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Anotace

Diplomova prace se zabyva tématem vyuziti statistickych metod jako néstroje manazerského
rozhodovani v podniku. Cilem diplomové prace je posouzeni piedpokladu vedeni firmy
Branilo Consulting s. r. 0., Ze se jeji ekonomicka situace zhorSuje a ze by tento trend ve firmé
mél pokraCovat v nasledujicich letech. Pro posouzeni tohoto piedpokladu je vyuzito
teoretického zakladu z oblasti manazerského rozhodovani, statistickych metod a financni
analyzy. Piinosem diplomové prace je aplikace statistickych metod a finan¢ni analyzy ve

firm¢ Branilo Consulting s. r. 0., ve které tyto metody nebyly nikdy pouzity.

Kli¢ova slova

regresni analyza, Casové fady, trend, finan¢ni analyza, Branilo consulting s.r.o.



Annotation

The use of statistical methods as a tool for managerial decision-making in the company

The diploma thesis deals with the use of statistical methods as a tool for managerial decision-
making in the company. The aim of the diploma thesis is to assess the assumption of the
management of Branilo Consulting s.r.o. that its economic situation is deteriorating and that
this trend in the company should continue in the coming years. The theoretical basis of
managerial decision-making, statistical methods and financial analysis is used to assess this
assumption. The contribution of the diploma thesis is the application of statistical methods
and financial analysis in the company Branilo Consulting s.r.o., in which these methods were

never used.
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Obsah

SEZNAM TTUSIIACT. ....eeeee e 12
SeZNAM TADUIEK........coviiiiiii s 14
SEZNAM ZKIALEK........cuiiciiiiiiic e 15
UIVOU 1 16
1 Manazersk€ r0ZhOdOVANT .........cceiiiiiiicie e 17
1.1  Normativni a deskriptivni teorie r0ZhodovVan ..........cccevvvviiiiiiiiiin e 18
1.2 ROZhOAOVACT PIOCES ....veveeeiiiiiiiiieii ettt 18
1.3 R0zhodovaci problemy ...........cceiiiiiiiiiiiiicsiee e s 19
1.4 Struktura 10zhodovaciho PrOCESU ........ceeiiiiiiiieiiiieieee e 19
1.5 Manazerské rozhodovani v hodnoceni finan¢ni vykonnosti podniku................... 21

2 Regresni ANAlYZa.......ccovoiiiiiiiiiiiiieseee s 22
2.1 REQIreSNI PIIMKA .....oiviiiiiiieiiiee e 22
2.2 DalSire@resni fUNKCE ........coovviiiieiiiiiiiieiie e 22
2.3 Testovani regresniho modelu.........ccoooiiiiiiiiiiiiii 23
2.4 Porovnavani MmOdell .........cccvviiiiiiiiiiii e 24

3 CASOVE FAAY w.vocvecvecececeece ettt 26
3.1  Charakteristiky €asovych fad........ccccciiiiiiiiiiii s 27
3.2 Dekompozice €asovych fad ........cccoovviiiiiiiiiiiiii 28
3.3 Trendova fUNKCE ........occviiiiiiiiiiiiici 29

4 FInanCni analyzZa ... 30
4.1  Zdroje informaci pro financni analyzu ..........cccooveiieiiiiii i 30
4.2  Postup fINancni aNalYZY .........ccerveriiiiiiiieiieie e 31
4.3  POmMErove UKAZALEIE .......ccuveviiiiiiieii e 31
4.3.1  Ukazatele rentability.........ccocooiiiiiiiiiiiiee e 31
4.3.2  UKazatele aKtiVITY .........oooiiiiiiiiiice e 32
4.3.3  Ukazatele ZadluZENOSt ........eeivveiuiiieiiiiiiie e 33



4.3.4  UKazatele lKVIAILY.......ccoiiiiiiieeie e s 34

4.4  Ekonomickd pfidand hodnota (EVA).......ccceoiiiiiiiiiiiiiii e 35
4.5  Pyramidoveé soustavy uKazatell..........ccooeiiiiiiiiiiiiiiiicsecc e 35
4.6 SPIder ANAlYZa.......ccoiiiiiiiciici 37
4.7  Bonitni a bankrotni MOdeLy .........cccovviiiiiiiiiiiii s 39

471 INAEX DONITY ...oviiicie e 39

A.7.2  INAEX INDS ...t 40

4.7.3  Kralicklv QUICKLESt......ccuviiieiiiiie et 40

BRANILO CONSUIING S.F.0. uecuviiiiiircc et 42

Analyza minulé a soucasné situace podniku ..........cccceviieiiiniiciie i 43
6.1  Analyza ukazatell rentability .........cccooiiiiiiiiiii 43
6.2  Analyza ukazatelll aKEIVIEY.......c.ceiiiiiiiieiiee e 47
6.3  Analyza ukazatelll zZadluZenosti..........cceririiiiieiiiice e 53
6.4  Analyza ukazatell IKVIdity .......ccooiiiiiiiiic e 57
6.5 Analyza ukazatele EVA ... 62
6.6  Spider analyza podnikovych ukazatell............ccocovviviriiiiniiiicc e 63
6.7  INAEX DONILY ..ot 65
8.8 INAEX INOS ... 66
6.9  Kralickllv QUICKEEST ........oeiiiiiiieiieiieeiee e 66
6.10  Zhodnoceni minulé a soucasné situace podniku ..........ccccevvveiiiiiiiiciiniiieennen, 67

Analyza budouci situace podniKu..........ccecviiiiiiiiiiiiiic 70
7.1  Analyza trendu ukazatelll rentability ..........ccooiiiiiiiiiii 70
7.2 Analyza trendu ukazatelll aktiVity ........ccooviiiiiiiiii 74
7.3 Analyza trendu ukazatelll zadluZenosti..........cceeviviiiiiiiniiic 79
7.4 Analyza trendu ukazatelll HKVIAItY .......ccoooviiiiiiiiiii 82
7.5  Spider analyza budouci SIEUACE..........cccvviiiiriiiiiee e 85
7.6 Predikce pro bonitni a bankrotni modely.........ccccovviiiiiiiniiniiii e 87

10



ZLAVET .ttt E bR bR R R R e R bRt b bbbttt r e 91
Seznam pouzZitych ZATOJU........oiviiiiiiiie i 92
SezNamM PIHION .....eiiiiiiiic e 95
Ptiloha A Tabulky pro vybér modeli pro poméerové ukazatele.............ccovveviiiiniicniiinnnn, 96

11



Seznam ilustraci

Obrazek 1: Schéma rozhodovaciho ProCesU........cccviiiiiiiiiiiiiiniie s 20
Obrazek 2: D€leni CasovVyCh Tad.......cccvviiiiiiiiiiiii e 26
Obrazek 3: Du Pont rOZKIad ........cooeiiiiiiiiiie e 36
Obrazek 4: Rozklad ukazatele EVA .........oooiiiiiiie s 37
ODbTazek 5: SPIder Graf......c.ooiiiiiiiiii s 37
Obrazek 6: Vyvoj ukazatele ROCE v letech 2015-2020 .........ccoovvviiiieiiiieiiiie e 44
Obrazek 7: Vyvoj ukazatele ROA v letech 2015—2020 ........cccoovviiiiiinniiieie e 45
Obrazek 8: Vyvoj ukazatele ROE v letech 2015—-2020..........cccoveiiiiiiiiiieiciesece e 46
Obrazek 9: Vyvoj ukazatele ROS v letech 2015-2020 .........ccoiiiiiiiiiiiienieece e 47
Obrazek 10: Vyvoj obratu aktiv v letech 2015-2020..........cccciiiiiiiiiiiiiiiieecs 48
Obrazek 11: Vyvoj obratu dlouhodobého majetku v letech 20152020 ..........c.ccovevvvriennnns 49
Obrazek 12: Vyvoj obratu zasob v letech 2015-2020..........ccooeiiiiiiiiieiiesie e 50
Obrazek 13: Vyvoj doby obratu zasob v letech 2015-2020.........cccceeiiiiiniiiniieiieeeenns 51
Obrazek 14: Vyvoj doby splatnosti pohledavek v letech 2015-2020 ............ccvvieiiiiiennn, 53
Obrazek 15: Vyvoj ukazatele vétitelského rizika v letech 20152020 ..o, 54
Obrazek 16: Vyvoj koeficientu samofinancovani v letech 2015-2020............ccccoovvieennnnns 55
Obrazek 17: Vyvoj ukazatele urokového kryti v letech 2015-2020 .........ccoeviiiiiniiiennnnns 56
Obrazek 18: Vyvoj bézné likvidity v letech 2015-2020 ........c.ccoeviiiiiiiiiii 58
Obrazek 19: Vyvoj pohotové likvidity v letech 2015-2020...........cccovviiiiiiiiiiiieiiin, 59
Obrazek 20: Vyvoj hotovostni likvidity v letech 2015-2020.........cccccoviiieiiiniiieiiiiieenins 61
Obrazek 21: Vyvoj ukazatele EVA v letech 2015-2020.........cccoiiiiiiiniiienieeee e 62
Obrazek 22: Pyramidovy rozklad ukazatele EVA pro rok 2016.........ccccovviviiiiiiiiiiicnnnn, 63
Obrazek 23: Spider analyza podnikovych ukazatell............cccoveiiiiiiiiiii, 64
Obrazek 24: Trendova funkce ukazatele ROCE..............ccccooiiiiiicec 71
Obrazek 25: Trendova funkce ukazatele ROA ..o 72
Obrazek 26: Trendova funkce ukazatele ROE ..o 73
Obrazek 27: Trendova funkce ukazatele ROS ... 74
Obrazek 28: Trendova funkce obratu aktiv .........ccoovvviiiiii s 75
Obrazek 29: Trendova funkce obratu dlouhodobého majetku ............ccooveiiiiiiiiiiiicnnns 76
Obrazek 30: Trendova funkce obratul ZASOD ........c.coiviiiiiiiiiie e 77
Obrazek 31: Trendova funkce doby obratu ZASOD ...........ccccviiiiiiiiiiii 78
Obrazek 32: Trendova funkce doby splatnosti pohledavek............ccccooviiiiniiiiiiiics 79

12



Obrazek 33:
Obrazek 34:
Obrazek 35:
Obrazek 36:
Obrazek 37:
Obrazek 38:
Obrazek 39:

Trendova funkce ukazatele vétitelského rizika.........cccocoeeiiiiiiiiiiiiiiee, 80
Trendova funkce koeficientu samofinancovani...........cccocveevvieciieiininseennnn, 81
Trendova funkce ukazatele urokoveého Kryti.........cocoviieiiiiiiii i 82
Trendova funkce beéZné HKVIILY .....oovvvviiiiiiiiiii e 83
Trendova funkce pohotoveé LIKVIdity........ccoeviiiiiiiiiiiiiicee 84
Trendova funkce hotovostni HKVIdity ........ccoovriiiiiiiiiiiicee 85
Spider analyza budouci situace podniku.........ccecvvvriiiiiiiiiiiiee 86

