvidita byly zkoumany pomoci téi modelt,
a to ptfimkou, parabolou a hyperbolou. Exponencialni model nemohl byt sestaven kvuli
zapornym hodnotdm zisku ve sledovaném Casovém obdobi. Nejvhodnéjsi regresni funkci

pro zhodnoceni zavislosti piedstavuje piimka, ktera je dana néasledujici rovnici:
y =-21837,3+9759,2 * x (38)

Ptimka prosla celkovym F-testem az na hladin€ vyznamnosti 6,19 % a dil¢i testy prokazaly
statistickou vyznamnost obou parametri na podobné hlading. Piimka je tedy vhodnym
modelem, pokud pfistoupime na riziko 6,19 %. Pomoci indexu determinace lze piesné
37,04 % z celkové variability proménné y vysvétlit timto zvolenym modelem. Upraveny
index determinace nabyva hodnoty 29,17 %. Obrazek 12 zobrazuje zavislost mezi ziskem

a bézkou likviditou.
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Plot of Fitted Model
Zisk = -21837,3 + 9759,2*Bezna likvidita
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Obrazek 12: Zavislost zisku a beézné likvidity pomoci primky
Zdroj: STATGRAPHICS CENTURIO XVII
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4 Zhodnoceni ukazatelii a doporuceni na zlepSeni

Tato kapitola se vénuje zhodnoceni vSech vybranych ekonomickych ukazateli vcetné
jejich zavislosti na zisku. Zhodnoceni vychazi ze statistickych i finanénich analyz. Dale je

Vv této kapitole navrzeno doporuceni na zlepseni ¢i minimalizaci nedostatkd.

Prvnim zkoumanym ekonomickym ukazatelem je zisk, ktery nespada do zadné kategorie
finan¢ni analyzy, avsak je hojné vyuzivan k vypoctim téchto ukazatelt. Zisk, jak uz bylo
feCeno, nebyl pouze kladny, ale byl zpoloviny i zaporny, coz neumoznilo sestaveni
exponencialniho modelu. Jedna se tedy o velice dilezity ukazatel, ktery byl nasledné

pouzivan k hodnoceni zavislosti.

Analyzy byly provedeny pouze u pomérovych ukazateli. Prvnim pomérovym ukazatelem
je rentabilita vlastniho kapitalu, kterd patii pod ukazatele rentability. ROE nema po celou
dobu sledovaného ¢asového obdobi kladné vysledky, to zajisté souvisi se zapornym a spise
klesajicim ziskem. Tato skute¢nost neumoznila sestaveni modelt v trendové analyze.
Vysledek ukazatele ROE urcuje, kolik Cistého zisku ptipadd na 1 K¢ kapitalu vlozeného
vlastnikem. Bohuzel vysledky ukazatele ROE nejsou piili§ uspokojivé, jelikoz vétsi cast
sledovaného ¢asového obdobi vlozend koruna kapitalu pfindsi zaporny cisty zisk. Tento
vysledek se da také porovnat s uroky z dlouhodobych vkladii, tyto udaje ale nebyly

bohuzel k dispozici.

Dal§im vybranym ukazatelem je celkovd zadluZenost, ktera patii pod ukazatele
zadluzenosti. Celkova zadluzenost se v prubéhu deseti sledovanych let drzi mezi
30 az 60 %, kromé prvnich dvou let, které¢ jsou mirné pod hranici. Tato skute¢nost
znamend, ze spolec¢nost preferuje financovani z vlastnich zdroji. Celkova zadluZenost
Vv pribéhu sledovaného casového obdobi spiSe roste, coz je zpusobené rostoucimi
kratkodobymi zavazky. V trendové analyze mohly byt ukazatelé sestaveny bez problému

vcetné velice uspokojivé hladiny vyznamnosti.