13



Seznam tabulek

Tabulka 1: Interpretace vysledkl indeXu DONItY .......ccccovvviiiiiiiiiiiiniiieie e 39
Tabulka 2: Interpretace vysledkl indexu INOS ........ocoviiiiiiiiiiiii e 40
Tabulka 3: Bodovaci tabulka pro Kralicklv QUICKEeSt ..........covvveiiiiiiiiiiiiiiesiceen 41
Tabulka 4:Ukazatel ROCE v letech 2015-2020..........ccccoireiiiiiieiiieesese s 43
Tabulka 5: Ukazatel ROA v letech 2015-2020.........ccceiiiiiiiiiisceee e, 44
Tabulka 6: Ukazatel ROE v letech 2015-2020 .........ccooviiiiiiiiiiscsee e, 45
Tabulka 7: Ukazatel ROS v letech 2015-2020 .........ccoceiviiiiiiiiisieee s 46
Tabulka 8: Obrat aktiv v letech 2015-2020 ..........ccoeiviiiirieiiiiee e 47
Tabulka 9: Obrat dlouhodobého majetku v letech 2015-2020..........ccccoviieiiiiiiiiiiiiienns 48
Tabulka 10: Obrat z4sob v letech 2015-2020 ........ccoveiiiiiiiiiee e 50
Tabulka 11: Doba obratu zasob v letech 2015-2020 ..........cocoeeiiiiiiiiieiie e 51
Tabulka 12: Doba splatnosti pohledavek v letech 2015-2020..........cccovvivevviiinnieenisieennn, 52
Tabulka 13: Ukazatel vétitelského rizika v letech 2015—-2020..........ccoovviiiiinieniieiiien, 53
Tabulka 14: Koeficient samofinancovani v letech 2015-2020 ...........ccccooieiiiieiiiiienns 55
Tabulka 15: Ukazatel trokového kryti v letech 2015-2020...........cccovviiiiiiiiiiiiiciiicn, 56
Tabulka 16: Bézna likvidita v letech 2015-2020 .........cccooiiiiiiiiiie e 57
Tabulka 17: Pohotova likvidita v letech 2015-2020.........cccooiiieiiiiiiiciieeeeee e 59
Tabulka 18: Hotovostni likvidita v letech 2015-2020 ..........cccoooiiiiiiiiiierie e 60
Tabulka 19: Ukazatel EVA v letech 2015-2020............coviiiiiiiiiiiriceice e, 62
Tabulka 20: Interpretace vysledkil spider analyzy ..........c.cccooveniiiiiiiiiieneee 65
Tabulka 21: Zhodnoceni IndeXu DONILY .........oovviiiiiiiiiiicie e 65
Tabulka 22: Zhodnoceni indexu INOS ........c.oooiiiiiiiiii e 66
Tabulka 23: Vysledek Kralickova QUIicktestU..........cocviiiiiiiiiiiiiiiiii 66
Tabulka 24: Bodoveé 0hodnOCeNT.........uviiiiiiiiiiieiiie e 67
Tabulka 25: Vysledek Kralickova QuUicktestu..........cooiiiiiiiiiiiieeecc e 67
Tabulka 26: Interpretace vysledkl budouci situace na zakladé spider grafu ...................... 87
Tabulka 27:Predikce INAeXU DONILY ..........oooviiiiii e 87
Tabulka 28: Predikce iNdeXuU INOS ..o 87
Tabulka 29: Predikované hodnoty Kralickova Quicktestu...........cccoocvvriiiiiiiiiniiiiiieee, 88
Tabulka 30: Bodové ohodnoceni predikce Kralickova Quicktestu...........ccccevviiiiciiieninens 88
Tabulka 31: Vysledek Kralickova Quicktestu pro roky 2021 a 2022 ..........ccocvevviiiieennnn. 88

14



Seznam zkratek

EAT Cisty zisk

EBIT zisk pted zdanénim a odectenim uroki
EVA ekonomicka ptidand hodnota

NOPAT ¢isty provozni zisk po zdanéni
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Uvod

Tématem diplomové prace je vyuziti statistickych metod jako nastroje manazerského
rozhodovani v podniku. Pro tuto diplomovou praci byla zvolena firma Branilo Consulting
S.r.0., ve které je rozhodovano intuitivné na zaklad¢ zkusenosti. Vedeni firmy se domniva,
ze by se mohla jeji ekonomicka situace postupné zhorSovat. Nicméné tento predpoklad neni
podpofen vyuzitim finan¢ni analyzy a statistickych metod. Z tohoto davodu je tato
diplomova prace zaméiena na vyuziti statistickych metod jako nastroje manazerského

rozhodovani v této firmeé.

Cilem této diplomové prace je aplikace metod finan¢ni analyzy s vyuZitim statistickych
metod pro posouzeni pfedpokladu firmy Branilo Consulting s.r.o., Ze se jeji ekonomicka
situace zhorSuje a Ze by tento trend ve firm¢ mél pokraCovat v nésledujicich letech.
K dosazeni tohoto cile jsou pouzity metody finan¢ni analyzy a statistické metody. Z oblasti
finan¢ni analyzy je vyuZzito pomérovych ukazatell, spider analyzy a bonitnich a bankrotnich

modell. Ze statistickych metod je pfedev§im vyuZzito regresni analyzy a casovych fad.

Diplomova prace je rozdélena do dvou Casti. V prvni Casti je vymezen teoreticky zaklad
prace z oblasti manazerského rozhodovani, statistickych metod a finan¢ni analyzy. Z oblasti
manazerského rozhodovani se primarné jednd o vymezeni rozhodovani, rozhodovaciho
problému a procesu rozhodovani. Ze statistickych metod je v praci popséna regresni analyza
a Casové tfady. Teoretickym zadkladem z finan¢ni analyzy jsou pomérové ukazatele, spider
analyza a bonitni a bankrotni modely. Druhd ¢ast prace je vénovana popisu firmy Branilo
Consulting s.r.o., na ktery je navazano analyzou minulé a soucasné situace pomoci
statistickych metod aplikovanymi na vybrané aspekty financni analyzy. Nasledné je
navazano zhodnocenim budouci situace podniku, k ¢emuz je vyuzita analyza trendu. Na
zaveér diplomové prace jsou formulovany zavéry a zhodnoceni spravnosti piedpokladu

vedeni firmy 0 ekonomické situaci.

Ptinosem této diplomové prace je, ze oproti subjektivnimu rozhodovani na zakladé
zkuSenosti by vyuziti statistickych metod a finan¢ni analyzy mohlo poskytnout pro firmu
nové informace, které by mohly byt vyuZzity v rdmci manazerského rozhodovani. DalSim
pfinosem je, ze firma si na zaklad¢ této prace bude moci ovéfit, jestli jeji predpoklad
0 ekonomické situaci byl spravny, ¢i nikoliv a podle toho bude moci zkorigovat své

ptedpoklady o budoucim vyvoji.
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1 Manazerské rozhodovani

Manazerské rozhodovani 1ze povazovat za hlavni podstatu fizeni. Rozhodovani uskutecuji
Rozhodovani je manaZery vyuzivano ve vétsSin€ jejich Cinnost, ale pfedevsim je vyuzivano
béhem planovani, protoze podstatu planovacich procesii predstavuji rozhodovaci procesy

(Fotr et al. 2016).

Rozhodovani se fadi mezi manazerské funkce, které lze rozdélit na Cinnosti, jez jsou
sekvenéné vykonavany a Cinnosti, které se provadéji prabézne. Sekvenéné vykonavané
¢innosti jsou provadény v konkrétnim casovém sledu a patii mezi né planovani,
organizovani, kontrola, vybér a rozmisténi pracovnikli a vedeni lidi. Cinnosti, které
manazeii provadéji prubézné zahrnuji rozhodovani, analyzu c¢innosti a komunikaci.
Pribézné vykonavané cinnosti pronikaji do sekvenénich ¢innosti manazeru (Fotr et al.

2016).

Rozhodovani je tedy procesem, béhem kterého manazer identifikuje problém podniku
asnazi se jej fesit. Podle kvality rozhodnuti, kterd manazer vykonava se se méfi jeho

vvvvvv

manazera je schopnost kvalitné rozhodovat (Vochozka et al. 2012).

Dulezitym faktorem rozhodovani je to, aby byla zachovéana volba alespoii mezi dvéma
variantami, ¢i moznostmi pii rozhodovani. Na vyznamnosti rozhodovani pfidava to, o jakém
rozsahu zdroju a finan¢nich prostiedki je rozhodovano. Béhem manazerského rozhodovani

dochazi ke spojeni mezi védeckymi piistupy S uménim rozhodovat (Fotr et al. 2016).

Rozhodovani je uskuteéiiovano na odlisnych Grovnich fizeni podniku a ma dvé stranky.
Prvni strankou rozhodovani je meritorni stranka, kterd popisuje vécnou a obsahovou ¢ést,
vystihuje tedy rtiznosti jednotlivych rozhodovacich procesti. Rozhodovaci proces kazdého
druhu ma vlastni specifické charakteristiky, které vytvareji odliSnosti mezi témito procesy.
Druhou strdnkou rozhodovani je formalné-logickd stranka, ktera vysvétluje fakt,
ze rozhodovaci procesy vykazuji spoleéné charakteristiky a vlastnosti, a to bez zfetele
na jejich rozdilnou obsahovou napli. Spole¢né pro tyto procesy je, Ze maji urcity ramcovy
postup feSeni, kterym je identifikace problému, hledani pticin tohoto problému, stanoveni
cili feSeni, hodnoceni variant a volba varianty, kterd bude realizovana. Dal$im spole¢nym

pojitkem je vyuzivani specifickych pfistupti, metod a modelovych nastroji, které¢ podporuji
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rozhodovéni a v ptipadé feSeni rozhodovacich problému s riznou obsahovou naplni mohou

byt stejné (Fotr et al. 2016).

1.1 Normativni a deskriptivni teorie rozhodovani

Mezi strankami rozhodovani a teoriemi rozhodovani existuje vztah. Na formalné-logickou
stranku rozhodovani navazuji dv¢ teorie, a to normativni a deskriptivni teorie. Normativni
teorie rozhodovani se orientuje na to, jakym zplsobem fesit rozhodovaci problémy, tedy
snazi se poskytnout navod k jejich feSeni. Jejim cilem je vytvoireni urcitych norem pro feseni
rozhodovacich problémt. Diky témto normam by mélo byt zajisténo dosazeni potfebné
kvality rozhodovani. Mezi normativni teorie se fadi pfedevsim teorie zalozené na aplikovani

matematickych metod a modelt (Veber et al. 2014).

Deskriptivni teorie jsou zaméfeny na rozhodovaci procesy, které jiz probéhly. Cilem
deskriptivnich teoriich je popsani, analyzovani a hodnoceni rozhodovacich procest
s ohledem na jejich pribeh, zakladni prvky, prednosti a nedostatky, chovani rozhodovatelt
a ostatnich subjekti, které se podileji na pritbéhu rozhodovaciho procesu. Deskriptivni teorie
rozhodovani se predevsim opiraji o sociadlné-psychologické teorie rozhodovani a soustted’uji
se na nabiti poznatkd z oblasti skutecného pribéhu rozhodovani a feSeni rozhodovacich

problému (Veber et al. 2014).

1.2 Rozhodovaci proces

Rozhodovaci proces je procesem feSeni rozhodovaciho problému, ktery by mél nabizet
alespon dv€ mozZnosti feSeni. Pro rozhodovaci proces je typicky proces volby a vybér
rozhodnuti. Proces volby zahrnuje posouzeni jednotlivych variant a vybér rozhodnuti lze
chapat jako vybér optimalni varianty, nebo varianty, kterd bude realizovana (Fotr et al.

2016).

Rozhodovaci proces miize ovlivnit cela fada faktorl. Z oblasti rozhodovaciho problému to
muze byt strukturovanost a jeho zavaznost. Dale pak ovliviluji rozhodovaci proces
podminky pro rozhodovéani, kterymi mize byt ¢as vyhrazeny pro rozhodovaci proces, mira
rizika a nejistoty, za jaké je rozhodovano. RovnéZz miZe byt rozhodovaci proces ovlivnén
samotnym manazerem, kdy se pfi rozhodovani projevuje jeho ptistup k rozhodovani, styl,

jakym rozhoduje a jeho zkuSenosti (Fotr et al. 2016).
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1.3 Rozhodovaci problémy

Problém je odchylkou mezi Zadoucim stavem a skuteénym stavem. Zadoucim stavem je to,
co by mélo byt. Za nezadouci stav je povazovana situace, kdy je skutecny stav horsi nez
zadouci stav. Zadouci stav mize byt dan zkusenostmi z minulosti. V tomto ptipadé problém
vznika v situaci, kdy vznikaji odchylky skute¢ného stavu od stavu z minulosti, ktery je
povazovan vyhovujici. Dale problém muze vznikat na zdkladé odchylek od stanoveného
planu, norem ¢i standardt. V tom ptipadé byva zadouci stav vyjadien kvantitativné v podobé
n¢jakého ukazatele. Stanoveni zadouciho stavu na zéklad€ planu sebou nese riziko v podobg,
7¢ planovana hodnota nemusi byt adekvatni. Dal§i moznosti, jak zjistit odchylky od
zadouciho stavu jsou kritické ohlasy uvnitt podniku na nékteré jeho aktivity (Fotr et al.

2016).

Rozhodovaci problémy lze rozdélit na redlné a potencidlni. Redlné problémy jiz existuji
a mohou se odliSovat tim, jak jsou rozsahlé, naléhavé a jaky maji dopad na podnik, pokud
nejsou feSeny. Potencidlni problémy se mohou projevit az v budoucnosti a jsou vétSinou
zavislé na vyvoji faktort podnikatelského prostiedi. Tyto problémy mohou bud’ podnik

ohroZovat, nebo mohou byt potencialni ptilezitosti pro podnik (Fotr et al. 2016).

Rozhodovaci problémy lze rovnéz klasifikovat podle jejich slozitosti na dobfe a Spatné
strukturované problémy. Dobie strukturované problémy jsou takové, které jsou povazovany
za jednoduché a jsou opakované feSeny na nizSich urovnich fizeni a také pro jejich feseni
existuji rutinni postupy. Spatné strukturované problémy byvaji obvykle do jisté miry nové
a neopakovatelné. Tyto problémy jsou piedevs§im feSeny na vysSich Grovnich fizeni a pro
jejich feseni je nezbytné uplatnéni tvircich pfistupt, které jsou zalozeny na rozsahlych

znalostech, zkuSenostech a intuici (Veber et al. 2014).

1.4 Struktura rozhodovaciho procesu

Rozhodovaci proces je tvofen Cinnostmi, které jsou na sobé zavislé a maji vzajemnou
navaznost. Tento proces lze rozdélit riznymi zpiisoby do nékolika etap. V zdkladu se
rozdélovaci proces rozd€luje do Ctyf etap, kterymi jsou analyza okoli, navrh feseni, volba
feSeni a kontrola vysledkil. Toto rozdéleni je vyobrazeno na obrazku 1. V etapé analyzy
rozhodovaci problémy a jsou stanoveny pficiny jejich vznikl. Nasledujici etapou je navrh
feSeni, ktery se zaméfuje na hledani, tvofeni, rozvijeni a analyzovani moznych feSeni

rozhodovacich problémii. Na tuto etapu navazuje volba feseni, ve kterém jsou hodnoceny
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vSechny varianty z etapy navrhu feSeni a je vybrana konkrétni varianta, jez bude realizovéana.
Na zavér je provedena kontrola vysledki, pti které se hodnoti skutecné dosazené vysledky
vuci stanovenym cilim. Vysledkem kontroly mtize byt i situace zapoceti nového

rozhodovaciho procesu (Fotr et al. 2016).

Analyza okoli -~

Né&vrh FeSeni

Volba FeSeni

Kontrola vysledk(  [------

Obrazek 1: Schéma rozhodovaciho procesu

Zdroj: vlastni zpracovani podle Fotra et al. 2016

Rozhodovaci proces je mozné rozdélit dikladnéji, nez je vyobrazeno na obrazku 1 a to do
osmi etap, kde prvni etapou je identifikace rozhodovaciho problému, pii které se ziskavaji,
analyzuji a posuzuji informace o podniku a jeho okoli, které vyustily do situace, ktera
vyzaduje feSeni a tim by mél byt zapocat rozhodovaci proces. Druhou etapou je analyza
a formulace rozhodovaciho problému, ktera je zaméfena na pochopeni hlubsi podstaty
problému, popsani jeho zékladnich slozek, upfesnéni pfiCin v jejichz disledku problém
vzniké a stanoveni cild feSeni. Na zavér této etapy je formulovan rozhodovaci problém. Tieti
etapou je stanoveni kritérii hodnoceni variant, na zaklad¢ kterych budou jednotliva feseni
rozhodovaciho problému posuzovana a hodnocena. Ctvrtou etapou je tvorba variant FeSeni
rozhodovacich problému, jejichz vysledkem je nalezeni a formulovani ¢innosti, které maji
zajistit splnéni cilti feSeni rozhodovaciho problému. Patou etapou je stanoveni diisledki
variant rozhodovani. Béhem této etapy se zjistuje, jaké predpokladané dopady by mély
jednotlivé varianty rozhodovani na zaklad¢ stanovenych kritérii pro hodnoceni. V Sesté
etapé se hodnoti dusledky variant rozhodovani a vybira se varianta, ktera bude
realizovana. Sedmou etapou je realizovani vybrané varianty rozhodovani, tj.
implementace rozhodnuti. Osmou etapou je kontrola vysledkii realizované varianty, kde
se zkoumaji odchylky mezi skuteCnym a Zadoucim stavem ve vztahu ke stanovenym ciltim.

Pokud jsou tyto odchylky zavazné, tak je nutné ptipravit a realizovat napravné opatieni.
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Rovnéz mlize nastat i situace, kdy cile byly nespravné nadefinované a jsou nerealné. V tomto

ptipad¢ je potieba provést korekéni opatieni (Fotr et al. 2016).

1.5 Manazerské rozhodovani v hodnoceni finan¢ni vykonnosti

podniku

V praci s nazvem Analysis of Risk Factors Affecting Firms’ Financial Performance—
Support for Managerial Decision-Making se autofi zaobiraji problematikou manazerského
rozhodovéani v hodnoceni finan¢ni vykonnosti podniku a zkoumaji pomoci statistickych
metod, jaké ukazatele z oblasti finan¢ni analyzy maji pozitivni vliv na manazerské

rozhodovani v evropskych firmach (Barbuta-Misu et al. 2019).

V préaci nazvané The use of financial statements for decision making by small firms se autofi
zaméfili na 312 malych firem. V téchto firméch je zkouméno, zda jsou pro manazerské
rozhodovani pouzity metody hodnoceni finan¢ni vykonnosti a jestli jsou uzivatelé téchto
vykaz schopni vysledky spravné interpretovat pro nasledné manazerské rozhodovani.
Zjisténim této prace je, ze vetsi divéryhodnost maji v malych a stfednich podnicich finanéni
vykazy a analyzy, které jsou tvofeny externé a Castéji byvaji zahrnovany pii rozhodovani
Vv téchto podnicich. Dal§im zjisténim je, Ze vlastnici si malych a stfednich podnikd, ktefi si
vytvareji tyto vykazy a analyzy samostatné pfili§ nevefi tomu, ze umi informace z téchto
vykazl a analyz spravné interpretovat, Naopak vlastnici, ktefi si tyto informace nechéavaji
vypracovat externé, predpokladaji, ze informace spojené s hodnocenim finanéni vykonnosti

podniku umi interpretovat spravné (Carrahera et al. 2013).

Na zakladé vzorku 46 malych firem z Ciny autofi zkoumaji v praci chinese smes' uses of
financial statements in decision making, jestli pro manazerské rozhodovani v malych
firmach jsou vyuzivany ucetni vykazy a metody jejich analyz. Déle autofi zkoumaji, jestli
jsou vlastnici téchto firem schopni spravné interpretovat tyto informace a zaclenit je do
manaZerského rozhodovani. Vysledkem této prace je, Ze malé a stfedni podniky v Cing, které
vyuzivaji informace z G€etnich vykazli, umé&ji spravné aplikovat tyto informace ve svém
manazerském rozhodovani. Rovnéz tato prace poukazuje na fakt, Ze vyuziti ucetnich vykazl

Mrwe

snizeni rizika a nejistotu pii rozhodovani (Van Auken et al. 2014).
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2  Regresni analyza

Regresni analyza je statistickd metoda, ktera se pouziva k vysvétleni zavislosti mezi dvéma
(jednoducha regrese) a vice (vicenasobna regrese) kvantitativnimi proménnymi. Kromé
popsani vztahit mezi proménnymi je tato metoda vhodna pro vytvareni predikei. Cilem této
metody je vytvofeni vhodné matematické rovnice nebo modelu, jez vysvétluje vztah mezi
vysvétlovanou (zavislou) proménou Y a vysvétlujici (nezavislou) proménou X. Tato rovnice

se nazyva regresni funkce (Hindls et al. 2018; Keller 2018).

2.1 Regresni primka
Ptimka je nejjednodussim a nejcastéji vyuzivanym typem regresni funkce. Regresni ptimku

Ize zapsat ve tvaru:
Nx = Bo + Prx. (2.1)

Parametr fo urcuje, kde ptimka protne osu Y a parametr 1 je smérnici piimky a vysvétluje
jeji strmost (Hendl et al. 2014). Pro odhad parametra regresni ptimky fo a f1 se vyuziva
metoda nejmensich ¢tvercii. Odhady téchto parametri se vypocitavaji podle vzorct 2.2 a 2.3

(Hindls et al. 2018; Marek et al. 2015).

Xy —Xx-y (2.2)
by = Y2 _ %2
X4 —X

2.2 Dalsi regresni funkce

Nejjednodussi funkci pro popsani zavislosti mezi proménnymi X a y je regresni piimka, ktera
se vyznacuje snadnou vypocitatelnosti a interpretovatelnosti koeficientl. Linearni zavislost
ale nemusi byt pfili§ vhodna pro modelovani vztahti vSech ekonomickych veli¢in.
V ptipadech, kde neni pro popis dané zavislosti vhodné pouzit regresni ptimku je mozno

vyuzit dalsi regresni funkce napf. parabolu, hyperbolu, exponencialni funkci atd.

Regresni parabola (2.4) se tadi do skupiny polynomickych regresnich funkci, které jsou

linearni v parametrech. Lze ji popsat tfemi parametry fo, 1 a 2 (Hindls et al. 2018).

Nx = Bo + Prx + Box? (2.4)

22



Parametr fo popisuje hodnotu, ve které parabola protina osu Y. Znaménka parametrti f1 a 2
tidi polohu paraboly vici ose Y. Parametr 5> rovnéz popisuje zakiiveni paraboly. Pokud je
parametr S, nulovy, tak neexistuje zakiiveni. Je-li parametr > kladny, tak je parabola
konvexni. V opa¢ném piipad¢, kdy je parametr > zaporny, tak je parabola konkavni (Keller,

2018).

Hyperbolicka regresni funkce (2.5) je rovnéz jako parabola lincarni v parametrech.

Popsana je dvéma parametry o a B1 (Hindls et al. 2018).

1 5
nx=ﬁ0+ﬁ; 29)

Exponencialni regresni funkce (2.6) je nelinearni v parametrech a je ¢asto vyuzivanou
regresni funkci. Tato funkce je vhodna k popsani jevii s velmi rychle rostouci proménnou y

(Hindls et al. 2018). Exponencialni regresni funkci lze zapsat ve tvaru

Nx = Bobi- (2.6)

2.3 Testovani regresniho modelu

K ovéteni vhodnosti regresniho modelu se vyuzivaji testy hypotéz o regresnich parametrech
aregresnim modelu. Test o regresnim modelu (celkovy F-test) v nulové hypotéze uvazuje,
ze v8echny regresni parametry fj, mimo konstanty jsou nulové, tedy ze model neni vhodny

pro popis zavislosti mezi zkoumanymi proménnymi. Nulovou hypotézu lze zapsat ve tvaru:
HO: ﬁo =C, ﬁl = 0. (27)
Naopak alternativni hypotéza podporuje existenci zavislosti popsané¢ modelem a tik4, Ze je
statisticky vyznamna. Alternativni hypotéza ma tvar:

H,:non H,. (2.8)

Testovym kritériem (2.9) je statistika F, u které je p = k + 1 po¢tem regresnich parametrt
a je poc¢tem vysvétlujicich proménnych.

Sy.r (2.9)

Kriticky obor je popsan nerovnosti:
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Wy ={F;F > Fi_4}, (2.10)
u niz je F1., kvantil F-rozdéleni s p — 1 a n — p stupni volnosti.

Pokud je platnd nulovd hypotéza tak model neni vhodny pro popis zavislosti mezi
zkoumanymi proménnymi. V opa¢ném piipadé je model vhodny pro popis zavislosti mezi

zkoumanymi proménnymi (Hindls et al. 2018; Keller 2018).

V piipad¢ individualniho testu o regresnim parametru (diléi t-test) se kazdy parametr
testuje samostatn€. U parametru fo se testuje hypotéza o nulové hodnoté konstanty. U dalSich
parametrd se testuje, jestli existuje vztah mezi vysvétlovanou proménou Y a vysvétlujici

proménnou X. Nulovou hypotézu lze zapsat:
Hy: B; =0, (2.11)

a alternativni hypotéza tiké, Ze jednotlivé parametry fjjsou nenulové a lze ji zapsat:

Hy: B; # 0. (2.12)

Testovym kritériem (2.13) je statistika t.
by (2.13)

U kritick€ho oboru je t, _a kvantil Studentova rozd€leni s n — 2 stupni volnosti. Kriticky obor
2
je popsan:

w = {t; |t] > tl_g}. (2.14)
2

Pokud se testové kritérium nachazi v kritickém oboru, tak je nulova hypotéza zamitnuta.
V tomto piipadé se pfijima alternativni hypotéza, coZ znamena, Ze testovany parametr fj je

Vv regresnim modelu piinosny. (Hindls et al. 2018; Keller 2018).