Ukazatele aktivity, u kterych byly provedeny analyzy jsou obrat aktiv a obrat zasob. Obrat
aktiv udava, kolikrat se celkova aktiva obrati v trzbach za rok. Ve sledovaném cCasovém
obdobi se hodnoty pohybovaly zejména okolo 1 — 1,4, coz znamend, Ze podnik se svym
majetkem hospodafi efektivng. Idealni hodnoty jsou od 1,6 do 2,9, obecn¢ by se ale dalo

fici, ze by nemély klesnout pod 1, coZ mimo roku 2014, ktery byl pro podnik $patny, obrat
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aktiv neklesl. Tento ukazatel by se dal povazovat za idealni i z hlediska sestaveni modelt
Vv trendové analyze s velmi dobrou hladinou vyznamnosti. Pomoci ukazatele obratu zasob
zjistujeme, kolikrat je v priabehu roku kazdd polozka zasob podniku proddna a znovu
naskladnéna. Podniku se zdsoby v prabéhu let zvysuji, ale stale jsou spiSe zanedbatelné,
takze podnik nema vysoké naklady snimi spojenymi. Obrat zisob se v prub&hu
sledovaného obdobi pohybuje relativné nizko, ale ne zase tolik, aby zasoby byly pro
podnik neefektivni. Sestaveni modelu nebylo Upln€¢ bez problému, protoze bylo nutné

pristoupit na riziko spojené s vysokou hladinou vyznamnosti.

Poslednim ukazatelem je bé&Zzna likvidita, ktera spada pod ukazatele likvidity. Pomoci
bézné likvidity zjistujeme kolikrat pokryvaji obézna aktiva kratkodobé zavazky podniku.
V ramci celého sledovaného obdobi jsou hodnoty bézné likvidity v rozmezi 1,5 a 2,5,
mimo dvou prvnich let, kde jsou hodnoty mirné¢ nad rozmezi. Pro tento ukazatel se

podafilo sestavit modely v trendové analyze s velmi dobrou hladinou vyznamnosti.

Jako prvni byl v praci zhodnocen vztah zisku a ROE. Pfi sestavovani modelu téchto
ukazateld nastal problém u exponenciadly a hyperboly, jelikoz zisk a ROE v prib¢hu
sledovaného ¢asového obdobi nabyvaly zapornych hodnot. Zavislost mezi témito ukazateli

je vysoka.

Dalsimi ukazateli jsou zisk a celkova zadluzenost. Tady také nastal problém u sestavovani
modelu, kde nebylo mozZné sestavit model exponencialy, tak je tomu i1 u ostatnich
ukazateld. Sestaveni modelu pro zhodnoceni zavislosti nebylo bez problému, jelikoZ bylo
nutné pfistoupit na riziko spojené s vyssi hladinou vyznamnosti. Ani index determinace

neni prili§ vysoky.

Vyjadiit zavislost u ukazateld zisku a obratu aktiv se podafilo na uspokojivé hlading
vyznamnosti, pfiCemz zavislost mezi témito ukazateli je sttedn¢ vysoka. Podobné je na tom

i vztah zisku a obratu z4sob.

Poslednimi ukazateli jsou zisk a béZzna likvidita. Vyjadfeni vztahu mezi t€émito ukazateli
nebylo opét bezproblémové. Je zde nutné opét pfistoupit na lehce vysSi hladinu

vyznamnosti. Index determinace, ktery hodnoti zavislost, je spiSe nizky.

Pro zlepSeni finan¢ni situace podniku je velice dilezité zvySeni a stabilizace zisku

Vv kladnych ¢islech. Pomoci by jim k tomu mohlo zvySeni trzeb z prodeje vyrobki a sluzeb.
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Dale by také podnik mohl zvysit sviij vlastni kapital, a naopak snizit kratkodobé zavazky,
které maji velky podil na cizim kapitalu. Podnik témef nevyuziva moznosti ziskéani cizich
zdroji prostiednictvim uvéru, na ktery by bez problémii doséhl. Tato skute¢nost by mohla

podniku pomoci Vv jeho dal$im vyvoji.
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Z.avér

V této bakalaiské prace jsou zkoumany casové fFady ekonomickych ukazateli
a zhodnoceny zavislosti mezi témito ukazateli. Pro provedeni tohoto zhodnoceni a

vyrovnani byly pouzity jak finan¢ni, tak statistické metody.

Zakladem pro zpracovani této bakalarské prace byly ucetni vykazy spolecnosti DTZ s.r.o.
od roku 2009 do roku 2018. Piedkladana prace se zamétuje na vybrané ukazatele, a to zisk,
rentabilitu vlastniho kapitalu, celkovou zadluZenost, obrat aktiv, obrat zasob a bé&znou
likviditu. Pro provedeni trendové analyzy a analyzy zavislosti byly tyto ukazatele nejdiive
zachyceny pomoci Casové fady a nasledné¢ byly podrobeny statistickym metodam.
Za pomoci regresni analyzy byly sestaveny vhodné modely ukazatelti v trendové analyze

a modely zobrazujici vztahy mezi nimi v analyze zavislosti.