2.4 Porovnavani modelu

Pfi ovétovani vhodnosti regresniho modelu miiZze nastat situace, kdy zkoumanou zavislost
muze vystihnout vice regresnich funkci, z ¢ehoZ plyne otazka, ktery regresni model zvolit?
Pro porovnavani kvalit jednotlivych modelii existuje mnoho metrik, napt. testové kritérium

celkového F-testu, které je popsano vzorcem 2.9, index determinace atd.
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Index determinace pii vynasobeni stem lze charakterizovat jako procento, které¢ udava
variabilitu vysvétlované proménné zvolenym regresnim modelem. Hodnota indexu
determinace se pohybuje mezi hodnotami 0 az 1. V pfipad¢, kdy index determinace nabyva
hodnoty 1 je vysvétleno 100 % variability vysvétlované proménné. Index determinace je
popsan vzorcem 2.15, kde St je teoreticky soucet Ctverci a Sy celkovy pocet ¢tverct.

_Sr (2.15)

1? =
Sy

Index determinace je vhodny k porovnavani modelu se stejnym poctem parametri. Pokud je
nutné porovnavat regresni modely s riiznym poctem parametrii, tak je nutné pouzit upraveny
index determinace, ktery je definovan vzorcem 2.16 (Marek et al. 2015).

n—1 (2.16)
n—p

Ilzlpr. =1-@1 _12)
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3  Casové rady

Casovou fadou jsou hodnoty uréitého ukazatele, které jsou vécné a prostorové vymezené.
Tato fada je zaroven uspotfadana od minulosti do piitomnosti. (McCleave et al. 2018). Mezi
manazery jsou Casové fady pouzivany pro vytvareni prognoz, které jsou zalozeny na
ptedpovidani budoucich hodnot. Pii vytvareni predpovédi se vychazi ze znalosti minulych

hodnot dané casové fady (Keller 2018). Analyza ¢asovych fad 1ze vyuZit pro:

e vysvétleni mechanismu dat,

e vytvoreni zakladu slouziciho pro navrh konceptt, které vedou k urcitym empirickym

zobecnénim,
e odhaleni povahy a sméru plisobeni vné asové fady,
e predikovani budoucich hodnot ¢asové fady,

e odhaleni systematického trendu a charakterizovani ndhodné slozky (Hendl at al.

2014).

Casové fady lze rozdélit podle rozhodovaného obdobi, podle periodicity a podle druhu

ukazatele. Toto rozdé€leni je vyobrazeno na obrazku 2.

Intervalové casové rady

Podle rozhodovaného
casového obdobi

Okamzikové casové fady

— Dlouhodobé ¢asove fady

Podle periodicity
D¢leni ¢asovych fad sledovani hodnot Kratkodobé ¢asove rady
ukazatele

Vysokofrekvenéni casové
fady

Casove fady v absolutnich
ukazatelich

—Podle druhu ukazatele

Casové fady v odvozenych
ukazatelich

Obrazek 2: Déleni ¢asovych rad

Zdroj: vlastni zpracovani dle Hindlse et al. 2018
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Podle rozhodného ¢asového obdobi se Casové fady déli na intervalové a okamzikové.
Okamzikové casové rady jsou fady ukazatell, které se vazou ke konkrétnim casovym
okamziklim. Popisuji tedy stav dané¢ho ukazatele v urCitém okamziku. Intervalové ¢asové
rady popisuji ukazatel za urcité sledované obdobi a jeho velikost je dana délkou sledovaného
¢asového intervalu. Vhodné jsou pro sledovani tokovych ukazateld, které uruji mnozstvi,

pocet a objem daného ukazatele (Hendl et al. 2014; Hindls et al, 2018).

Clenéni &asovych fad podle periodicity sledovani hodnot ukazatele lze rozdélit na
dlouhodobé a kratkodobé. Dlouhodobé Easové Fady se vyznacuji tim, ze kalendaini rok
predstavuje jen jedno pozorovani sledovaného ukazatele. U kratkodobych ¢asovych rad je
frekvence pozorovani ukazatele cast&jsi, mlze se jednat o Ctvrtletni ¢i mésicni frekvenci.
V piipad¢ sledovani hodnoty ukazatele kazdy den se jedna o vysokofrekvenéni ¢asové
fady. Podle druhu ukazatele lze casové tady rozdélit na casové fady vyjadiené
v absolutnich ukazatelich a v odvozenych ukazatelich (Hendl et al. 2014; Hindls et al,
2018).

3.1 Charakteristiky ¢asovych rad
Aritmeticky pramér (3.1) lze pouzit pro charakterizovani intervalovych ¢asovych fad,
protoze jsou jejich hodnoty shrnovany za pomoci souctu a z téchto hodnot lze vypocitat

aritmeticky primeér.

T (3.1)

Prosty chronologicky primér se pouziva pro okamzikové Casové fady, které maji stejné

vzdalenosti mezi jednotlivymi rozhodovanymi okamzZiky a lze ho zapsat:

1 _ 1 3.2
syt L2 Vet 5¥r (3:2)

T-1

}_1=

ViazZeny chronologicky prumér se pouziva v piipadé, kdy okamzikové ¢asovéa fada nema
mezi jednotlivymi hodnotami totozné ¢asové vzdalenosti. Vazeny chronologicky prumér je

popsan vzorcem:

yl;y2d1+y2;y3d2+___+yT—12+deT_1 (33)

y: d1+d2+"‘dT_1
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Absolutni priristek vyjadiuje (3.4), jak se hodnota ¢asové fady v zménila v Case t vuci

predeslému obdobi t — 1.

Ayt = yt - yt_l, t = 2, 3, ...,T (3.4)
Pramérny absolutni piiristek (3.5) se vypocitava jako pramér vSech absolutnich ptirastka
dané Casové rady.

Yr — )1 (3.5)
T-1

Ay =
Koeficient rustu (3.6) udava pii vynasobeni stem, kolika procent v ¢ase t dosahla hodnota

¢asové tady pii srovnani s hodnotou v Case t - 1.

k=2t t=23,..T (3.6)
Vi-1

Pramérny koeficient ristu (3.7) po vynasobeni stem udava, jaké primérné procentualni

hodnoty dosahovaly hodnoty ¢asové fady vii¢i hodnotam piedchazejicim.

_rayr (3.7)
V1

Tempo rastu (3.8) pifi vynasobenim stem udava, o kolik procent vzrostla, resp. klesla

&

hodnota ¢asové fady v Case t oproti hodnoté v ¢ase t - 1.

5t = kt - 1, t = 2, 3, ...,T (3.8)

Primérné tempo rastu (3.9) po vynasobeni stem udava, o kolik procent se za kazdou
¢asovou jednotku béhem sledovaného obdobi v priméru zménila hodnota ¢asové fady oproti

piedeslé hodnoté (Hindls et al. 2018).

§=k—-1 (3.9)

3.2 Dekompozice ¢asovych rad

Pti analyzovani ekonomickych ¢asovych fad se predpoklada, Zze casovou fadu lze rozebrat
na Ctyfi zékladni sloZky, kterymi jsou trend, cyklus, sezonni variabilita a ndhodna variabilita.
Trendova slozka popisuje dlouhodoby vyvoj sledované casové tfady. Cyklicka slozka
popisuje nepravidelné periodické kolisani hodnot ¢asové fady okolo trendu, kdy se stfida

faze ristu a faze poklesu v ¢asové fad€. Sezonni slozka popisuje pravidelné cykly, které se
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déji béhem jednoho kalendainiho roku a opakuji se kazdy rok. Nahodna slozka
charakterizuje v ¢asové fadé nahodné nepravidelné slozky. Casovou fadu lze rozlozit bud’
aditivné, viz rovnice 3.10, nebo multiplikativné, coz je popsano rovnici 3.11 (Hendl et al.
2014; McCleave et al. 2018).

Yt == Tt + St + Ct + gt (310)

Ve =Ty 5S¢ Cp & (3.11)

3.3 Trendova funkce

Zakladnim zpusobem, jak vysvétlit trend v Casové fad€, je pouziti matematické funkce
Casové proménné, ktera je oznaovana jako trendova funkce. Vyhodou této metody je, ze je
pomérné snadnd a umoziuje odhad budoucich hodnot ¢asové fady. Pro pouziti této metody
se predpoklada, ze Casova fada obsahuje pouze trendovou slozku a tvar ¢asové fady musi
byt po celé délce podobny tvaru zvolené trendové funkce. Nevyhodou této metody je, ze
ekonomické ¢asova fada mlize obsahovat i cyklickou a sezonni slozku, anebo se miize v ¢ase
ménit vlivem vnéjsich faktord (Hindls et al. 2018). Vytvofeni a ovéfeni vhodnosti trendové

funkce probiha na zaklad¢ regresni analyzy, ktera je uvedena v kapitole 2.

29



4  Financni analyza

Financ¢ni analyza systematicky rozebira ziskana data, ktera pochazeji pfedevsim z ucetnich
vykazli. Hodnoceni firmy pomoci finan¢ni analyzy v sobé skryvad hodnoceni firemni
minulosti, soucasnosti a rovnéz piedpoveédi budoucich finan¢nich podminek. Stézejnim
ukolem finan¢ni analyzy je ptiprava podklada pro kvalitni rozhodovani o fungovani podniku
(Subramanyam 2014). Finan¢ni zdravi podniku lze posoudit za pomoci finan¢ni analyzy,

kdy lze analyticky a systematicky ziskat pfedstavu o jednotlivych ¢innostech podniku
(Vochozka 2011).

Informace, které poskytuje financni analyza nejsou diileZité jen pro manazery a vrcholové
vedeni podniku. UZivatele téchto informaci je mozné rozd¢€lit na interni a externi uZivatele.
Mezi interni uzivatele patii manazefi, zaméstnanci a odborafi. Externimi uzivateli finan¢ni
analyzy jsou stat a jeho organy, investofi, banky a jini véfitelé, obchodni partnefi,

konkurence apod. (Vochozka 2011).

4.1 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Finané¢ni analyza vychazi z mnoha rtiznych informac¢nich zdroji. Formalné 1ze informace
pro potteby finan¢ni analyzy rozd¢€lit na informace interni a informace externi. Interni
informace pochazeji pfimo z analyzované firmy, ale nemuseji byt vefejné ptistupné. Mezi
vefejné interni informacni zdroje patii data z Gc¢etni uzavérky, tedy rozvaha, vykaz zisku a
ztraty a piiloha, prehled o financnich tocich a pfehled o zménach ve vlastnim kapitalu.
Naopak mezi zdroje internich informaci, které jsou nevefejné, patii udaje
z vnitropodnikového ucetnictvi, podnikové statistiky, podklady zuseku prace a mezd
a vnitini smérnice podniku. Kromé finan¢nich podkladi lze také vyuzit informace
nefinan¢niho charakteru, kterymi jsou informace o produktivité, objemu mnozstvi vyrobku

a sluzeb (Ruckova 2019).

Za externi informace pro Ucely finan¢ni analyzy je moZzno povaZovat informace, které se
netykaji jen podniku jako takového, ale majici spojitost s jeho domécim a zahrani¢nim
okolim. Mezi tyto informace patfi mezinarodni analyzy, analyzy narodniho hospodaistvi
a analyzy odvétvi. Kromé téchto analyz lze pouzit rovnéz informace z oficialnich statistik
nebo burzovni informace z odborného tisku. Stejné jako u internich informaci 1ze u externich
informaci také pouzit informace nefinan¢niho charakteru, kterymi miize byt postaveni na

trhu, konkurence, opatieni vlady a kvalita managementu (Rtackova 2019).
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4.2 Postup financni analyzy

Postup finan¢ni analyzy je mozné rozdélit do deseti ndsledujicich krokt. V prvnim kroku je
nezbytna agregace a Uprava ukazatelii a hodnot rozvahy, vysledovky a vykazu cash flow.
V ramci upravy dat se provadi kontrola ocenéni dle situace na soucasném trhu. V ramci
agregace jsou do dlouhodobého kapitalu zahrnuty penzijni rezervy. V ptipad¢ kratkodobého
kapitdlu jsou zahrnuty danové rezervy, ostatni rezervy a polozky casového rozliSeni.
V druhém kroku financni analyzy je provedena analyza absolutnich ukazateli v Case
za pouziti statistickych metod, kterymi mohou byt fetézové a bazické indexy, piipadné
pouziti analyzy trendu, ¢i pouziti grafli. Rovnéz je v tomto kroku provedeno porovnani
S planovanymi hodnotami. Ttetim krokem je analyza vykazi v procentnim vyjadfenim, kde
je mozné porovnavat hodnoty v &ase ¢i s jinymi podniky. Ctvrtym krokem je vypocet
pomérovych ukazatelii. Patym krokem je komparace pomérovych ukazatelt s danou bazi,
kterou miize byt konkurence, odvétvi atd. Sestym krokem je komparace pomérovych
ukazatelii v ase. Sedmym krokem je vyhodnoceni vztahl mezi jednotlivymi pomérovymi
ukazately. Osmym krokem je vypocet hodnoty dalSich ukazatelli, kterymi mohou napft. byt
EVA, MVA atd. Predposlednim krokem je aplikovéani specifickych postupi jako jsou
modely predikce finan¢ni tisné, spider analyza apod. V poslednim kroku jsou vytvoreny

navrhy opatieni pro budouci planovani a prognézovani (Synek et al. 2011).

4.3 Pomérové ukazatele

Pomeérové ukazatele jsou vytvareny z dat pochazejicich ze zakladnich ucetnich vykazi, které
jsou vetejné dostupné. Pomérové ukazatele jsou pocitdny jako pomér jedné nebo vice

ucetnich polozek k jedné nebo vice ucetnim polozkam (Rickova 2019).
Pomérové ukazatele se nejcastéji déli do péti zakladnich kategorii, kterymi jsou:

o ukazatele rentability,

o ukazatele aktivity,

e ukazatele zadluZenosti,
o ukazatele likvidity,

e ukazatele kapitalového trhu (Vochozka 2011).

4.3.1 Ukazatele rentability
Ukazatelé rentability popisuji ziskovost podnikatelskych ¢innosti vztazenych k ur¢itému

vstupu (Lee et al. 2016). Ukazatele rentability 1ze interpretovat zptisobem, kolik K¢ zisku
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pfipada na 1 K¢ jmenovatele daného ukazatele. Nejcastéji pouzivanymi ukazateli rentability
jsou rentabilita investovaného kapitalu ROCE, rentabilita aktiv ROA, rentabilita vlastniho

kapitalu ROE a rentabilita trzeb ROS (Vochozka 2011).

Rentabilita investovaného kapitilu ROCE popisuje, jaky provozni zisk podnik
vygeneroval z 1 K¢ investované véfiteli a akcionaii (Vochozka 2011). Rentabilitu

investovaného kapitalu Ize zapsat:

ROCE = EBIT (4.1)

Vliastni kapital+Rezervy+Dlouhodobé zivazky+bankovni wwéry dlouhodobé’

Rentabilita aktiv ROA je pomérem zisku vuci celkovym aktiviim podniku a je ji mozno

Zapsat ve tvaru:

EBIT (4.2)

Rentabilita vlastniho kapitalu ROE popisuje vynosnost kapitalu vlozené¢ho akcionaii ¢i

vlastniky do podniku (Ruckova 2019). Rentabilitu vlastniho kapitalu lze vyjadfit:

Zisk (4.3)

ROE = .
0 Vlastni kapital

Rentabilita trzeb ROS je pomérem, kde je bud v Citateli Cisty zisk, nebo EBIT a ve
jmenovateli jsou trzby z prodeje vlastnich vyrobkii a sluzeb a trzby z prodeje zboZi
(Vochozka 2011). Rentabilitu trzeb 1ze zapsat:

Zisk (4.4)
Triby z prodeje vlastich vyrobkG a skuzeb + Trzby z prodeje zboii

4.3.2 Ukazatele aktivity

ROS =

Ukazatele aktivity méfi, jak efektivné podnik vyuziva konkrétni ¢asti svého majetku (Lee et
al. 2016). Ukazatele aktivity vyjadiuji poc¢et obrati urcitého ukazatele nebo dobu obratu
urcitého ukazatele. Do skupiny téchto ukazateld patii obrat aktiv, obrat dlouhodobého

majetku, obrat zdsob, doba obratu z4sob a doba splatnosti pohleddvek (Vochozka 2011).

Obrat aktiv je vytvoren jako pomér trzeb vuci celkovym aktivim (Riackova 2019). Hodnoty
obratu aktiv by mély dosahovat co nejvysSich hodnot a minimalné by se mél rovnat jedné

(Vochozka 2011). Je ho mozno vyjadiit vzorcem:
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Trzby (4.5)

Obrat aktiv = Aktiva celkem’

Obrat dlouhodobého majetku popisuje efektivitu vyuziti dil¢ich casti dlouhodobého
majetku. Obrat dlouhodobého majetku vyjadiuje, kolikrat se dlouhodoby majetek preméni
behem roku na trzby (Vochozka 2011). Obrat dlouhodobého majetku l1ze zapsat:

Trzby (4.6)

louh &h i = .
Obrat dlouhodobého mejetku Dlowhodoby majetek

Obrat zasob informuje o tom, kolikrat se béhem bézného obdobi kazda polozka zasob proda

a znovu naskladni (Cizinska 2018). Obrat zasob lze popsat:

Triby (4.7)
Zasoby’

Obrat zasob =

Doba obratu zasob udava pramérny pocet dnti, kdy jsou v podniku zasoby vazany do doby
jejich prodeje nebo doby jejich spotieby. Tento ukazatel podéva informaci o tom, kolik dnil

trva zasobam pfeména na hotovost nebo pohledavku (Cizinska 2018) a Ize ho definovat:

Zasoby (4.8)

Doba obratu zasob = W

Doba splatnosti pohledavek vyjadiuje pocet dnti, po které podnik musi ¢ekat na obdrzeni

platby za prodané zbozi (Synek et al. 2011). Dobu splatnosti pohledavek lze vyjadrit:

Pohledavky (4.9)

Doba splatnosti pohledavek = W

4.3.3 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti pracuji s predpokladem, Ze podnik nefinancuje vSechna sva aktiva
jen z vlastniho nebo ciziho kapitalu, ale z ur¢ité kombinace vlastniho a ciziho kapitalu
(Ruckova 2019). Ukazatele zadluzenosti popisuji rozsah, ve kterém je K financovani
podniku vyuzit dluh (Synek et al. 2011). Nejéastéji pouzivanymi ukazateli zadluzenosti jsou
ukazatel véftitelského rizika, koeficient samofinancovani a ukazatel urokového kryti

(Rickova 2019).

Ukazatel véritelského rizika charakterizuje pomér mezi celkovymi zédvazky a celkovymi
aktivy. Z hlediska véfitelu plati, Ze ¢im je hodnota tohoto ukazatele vyssi, tim je i riziko pro

vétitele vyssi (Rackova 2019). Tento ukazatel 1ze vyjadrit:
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Cizi kapital (4.10)
Celkova aktiva

Ukazatel véritelského rizika =
Koeficient samofinancovani vyjadiuje pomér, ve kterém jsou celkova aktiva podniku
financovana z vlastniho kapitalu (Ruc¢kova 2019) a je vyjadren:

Vlastni kapital (4.11)
Celkova aktiva

Koeficient samofinancovani =

Ukazatel urokového kryti udava, kolikrat je mozné, aby hodnota zisku poklesla a podnik
byl schopen disponovat stejnou urovni cizich zdrojti. Pokud se tento ukazatel rovna jedné,
tak podnik vynakladéa vSechen zisk na uhradu uroki (Vochozka 2011). Ukazatel Grokového
kryti 1ze zapsat:

EBIT (4.12)
Néakladové Groky’

Ukazatel Urokového kryti =

4.3.4 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity charakterizuji, jak je podnik schopen uspokojovat své splatné zavazky
(Synek et al. 2011). Tyto ukazatele vychazi z obézného majetku, jez je z pohledu likvidity
usporddan od nejméné likvidniho az po nejvice likvidni. Mezi zdkladni ukazatele likvidity

patii bézna likvidita, pohotova likvidita a hotovostni likvidita (Vochozka 2011).

Bézna likvidita popisuje, kolikrat je podnik schopen z obéznych aktiv pokryt své
kratkodobé zavazky, nebo rovnéz kolik jednotek obéznych aktiv je tieba k pokryti jedné
jednotky kratkodobych zavazka. Hodnota tohoto ukazatele by se méla pohybovat v rozmezi
1,5-2,5 (Rickova 2019). Béznou likviditu 1ze vypocitat:

Obézna aktiva (4.13)
Kratkodobé zavazky

Bézna likvidita =

Pohotova likvidita je ve svém Citateli na rozdil od bézné likvidity o€isténa od hodnoty
zasob, které jsou nejméné likvidni ¢asti obéZznych aktiv (Vochozka 2011). Hodnota tohoto
ukazatele by se mé¢la pochybovat v rozmezi 1 — 1,5 (Rickova 2019). Pohotovou likviditu 1ze

vyjadfit:

Obéina aktiva — Zasoby (4.14)

Pohotov likvidita =
OOV I = T atkodobé zavazky
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Hotovostni likvidita popisuje schopnost podniku uhradit v daném okamziku kratkodobé
zavazky. Pro hotovostni likviditu se doporucuje, aby se pohybovala kolem hodnoty 0,2.

Hotovostni likviditu Ize definovat jako:

Penéini prosttredky (4.15)

Hotovostni likvidita = — :
Kratkodobé zavazky

4.4 Ekonomicka pridana hodnota (EVA)

Ukazatel EVA vychazi z pfedpokladu, Ze hlavni cil podniku je maximalizovani svého zisku.
Ziskem, ktery je v ukazateli EVA uvazovan jako ekonomicky zisk, nikoliv ti¢etni zisk. Tento
zisk je vyjadien jako rozdil vynost a nakladi. Naproti tomu ekonomicky zisk rozsifuje
ucetni naklady o oportunitni naklady (Vochozka 2011). K vytvofeni ptidané hodnoty tedy
dochazi v momenté, kdy ¢isty provozni vysledek hospodateni prevySuje néklady pouzitého

kapitalu. Toto Ize vyjadtit rovnici:
EVA = NOPAT — WACC - C. (4.16)

V této rovnici je ukazatel EVA definovan jako rozdil Cistého provozniho vysledku
hospodaieni a soucinu vazenych primérnych nakladi kapitdlu a podnikem pouzitého

kapitalu (Rackova 2019).
Véazené primérné naklady kapitalu je mozné vypocitat dle vzorce:

D E :
WACC:rd'(l_d)'E-l_re'E' (417)

ve kterém rq jsou naklady na cizi kapital, d je sazba dané z pfijma pravnickych osob, D je
cizi kapital, E je vlastni kapital, C je celkovy dlouhodobé investovany kapital a re jsou
naklady vlastniho kapitalu (Rackova 2019).

4.5 Pyramidové soustavy ukazatelu

Pyramidové soustavy ukazateld maji svij zdklad v postupném rozloZeni vrcholového
ukazatele na jednotlivé dil¢i ukazatele, ze kterych je tento ukazatel slozen (Vochozka 2011).
Cilem pyramidového rozkladu je vysvétleni vzajemné zavislosti jednotlivych ukazatelli

a analyza vnitinich vazeb uvnitt pyramidy (Rackova 2019).

Rozklad vrcholového ukazatele mtize byt proveden aditivni nebo multiplikativni metodou
(Rickova 2019). Tyto dvé metody vysvétluji, jakym vlivem dil¢i ukazatele piisobi na

vrcholovy ukazatel. V pfipad¢ aditivni vazby dil¢i ukazatele slucuji svij vliv a v piipadé
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multiplikativni Vazby dil¢i ukazatele znésobuji vliv jinych Cinitelt. Dil¢i ukazatele mohou
behem rozkladu vyskytne dil¢i ukazatel, ktery vyrazné ovlivituje vrcholovy ukazatel, tak je

mozné ho zkoumat na niz$i urovni pyramidy (Vochozka 2011).

Nejtypictéjsim ukazatelem pro pyramidovy rozklad je rentabilita vlastniho kapitalu. Rozklad
tohoto ukazatele se nazyvd Du Pont, podle spolecnosti, ve které byl prvné aplikovan

(Ruckova 2019). Tento rozklad je zachycen obrazkem 3.

/\

RO. Celkova aktiva / Vlastni kapital
Rentabilita trzeb / Obrat celkovych aktiv
EAT Trzby Trzby Celkova aktiva

Obrazek 3: Du Pont rozklad

Zdroj: vlastni zpracovani dle Rickove, 2019

Z obrazku 3 je rovnéz patrné, ze pyramidovy rozklad ukazatele ROE je proveden do tii
podarovni. Na levé strané rozkladu je ukazatel ROA, ktery se rozpada na rentabilitu trzeb
a obrat celkovych aktiv a tyto dva ukazatele se rovnéZ rozpadaji na dalsi dil¢i ukazatele, viz
spodni patro pyramidy na obrazku 3. Na pravé stran¢ rozkladu vrcholového ukazatele ROE

se nachazi prevracend hodnota ukazatele koeficientu samofinancovani (Rtckova 2019).