Vysledky téchto analyz jsou pro spolec¢nost uspokojivé. I kdyz spoleCnost ne vzdy
vykazuje kladny zisk, nema vyrazné problémy, které by ohroZovaly jeji ptisobeni na trhu.
Znamkou toho je také rok 2018, ktery je pro podnik ziskovy oproti dvou piedchozim

letim. Podnik je tedy na dobré cesté k vykazovani zisku i v dalsich navazujicich letech.

Zpracovanim bakalatské prace bylo docileno celkové zhodnoceni podniku. Piedevsim se
jednalo o zhodnoceni jednotlivych ekonomickych ukazatelli a zhodnoceni vztahd mezi
témito ukazateli. Soucasti je také 1 struény popis UCetnich vykazli podniku, ktery
k celkovému pohledu piispiva. V ramci zhodnoceni byla také navrZzena doporuceni

na zlepsSeni.
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Priloha A Rozvaha 2009-2013 v mil. K¢

Rok
Polozka 2009 2010 2011 2012 2013
AKTIVA CELKEM | 103665| 90252| 97470| 103 137| 92120
Dlouhodoby majetek | 21322| 18174| 17474| 18172| 17 303
Dlouhodoby nehmotny | - 55| 283  135|  409| 1466
majetek
Dlouhodoby hmotny
majetek 20830| 17891| 17339| 17673| 15837
Dlouhodoby finan¢ni
majetek 0 0 0 0 0
ObéZna aktiva 82045| 71741| 79649| 84732 74657
Zasoby 6643 15166| 28942| 19508 5838
Dlouhodobe 0| 24587 0| 11816 143
pohledavky
Kritkodob¢ 49074| 20757| 35580| 42520| 49883
pohledavky
Kratkodoby financni
majetek 26328| 11231| 15127| 10888| 18793
Casové rozliseni 298 337 348 233 160
PASIVA CELKEM 103665 90252| 97471|103137| 92120
Vlastni kapital 74049| 65738| 60902| 61555| 56096
Zékladni kapitél 2000 2000 2000| 2000 2000
Rezervni fondy,
nedélitelny fond a 200 200 200 200 200
ostatni fondy ze zisku
Vysledek hospodafeni | ya716| 71 548| 58231| 58702| 59355
minulych let
Vysledek hospodateni
bézného ucetniho 23133| -8010 471 653| -5459
obdobi
Cizi zdroje 22781| 24514| 36556| 41459| 36014
Rezervy 0 0 0 1762 0
Dlouhodobé zavazky 89 0 191 104 0
Kratkodobé zavazky 22692| 24514| 36365 38737 35473
Bankovni Gvéry —
dlouhodobé 0 0 0] 8% o4
Bankovni uvéry —
kritkodobé 0 0 0 0 0
Casové rozliSeni 6 835 0 13 123 10
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Priloha B Rozvaha 2014-2018 v mil. K¢

Rok

PoloZka 2014 2015 2016 2017 2018

AKTIVA CELKEM 85414 | 83183| 77112| 59464| 80746

Dlouhodoby majetek 18121 12731 12271 11191 9293

Dlouhodoby nehmotny | /5761 5 09g|  1072] 333 92
majetek

Dlouhodoby hmotny | 139,51 19633| 10099| 10858 9201
majetek

quuhodoby finan¢ni 0 0 0 0 0
majetek

Ob&Zn4 aktiva 67083| 68880 63675 47510| 70486
Zasaby 10965| 9991| 10578| 16220| 25644
Dlouhodobé 472 546 519 132 132
pohledavky

Kratkodobé 42786| 40975| 33049| 24223| 29336
pohledavky

Kratkodoby finanéni | 1, g5 17368| 19529 6935| 15374
majetek

Casové rozliSeni 210| 1572| 1166 763 967

PASIVA CELKEM 85414| 83183| 77112| 56463| 80746

Vlastni kapital 44525| 46621 39805| 25802| 34203
Zékladni kapital 2 000 2 000 2 000 2 000 2 000
Rezervni fondy,