Na obrazku 4 je vyobrazen pyramidovy rozklad ukazatele EVA. Tento rozklad je proveden
do tfi podarovni. Prvotné je ukazatel EVA rozloZen na rozdil ¢istého provozniho zisku
po zdanéni a nakladl vlastniho kapitalu. Ukazate]l NOPAT se nasledné rozklada na soucin
daiového zatizeni a provozniho zisku, ktery se rozpada na rozdil trzeb a nékladtu. Naklady
vlastniho kapitalu se rozkladaji na soucin kapitalu a vazeného primérného nakladu kapitalu

(Vochozka 2011).
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Naklady kapitalu
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Kapital
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Trzby - Naklady

Obrazek 4: Rozklad ukazatele EVA

Zdroj: vlastni zpracovani dle Vochozky, 2011

4.6 Spider analyza

Spider analyza je metodou, kterd vychazi ze zdkladnich metod finan¢ni analyzy (Rickova
2019). Vysledkem této analyzy je spider graf, ktery umoziuje piehledné a rychlé zhodnoceni
podniku na zaklad¢ vybranych ukazateli (Synek et al. 2011). V tomto grafu je sledovano na
16 paprscich 16 zakladnich pomérovych ukazatelt, které je mozné porovnavat s oborovymi
hodnotami, hodnotami nejlepsiho podniku v oboru, hodnotami konkuren¢niho podniku,
¢i hodnotami z n¢jakého bazického obdobi podniku (Rickova 2019). Zakladni podoba

spider grafu je vyobrazena na obrazku 5.

Obrazek 5: Spider graf

Zdroj: vlastni zpracovani dle Rackove, 2019

WACC




Jak je vidét na obrazku 5, tak zdkladem pro graf jsou soustfedéné kruznice. Prvni kruznice
od stiedu na tomto obrazku ptedstavuje vychozi hodnotu 100 %, na kterou jsou naneseny
hodnoty, se kterymi se budou porovnavat hodnoty podnikovych ukazateld. Na jednotlivé
paprsky jsou pak naneseny hodnoty podnikovych paprski, které jsou nasledné propojeny

do obrazce, ktery odpovidam témto hodnotam (Synek et al. 2011).

Déle je na obrazku 4 vidét, Ze graf je rozd€len na 4 kvadranty, kde kvadrant A piedstavuje
oblast ukazateld rentability. Kvadrant B je oblasti ukazatelt platebni schopnosti. Kvadrant
C je oblast ukazateli financovani. Kvadrant D reprezentuje oblast ukazatelt aktivity.

Jednotlivé ukazatele jsou v grafu popsany néasledovng¢:

e Al — Rentabilita vlastniho kapitalu,
e A2 — Rentabilita trzeb,

e A3 - Rentabilita provozni ¢innosti,
e A4 —Rentabilita aktiv,

e B1 - Dynamické kryti zdroju,

e B2 - Hotovostni likvidita,

e B3 - Pohotova likvidita,

e B4 — BéZna likvidita,

e C1 - Cizi zdroje/Vlastni kapital,

e (C2—Kiryti stalych aktiv,

e (C3 - Doba obratu zavazku,

e (C4 — Vlastni financovani,

e D1 —Podil stalych aktiv,

e D2 - Doba obratu aktiv,

e D3 - Doba obratu pohledavek,

e D4 — Doba obratu zasob (Rickova 2019).

Pfi vyhodnocovani spider grafu se porovnavaji podnikové hodnoty s vychozimi hodnotami.
Pokud jsou hodnoty podniku vys$$i nez zakladni hodnoty, tak je hodnoceni pozitivni. Pokud
jsou hodnoty nizs$i, tak je hodnoceni negativni. Pi1 hodnoceni ukazatelli, které je potieba
snizovat, tak je nutné pocitat s jejich pfevracenou hodnotou, aby vySe zminéné hodnoceni

platilo (R&ickova 2019).
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4.7 Bonitni a bankrotni modely

Cilem bonitnich a bankrotnich modelt je pfifadit podniku jedinou ¢iselnou charakteristiku,
podle které je mozné posoudit finan¢ni zdravi podniku. Mezi témito dvéma druhy modeli
neni striktné vymezena hranice a zalezi k jakému zaméru byly vytvoreny. Bankrotni modely
se pouzivaji k tomu, aby podaly informaci o tom, jestli je podnik ohrozen budoucim
bankrotem (Rickova 2019). Bonitni modely se zamétuji na schopnost podniku dostat svym

zavazkum a uspokojit tim své vétitele (Vochozka 2011).

4.7.1 Index bonity
K vypocitani indexu bonity se pouziva Sest ukazateld, pro jejichZ vytvofeni je nutné znat
konkrétni hodnoty cash flow, cizich zdroju, aktiv, zisku, vynost a zasob. Index bonity lze

vyjadfit rovnici:

IB =15 x Cash flow +0.08 X Aktiva +10 x Zisk (4.18)
S Cizi zdroje =’ Cizi zdroje Aktiva
Zisk Zasob Iy
X oo 03X T 401X
Vynosy Vynosy Aktiva

Nejvyssi vaha v této rovnici je piisouzena poméru zisku ku aktivim a dale zisku
ku vynosim. Vypocteny index se interpretuje podle intervalti uvedenych v tabulce 1.Podle
téchto intervalli 1ze nasledné rozlisit sedm riznych ekonomickych situaci podniku. Mezi tyto
situace patii extrémné $patna ekonomicka situace, velmi $patna ekonomicka situace, $patna
ekonomicka situace, problematicka ekonomickd situace, dobra ekonomickd situace, velmi
dobra ekonomickd situace a extrémné dobrd ekonomickd situace. Prvni tfi ekonomické
situace v tabulce 1 popisuji bankrotni podnik. Zbylé ¢tyfi ekonomické situace naopak

popisuji bonitni podnik (Vochozka 2011).

Tabulka 1: Interpretace vysledki indexu bonity

Vysledek Hodnoceni Podnik

IB € (-o0; -2) | extrémné $patna ekonomicka situace | bankrotni podnik
IB € <-2;-1) |velmi $patnd ekonomicka situace bankrotni podnik
IB € <-1;0) |Spatna ekonomicka situace bankrotni podnik
IB € <0;1) problematickd ekonomicka situace | bonitni podnik
IB € <1, 2) dobra ekonomicka situace bonitni podnik
IB € <2; 3) velmi dobra ekonomicka situace bonitni podnik

IB € <3;0) |extrémné dobrd ekonomicka situace |bonitni podnik
Zdroj: vlastni zpracovani dle Vochozky, 2011
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4.7.2 Index INO5

Index IN byl vytvofen manzeli Neumaierovymi pro hodnoceni finan¢ni situace ¢eskych
firem putisobicich v ¢eském prostiedi (Rickova 2019). Pro vypocet tohoto indexu je potieba
znat hodnoty aktiv, cizich zdrojii, zisku, ndkladovych troki, vynost, obéznych aktiv

a kratkodobého ciziho kapitalu daného podniku. Index INOS lze zapsat rovnici:

INOS = 0,13 x —KEVD_ o 04 Zisk r307x2BK o (419)
7 Cizi zdroje = Néakladové Groky =~ Aktiva
+ 021 x Vynosy N o Obéina aktiva
’ Aktiva = Kr.cizi kapital

Vysledky vypoctu této rovnice se interpretuji na zakladé tabulky 2. Pokud se vysledek
indexu INO5 nachazi v intervalu od 0,9 do 1,6, tak se podnik nachazi v $edé zoné. Pokud je
vysledek 1,6 nebo vyssi, tak se podnik fadi do kategorie bonitni podnik. V piipad¢, ze je
vysledek roven 0,9 ¢i je nizsi, tak se podnik fadi do kategorie bankrotni podnik (Vochozka

2011).

Tabulka 2: Interpretace vysledkii indexu INOS

Vysledek Hodnoceni

INO5 € <1,6; x) bonitni podnik
INO5 € (0,9; 1,6) Seda zona

INO5 € (-c0; 0,9> bankrotni podnik
Zdroj: vlastni zpracovani podle Vochozky, 2011

4.7.3 Kralickuv Quicktest

Kralickiv Quicktest je zalozen na analyze soustavy Ctyf rovnic, podle kterych se nasledné
hodnoti finanéni situace v podniku. Podle prvnich dvou rovnic se hodnoti finanéni stabilita
podniku. Na zakladé zbylych dvou rovnic je hodnocena vynosova situace v podniku. Tyto

Ctyfi rovnice lze vyjadrit ndsledujicim zplisobem:

_ Vlastni kapital (4.20)
B Aktiva

- (Cizi zdroje — Penize — Bankovni ucty) (4.21)
B Provozni cash flow '
_ EBIT (4.22)
~ Aktiva’
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Provozni cash flow

Po vypocteni jednotlivych rovnic se nasledné ptidéluji body podle tabulky 3. Dalsim krokem
je hodnocena finan¢ni stabilita podniku a vypocet praméru z bodového hodnoceni R1 a R2.
Nasleduje zhodnoceni vynosové situace, a to na zakladé praméru z bodového hodnoceni R3

a R4. Na zavér se provede hodnoceni celkové situace. K tomuto hodnoceni se pouZije

Triby

primérna hodnota z finan¢ni stability a vynosové situace (Rickova 2019).

Tabulka 3: Bodovaci tabulka pro Kralickitv Quicktest

0 bodi 1 bod 2 body 3 body 4 body
R1 <0 0-0,1 0,1-0,2 0,2-0,3 >0,3
R2 <3 35 5-12 12-30 > 30
R3 <0 0-0,08 0,08-0,12 | 0,12-0,15 > 0,15
R4 <0 0-0,05 0,05-0,08 0,08-0,1 >0,1

Zdroj: vlastni zpracovani podle Rickové, 2019

Bodové ohodnoceni se interpretuje tak, ze v pfipad¢ hodnoty ptesahujici 3 se jedna o bonitni
podnik. Pokud se hodnota pohybuje v rozmezi 1-3, tak se jedna o Sedou zonu. V piipadé,

kdyz jsou hodnoty niz$i nez 1, tak se jedna o potize ve finanénim hospodareni podniku

(Riackova 2019).
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5 BRANILO Consulting s.r.o.

Spolecnost vznikla v roce 2015. Jeji hlavni Cinnosti je provadéni uklidovych praci pro
pramyslové podniky. Piisobnost je zaméfena na oblast Prahy, severnich a vychodnich Cech.
Jednd se o malou spolecnost, kterd si zakladd na velmi osobnim pfistupu
k zakaznikovi i kK zamé&stnanctim a ktera své Gsili smétuje k maximalni efektivité provadéné

¢innosti (BRANILO Consulting 2021).

Spole¢nost nabizi primyslovym podnikiim dva druhy sluzeb, kterymi je tklid primyslovych
hal a uklid kancelédiskych prostor. V oblasti uklidu primyslovych hal se zamétuje na
vytvofeni planu tklidu, odstranéni hrubych necistot a mastnych ploch, vysavani podlah
a strojové €isténi povrchl a podlah, myti oken a prosklenych ploch, tklid WC a kuchyni
a doplnéni sanitarniho materialu atd. V piipadé uklidu kancelatskych prostor je poskytovano
vytirani podlah, vysavani koberct, Cisténi pracovnich ploch, uklid WC a kuchyni, ¢isténi
nabytku, vynaSeni odpadkovych ko$u, dopliiovani sanitdrniho materidlu atd (BRANILO
Consulting 2021)

BRANILO Consulting s.r.o. ma dva spole¢niky s vkladem 100 000 K¢, tedy zakladni kapital
spole¢nosti je 200 000 K¢&. Tato spolecnost sidli na adrese Revolu¢ni 1082/8, Nové Mésto
(Praha 1), 110 00 Praha. Statutarnim organem spole¢nosti je jednatel Bc. Pavel Husek, ktery

spole€nost zastupuje samostatné (Kurzy.cz 2021).

BRANILO Consulting s.r.o. 1ze charakterizovat jako maly podnik. Divodem tohoto je fakt,
ze splnuje piesné vymezené podminky, kterymi jsou maximalni pocet zaméstnanct do 50,
ro¢ni obrat do 10 mil. EUR, bilan¢ni suma rocni rozvahy do 10 mil. EUR a vlastnictvi
podniku, kdy by mél byt nezavisly, tedy podnik by nem¢l byt podilové vlastnén ¢i byt
dcefinym podnikem stfedniho nebo velkého podniku (Ministerstvo primyslu a obchodu

2018; Veber a Srpova 2012)
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6 Analyza minulé a soucasné situace podniku

V podniku existuje predpoklad, ze v roce 2020 se zhorSila ekonomicka situace oproti
pfedchozim 1étim. Lze tedy fici, Ze problémem pro manazerské rozhodovani je
predpokladana zhorSujici se ekonomicka situace. Tato situace byla v podniku vyhodnocena

na zéklad¢ minulych zkuSenosti.

Pro zhodnoceni minulé a soucasné ekonomické situace jsou pouzity metody finan¢ni analyzy
a charakteristiky Casovych fad. Pro toto zhodnoceni jsou pouzita vefejna interni data,
kterymi jsou rozvahy podniku, kterd jsou dostupné z vetfejnych rejstiiki. Pouzita jsou
I nevefejna interni data, kterymi jsou statistiky vytvofené podnikem pro vnitrofiremni
vyuziti. S vyuzitim téchto dat jsou vypocteny pomérové ukazatele z oblasti rentability,
aktivity, zadluzenosti a likvidity. Sledovanym obdobim pro podnikové ukazatele jsou roky
2015 az 2020. Dale jsou pro toto obdobi vytvoieny bankrotni a bonitni modely, spider graf

a vypocten souhrnny ukazatel EVA.

Na zaklad¢ toho bude zhodnocena sou¢asna a minula ekonomicka situace a posouzeno, jestli
predpoklad podniku o zhorsujici se ekonomické situaci je spravny.
6.1 Analyza ukazateli rentability

Rentabilita investovaného kapitalu je vypoctena podle vzorce 4.1 a v tabulce 4 jsou
zaznamenany hodnoty ukazatele ROCE a jeho absolutni pfirtistky, koeficienty rtistu a tempa

rustu pro roky 2015-2020.

Tabulka 4:Ukazatel ROCE v letech 2015-2020

Rok | ROCE | Absolutni ptirdstek | Koeficient ristu | Tempo rtstu
2015 1,0000 ° ° °
2016 | 0,2977 -0,7023 0,2977 -0,7023
2017]0,3572 0,0595 1,1997 0,1997
2018 0,2670 0,0902 0,7475 -0,2525
2019 0,2785 0,0115 1,0431 0,0431
2020 1,2936 1,0150 4,644 3,644

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020

Primérné hodnota ukazatele ROCE mezi lety 2015-2020 byla 0,5823. Podnik v priméru za
sledované obdobi z 1 K¢, kterou vlozili véfitelé vygeneroval 0,5823 K& provozniho zisku.
V tomto obdobi se hodnota ukazatele ROCE primérné zvysila o 0,0948 ro¢né. Déle hodnota
tohoto ukazatele v priméru nabyvala 105,28% hodnoty ptedeslé, tedy se primérné zvysila

05,28 % za rok.
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Obrazek 6: Vyvoj ukazatele ROCE v letech 2015-2020
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020

Vyvoj ukazatele ROCE v ¢ase je zachycen obrazkem 6, na kterém je vidét, ze podnik
dosahoval nejlepSich hodnot v letech 2015 a 2020. V roce 2016 doslo k znaénému poklesu
hodnoty ukazatele ROCE a do roku 2019 se hodnoty drzely na podobné Grovni a nasledné

v roce 2020 doslo k dramatickému rdstu na nejvyssi hodnotu za celé sledované obdobi.

Rentabilita aktiv a jeji absolutni pfirtstky, koeficienty ristd a tempa riistu pro obdobi 2015-

2020 jsou zachyceny v tabulce 5. Rentabilita aktiv je vypoc¢itana podle vzorce 4.2.

Tabulka 5: Ukazatel ROA v letech 2015-2020

Rok | ROA | Absolutni ptiristek | Koeficient riistu | Tempo ristu
2015 | 0,4444 R R R
2016|0,1167 -0,2377 0,2626 -0,7374
2017|0,1852 0,0685 1,5874 0,5874
2018 | 0,2296 0,0443 1,2393 0,2393
2019 | 0,2409 0,0113 1,0493 0,0493
2020 | 0,3147 0,0739 1,3066 0,3066

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020

Ukazatel ROA primérné klesal za sledované obdobi 0 6,67 % ro¢né, tedy kazdy rok hodnota
ROA dosahovala 93,33 % vysledku z ptedeslého roku. Priimérna hodnota tohoto ukazatele
je 0,2552, coz znamena, ze podnik z 1 K¢ aktiv v priméru za obdobi 2015-2020 vytvofil
0,2552 K¢ zisku.
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Obrazek T: Vyvoj ukazatele ROA v letech 2015-2020
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020

Na obrazku 7 je vidét, jak se ukazatel ROA vyvijel v ¢ase. Nejvyssi hodnoty bylo dosazeno
v roce 2015. Nasledné pak nastal v roce 2016 pokles o 73,74 %. Po tomto po klesu nastal
pozvolny rust K hodnoté 0,3147, které dosahl ukazatel ROA v roce 2020.

Rentabilita vlastniho kapitalu je vyjadifena podle vzorce 4.3. Tabulka 6 vycisluje jeji

hodnoty a absolutni pfiristky, koeficienty riistu a tempa rastu za obdobi od roku 2015
do roku 2020.

Tabulka 6: Ukazatel ROE v letech 2015-2020

Rok | ROE | Absolutni ptirdstek | Koeficient ristu | Tempo ristu
2015 1,2046 ° ° °
2016 | 3,3586 2,1241 2,7882 1,7882
2017 | 2,7995 -0,5591 0,8335 -0,1665
2018 | 3,7449 0,9454 1,3377 0,3377
2019 | 3,5901 -0,1549 0,9586 -0,0414
2020| 0,773 -2,817 0,2153 -0,7847

Zdroj: vlastni zpracovani podle Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020

Hodnota ukazatele ROE za obdobi od roku 2015 do roku 2020 byla v praméru 2,5785.
To znamena, ze podnik za toto obdobi vytvofil v priméru zisk 2,5785 K¢ z 1 K¢, kterou do
n¢ho vlozili vlastnici. OvSem hodnota ukazatele ROE se primérné¢ meziro¢né snizovala
0,0863 za sledované obdobi. Primérné meziro¢ni tempo poklesu bylo 8,49 % a v porovnani

s hodnotami z predeslého roku ukazatel ROE dosahl pouze 91,51 % této hodnoty.
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Obrazek 8: Vyvoj ukazatele ROE v letech 2015-2020

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020

Mezi lety 2015 a 2016 hodnota ukazatele ROE vzrostla o 178,82 %, coz byl za sledované
nejvyssi narast. Nasledné doslo v roce 2017 Kk poklesu. V roce 2018 byla zaznamenana
nejvyssi hodnota tohoto ukazatele a to 3,7449. V nasledujicim roce pak hodnota ukazatele

ROE mirné poklesla. V poslednim roce sledovaného obdobi nastalo nejvyssi a nejzasadnéjsi

hodnotu za celou dobu sledovani, a to konkrétné na 0,7773. Tento vyvoj je zaznamenan na

obrazku 8.

Rentabilita trZeb je spoctena dle vzorce 4.4 a je zaznamenana v tabulce 7 a rovnéZ jsou v ni

zaznamenany absolutni pfirustky, koeficienty ristu a tempa rustu pro obdobi od 2015 do

2020.

Tabulka 7: Ukazatel ROS v letech 2015-2020

2019

Rok | ROS | Absolutni ptiristek | Koeficient riistu | Tempo ristu
2015]0,2271 ° ° °
2016 | 0,0672 -0,1599 0,2959 -0,7041
2017|0,1031 0,0359 1,5349 0,5349
2018|0,1125 0,0093 1,0904 0,0904
2019 0,1062 -0,0063 0,9439 -0,0561
2020 0,0743 -0,0318 0,7004 -0,2996

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020

Primérna hodnota ukazatele ROS byla za sledované obdobi 0,1151. Podnik tedy z kazdé
1 K¢ trzeb v priméru vytvoftil 0,1151 K¢ zisku. Primérny tbytek ukazatele ROS byl za
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sledované obdobi 0,0305 ro¢né, coz €ini primérny meziro¢ni pokles o 20,01 %. Primérny

koeficient ristu ukazatele ROS byl za toto obdobi roven 79,99 %.
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Obrazek 9: Vyvoj ukazatele ROS v letech 2015-2020
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020

Z obrazku 9 je patrné, Ze ukazatel ROS nabyl nejvyssi hodnoty v roce 2015 a to konkrétné
0,2271. V nasledujicim roce pak doslo k znaénému poklesu o 15,99 %. Rovnéz byla v tomto
roce zaznamenana nejniz§i hodnota tohoto ukazatele a to 0,0672. Tento pokles
Vv nasledujicich dvou letech nahradil mirny rtst. Od roku 2019 zacal ukazatel ROS naopak

pozvoln¢ klesat.

6.2 Analyza ukazatelu aktivity

Obrat aktiv za obdobi 2015-2020 a hodnoty jeho absolutnich pfirtstku, koeficientu ristu

a tempa riistu jsou zaneseny v tabulce 8. Hodnoty obratu aktiv jsou vypocteny podle vzorce
4.5.

Tabulka 8: Obrat aktiv v letech 2015-2020

Rok | Obrat aktiv | Absolutni ptirtstek | Koeficient ristu | Tempo ristu
2015 1,9567 ° ° °
2016 1,7366 -0,2201 0,8875 -0,1125
2017 1,7960 0,0594 1,0342 0,0342
2018 2,0412 0,2452 1,1365 0,1365
2019 2,2692 0,2280 11117 0,1117
2020 4,2333 1,9641 1,8655 0,8655

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020
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Primérna hodnota obratu aktiv za sledované obdobi ¢ini 2,388. To znamen4, Ze primérné
se aktiva v podniku obrati 2,3388 krat rocné. Primérné tempo ristu obratu aktiv je 0,1669,
tedy obrat aktiv ve sledovaném obdobi primérné vzrostl o 16,69 % ro¢né. Primérny
koeficient rastu béhem tohoto obdobi byl 1,1669, tedy hodnoty aktiv v priméru nabyvaly
116,69 % hodnoty ptedeslého roku. Obrat aktiv za sledované obdobi primérné rostl

meziro¢né o 0,4553.
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Obrazek 10: Vyvoj obratu aktiv v letech 2015-2020
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020

Obrazek 10 zachycuje vyvoj obratu aktiv béhem sledovaného obdobi. Na tomto obrazku je
vidét, ze obrat aktiv v roce 2016 oproti roku 2015 mirné poklesl a nasledné pozvolné rostl
az do roku 2019. V roce 2020 obrat aktiv dosahl nejvyssi hodnoty a to 4,2333, coZ je zaroven
186, 55 % hodnoty roku 2019.

Obrat dlouhodobého majetku je spocitan podle vzorce 4.6. Jeho hodnoty a absolutni
ptirustky za obdobi 2015-2020 jsou vy¢isleny v tabulce 9.

Tabulka 9: Obrat diouhodobého majetku v letech 2015-2020

Obrat dlouhodobého |  Absolutni
Rok majetku piirtstek
2015 0,0521 °
2016 0,3048 0,2527
2017 0,2492 -0,0556
2018 0,2604 0,0113
2019 0,2367 -0,0237
2020 0,0000 -0,2367

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020
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Koeficient ristu a tempo rustu pro obrat dlouhodobého majetku neni vypocitan z ditvodu
zadny dlouhodoby majetek. Za sledované obdobi hodnota obratu dlouhodobého majetku
v prumeéru klesala meziroéné o 0,0104. Primérna hodnota obratu dlouhodobého majetku
byla za sledované obdobi 0,1839, takze se dlouhodoby majetek v podniku obratil primérné
0,1839 krat za rok.
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Obrazek 11: Vyvoj obratu dlouhodobého majetku v letech 2015-2020
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020

Na obrazku 11 je zachycen vyvoj obratu dlouhodobého majetku za obdobi 2015-2020.
Nejlepsiho vysledku dosahl obrat dlouhodobého majetku v roce 2016 a to konkrétné 0,3048.
Oproti predeslému roku se jednalo o prirtistek ve vysi 0,2527. Nasledné pak obrat
dlouhodobého majetku poklesl o 0,0556 a do roku 2019 se drzel pfiblizné na podobnych
hodnotach. V roce 2020 poklesl obrat dlouhodobého majetku na nulu z divodu toho,

ze V podniku nevlastnil dlouhodoby majetek.
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Obrat zasob za roky 2015 az 2020 je se svymi absolutnimi pfirtstky, koeficienty ristu

a tempy rustu zanesen v tabulce 10. Obrat zasob je vypocitan na zaklad¢ vzorce 4.7.