nedélitelny fond a 200 200 200 200 200
ostatni fondy ze zisku

Vysledek hospodareni | 5y g96 | 45 304| 44422| 37605 23602
minulych let

Vysledek hospodateni

bézného Gcetniho -11572 2097| -6817| -14003 8401
obdobi

Cizi zdroje 40890| 36562 37307| 33661| 46543
Rezervy 0 0 0 0 0
Dlouhodobé zavazky 0 0 320 586 258
Kratkodobé zavazky 40684| 36562 36987| 33075| 46285
Bankovni Givéry —

dlouhodobé 206 0 0 0 0
Bankovni Gvéry —

kritkodobé 0 0 0 0 0
Casové rozliSeni -1 0 0 0 0
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Priloha C Vykaz zisku a ztraty 2009-2013 v mil. K¢

obdobi

Rok

Polozka 2009 2010 2011 2012 2013
;f;{)za prodej vyrobkua | 39 578 | 115024 | 102 638| 124 680| 99 274
Trzby za prodej zbozi 0 25 0 0 2181
Vykonova spotieba 151667 86539| 77144 82774| 57853
Osobni ndklady 40822| 41887| 34925| 31521| 29868
Naklady na socidlni zabezp.,
zdravot. pojisténi a ostat. 10079| 10475 8 686 7878 7234
naklady
Upravy hodnot v provozni

. 6 082 4122 4064| 4327 3593
oblasti
Upravy hodnot
dlouhodobého nehmotného a 253 619 1078 1968 1093
hmotného majetku
Ostatni provozni vynosy 241 196 781 5682 2 855
Ostatni provozni naklady 3 655 1303 1009 2623 4982
Provozni vysledek 26083| -8962| -6771| -297| -6885
hospodareni
Vynosy z dlouhodobého 0 0 0 0 0
finan¢niho majetku — podily
Vynosy z ostatniho
dlouhodobého finan¢niho 0 0 0 0 0
majetku
Vynosové urokyapodobné | 5483|1516 1462| 994| 679
Vynosy
N?kladove uroky a podobné 0 0 0 25 45
naklady
Finan¢ni vysledek
hospodateni (+/-) 2 847 859 1430 864 1179
Vysledek hospodafenipfed | 55 935\ 8103|5341  567| -5706
zdanénim (+, -) - EBT
Dan z pfijmu 5802 -92 189 -87 -247
Vysledek hospodateni po i i )
zdanéni (+, -) - EAT 23133 8011 5530 654| -5459
Vysledek hospodareniza | 53153| g011| -5530|  654| -5459
ucetni obdobi (+, -)
Cisty obrat za ucetni 243 144| 117 063 | 105567 | 131 844 105 878
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Priloha D Vykaz zisku a ztraty 2014-2018 v mil. K¢

obdobi

Rok
Polozka 2014 2015 2016 2017 2018
STlfzbe{)m prodej vyrobkua | g5767| 94867| 104 264| 58996| 249 808
Trzby za prodej zbozi 81 7 054 345 750 0
Vykonova spotieba 56696 71197 83213 45762 222709
Osobni naklady 20972| 22804| 26972| 29920 31117
Naklady na socidlni zabezp.,
zdravot. pojisténi a ostat. 5055| 5609, 7056 7886 8 156
nakl.
Upravy hodnot v provozni 2455| 5340| 5130| 4632 1894
oblasti
Upravy hodnot
dlouhodobého nehmotného a 160| 8597 2195 1986 1383
hmotného majetku
Ostatni provozni vynosy 2 250 2047 4 480 3627 11 368
Ostatni provozni naklady 964 1170 1598 1168 4098
Provozni vysledek 12591| 2129| -6948| -13526| 8356
hospodareni
Vynosy z dlouhodobého
finan¢niho majetku — podily 0 0 0 0 0
Vynosy z ostatniho
dlouhodobého finanéniho 0 0 0 0 0
majetku
Vynosové troky a podobné 595 84 256 248 128
Vynosy
Nakladové uroky a podobné o5 4 20 19 29
néklady
Finanéni vysledek 690 -105 158 -89 45
hospodaieni (+/-)
Vysledek hospodateni ptred i ) i
zdanénim (+, -) - EBT 11901 2024 6790| -13616 8401
Dai z piijmu -329 -74 27 387 0
Vysledek hospodateni po i ) i
zdanéni (+, -) - EAT 11572 2098 6817| -14 003 8401
Vysledek hospodaieni za i i i
iicetni obdobi (+, -) 11572 2098 6817 | -14 003 8 401
Cisty obrat za iCetni 151 142| 104 275| 109494| 63815| 261929
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