Tabulka 10: Obrat zdsob v letech 2015-2020

Rok | Obrat zasob | Absolutni piirustek | Koeficient ristu | Tempo rlistu
2015 143,9375 ° ° °
2016 185,6316 41,6941 1,2897 0,2897
2017 230,4118 44,7802 1,2412 0,2412
2018 270,8462 40,4344 1,1755 0,1755
2019 223,1176 -47,7285 0,8238 -0,1762
2020 225,5000 2,3824 1,0107 0,0107

Zdroj: vlastni zpracovani

Primérna hodnota obratu zasob za sledované obdobi ¢ini 213,2408, coz znamena, ze
se vV pruméru zasoby v podniku obrati 213,2408 krat za rok. Primérny koeficient rlstu
obratu zasob je 1,0939. Obrat zadsob meziro¢né v priméru dosahoval 109,39 % hodnoty
z predchozi roku. Meziro¢né se obrat zasob za sledované obdobi v priméru zvysoval o0 9,39
%. Prumérny absolutni priristek obratu zasob za sledované obdobi c¢inil 16,3125.

To znamena, Ze se obrat zdsob zvySoval meziro¢né v priiméru o 16,3125.
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Obrazek 12: Vyvoj obratu zasob v letech 2015-2020
Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020

Na obrazku 12 jsou vyobrazeny hodnoty obratu zdsob mezi lety 2015 az 2020. Obrat zasob
byl nejnizsi v roce 2015, ve kterém se zasoby v podniku obratily 143,9375 krat. Do roku
2018 obrat zasob postupné rostl a v tomto roce dosahl nejvyssi hodnoty za sledované obdobi

ato 270,8462. V tomto roce se tedy zasoby v podniku obratily 270,8462 krat. Po tomto roce
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hodnota obratu zasob poklesla o 17,62 % a v poslednim roce sledované¢ho obdobi se

pohyboval obrat zasob na podobné urovni jako v roce piedeslém.

Doba obratu zasob je vypocitana podle vzorce 4.8. Doba obratu zasob se svymi absolutnimi

ptirtstky, tempy rastu a koeficienty riistu za obdobi 2015 az 2020 je uvedena v tabulce 11.

Tabulka 11: Doba obratu zdasob v letech 2015-2020

Rok | Doba obratu zasob | Absolutni pfirtistek | Koeficient ristu | Tempo rustu

2015 2,5011 ° ° °
2016 1,9393 -0,5618 0,4454 -0,2246
2017 1,5624 -0,3769 0,8057 -0,1943
2018 1,2971 -0,2653 0,8302 -0,1698
2019 1,6135 0,3164 1,2439 0,2439
2020 1,5965 -0,0170 0,9894 -0,0106

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020

Primérna doba obratu zasob za sledované obdobi byla 1,7516 dne. Toto znamena,
ze zasobam prumérné trva 1,7516 dne, nez se pfemeni na penize ¢i pohleddvku. Primérny
koeficient ristu doby obratu zasob za toto obdobi byl 0,9141. V priméru hodnoty doby
obratu zasob ¢inili 91,41 % hodnot ptedeslych let. Primérny absolutni ptirtstek doby obratu
zasob byl -0,9141. Doba obratu zasob se tedy primérn€ meziro¢né snizovala o 0,9141 dne.
Primérné tempo poklesu doby obratu zasob bylo 0,0859, coZ znamena, Ze se doba obratu

zasob meziro¢né snizovala v primeéru o 8,59 dne.
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Obrazek 13: Vyvoj doby obratu zasob v letech 2015-2020
Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020
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Doba obratu zasob za sledované obdobi 2015 az 2020 je zachycena na obrazku 13.
Na pocatku sledovaného obdobi byla doba obratu zasob nejdelsi a trvala 2,5011 dne. Do
roku 2018 se doba obratu zasob zkracovala a dosahla své nejnizsi délky trvani a to 1,2971
dne. V roce 2019 nastalo naopak prodlouzeni doby obratu zasob o 24,39 %, tedy doba obratu
zasob se prodlouzila na 1,6135 dne. V roce 2020 pak opét doba obratu mirn¢ poklesla na
1,5965 dne.

Doba splatnosti pohledavek je vypoctena podle vzorce 4.9. Hodnoty doby splatnosti
pohledavek s jejimi absolutnimi pfirastky, koeficienty riistu a tempy ristu jsou vycisleny

v tabulce 12.

Tabulka 12: Doba splatnosti pohleddavek v letech 2015-2020

Rok | Doba splatnosti pohledavek | Absolutni ptirtistek | Koeficient rtistu | Tempo riistu
2015 132,4012 ° ° °
2016 90,1276 -42,2736 0,6807 -0,3193
2017 80,0511 -10,0765 0,8882 -0,1118
2018 81,2837 1,2327 1,0154 0,0154
2019 67,0510 -14,2327 0,8249 -0,1751
2020 79,6309 12,5799 1,1876 0,1876

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020

Primérna doba splatnosti pohledavek za sledované obdobi v podniku trvala 88,4242 dne.
Primérny absolutni pfirtstek je -10,5541, coZ znamena, ze ve sledovaném obdobi meziro¢né
doba splatnosti pohledavek primérne zkracovala o 10,5541 dne. Priimérny koeficient ristu
je 0,9033, tudiz pramérné doba splatnosti pohledavek trvala 90,33 % doby splatnosti
pohledéavek z ptredeslého roku. Primérné tempo poklesu je 0,0967, takze doba splatnosti

pohledavek se meziro¢né zkracovala 0 9,67 %.
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Obrazek 14: Vyvoj doby splatnosti pohledavek v letech 2015-2020

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020

Obrazek 14 popisuje délku doby splatnosti pohledavek ve dnech za obdobi 2015-2020. Doba
splatnosti pohledavek byla nejdelsi v roce 2015, kdy ¢inila 132,4012 dnd. Nasledné v roce
2016 doslo k poklesu 0 31,93 % na 90,1276 dnti. V roce 2017 doba splatnosti pohledavek

klesla oproti ptedchozimu roku o 11,18 % a zkrétila se na 80,0511 dnd. V nasledujicim roce

2018 doba splatnosti pohledavek trvala ptiblizné stejné¢ dlouho jako v minulém roce.

Nejkratsi doba splatnosti pohledavek bylo v roce 2019 a trvala 67,0510 dne. V poslednim

roce sledovani, kterym je rok 2020, doba obratu vzrostla na délku 79,6309 dnd.

6.3 Analyza ukazateli zadluZenosti

Ukazatel véritelského rizika za obdobi 2015 az 2020 a jeho absolutni pfirastky, koeficienty

ristu a tempa ristu jsou uvedeny v tabulce 13. Hodnoty tohoto ukazatele jsou vypocitany na

zakladé vzorce 4.10.

Tabulka 13: Ukazatel véritelského rizika v letech 2015-2020

Rok | Ukazatel vétitelského rizika | Absolutni prirtistek | Koeficient ristu| Tempo ristu

2015 0,4647 ° ° °
2016 0,6081 0,1433 1,3084 0,3084
2017 0,4814 -0,1266 0,7917 -0,2083
2018 0,1403 -0,3411 0,2914 -0,7086
2019 0,1352 -0,0051 0,9639 -0,361
2020 0,7567 0,6215 5,5960 4,5960

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020
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Primérna hodnota ukazatele vétitelského rizika za sledované obdobi byla 0,4311. V podniku
tedy cizi zdroje za sledované obdobi v priméru tvotily 43,11 % celkového kapitalu.
Primeérny absolutni piirastek byl 0,0584, coz znamena, ze hodnota ukazatele vétitelského
rizika se meziroéné zvySovala v priméru o 0,0584. Primérny koeficient ristu dosahl
hodnoty 1,1024 a ukazatel véfitelského rizika nabyval v priméru za sledované obdobi
110,24 % vysledku ptedchazejiciho roku. Primérné tempo rtstu ve sledovaném obdobi bylo

0,1024 a ukazatel véritelského rizika meziro¢né nartstal o 10,24 %.
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Obrazek 15: Vyvoj ukazatele véritelského rizika v letech 2015-2020
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020

Na obrazku 15 je zachycen vyvoj ukazatele véfitelského rizika mezi lety 2015 az 2020.
V roce 2015 tento ukazatel dosahl hodnoty 46,47 %. Nasledné v roce 2016 vystoupal
ukazatel vétitelského rizika na 60,81 %. Tento narast byl nasledovan poklesem v roce 2017
na 48,14 %. Pokles pokracoval i v roce 2018, kdy byl zaznamenéan nejvyssi pokles oproti
predeslému roku. Tohoto roku ukazatel vétitelského rizika dosahl 29,14 % hodnoty roku
predeslého a konkrétné jeho hodnota byla 14,03 %. V roce 2019 bylo dosazeno za sledované
obdobi nejnizs§i hodnoty ukazatele vétitelského rizika a to 13,52 %. V poslednim roce
sledovaného obdobi doslo knejvy$Simu nartstu ukazatele véfitelského rizika a to

0 459,60 % oproti roku predeSlému, a to zaroven na nejvy$$i zaznamenanou hodnotu

75,67 %.

Koeficient samofinancovani pro roky 2015-2020 a hodnoty jeho absolutnich ptirastka,
koeficientl rstu a temp rlstu jsou zaneseny v tabulce 14. Koeficient samofinancovani byl

vypocten podle vzorce 4.11.
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Tabulka 14: Koeficient samofinancovani v letech 2015-2020

Rok | Koeficient samofinancovani | Absolutni ptirtistek | Koeficient ristu | Tempo rustu
2015 0,5353 ° ° °
2016 0,3919 -0,1433 0,7322 -0,2678
2017 0,5186 0,1266 1,3231 0,3231
2018 0,8597 0,3411 1,6578 0,6578
2019 0,8648 0,0051 1,0059 0,0059
2020 0,2433 -0,6215 0,2813 -0,7187

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020

Primérny absolutni pfiristek koeficientu samofinancovani za obdobi 2015 az 2020
byl -0,5689, tudiz se koeficient samofinancovani meziro¢n¢ snizoval o 0,5689. Primérny
koeficient ristu dosahl hodnoty 0,8541. Koeficient samofinancovani nabyval meziro¢né
85,41 % hodnoty piedeSlého roku. Primérné tempo rdstu bylo -0,1459, tedy se ve
sledovaném obdobi jednalo o primérny kazdoro¢ni pokles o 14,59 %. Primérnd hodnota
koeficientu samofinancovéni ve sledovaném obdobi byla 0,5689. Aktiva podniku v tomto

obdobi byla v priméru financovana z 56,89 % vlastnimi zdroji.
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Obrazek 16: Vyvoj koeficientu samofinancovdni v letech 2015-2020
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020

Vyvoj koeficientu samofinancovani za roky 2015 az 2020 je vyobrazen na obrazku 16.
V roce 2015 podnik z 53,53 % financoval sva aktiva vlastnimi zdroji. V nasledujicim roce
doslo k poklesu koeficientu samofinancovani o 26,78 %. Tento pokles byl v nasledujicich
ttech letech vystfidan nartistem a financovani aktiv vlastnimi zdroji se v podniku zvySovalo.
V roce 2019 se vlastni zdroje podilely na financovani aktiv podniku nejvice a to z 86,48 %.
Na konci sledovaného obdobi doslo k zasadnimu poklesu koeficientu samofinancovani, kdy

tento koeficient dosdhl hodnoty 28,13 % ptedeslého roku. Rovnéz se také jedna o nejnizsi
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zaznamenanou hodnotu za dobu sledovéni tohoto ukazatele, ktera je 0,2433. Tedy se v tomto

roce vlastni zdroje na financovani aktiv podilely z 24,33 %.

Ukazatel urokového kryti je vypocitan dle vzorce 4.12. Vyvoj ukazatele urokového kryti
a jeho absolutniho pfirdstu, koeficientu ristu a tempa rastu za obdobi 2015 az 2020 je

zanesen Vv tabulce 15.

Tabulka 15: Ukazatel urokového kryti v letech 2015-2020

Rok | Ukazatel urokového kryti | Absolutni piirustek | Koeficient ristu | Tempo riistu
2015 32,6875 ° ° °
2016 29,6250 -3,0625 0,9063 -0,0937
2017 21,2632 -8,3618 0,7177 -0,2823
2018 22,0000 0,7368 1,0347 0,0347
2019 22,5294 0,5294 1,0241 0,0241
2020 23,5000 0,9706 1,0431 0,0431

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020

Primér ukazatele urokového kryti za sledované obdobi byl 25,2675. Tedy podnik v priméru
za sledované obdobi byl schopen z vytvoteného zisku zaplatit ndkladové uroky 25,2675 krat.
Primérny absolutni piirtustek ukazatele Grokového kryti byl -1,8375, tedy se schopnost
podniku hradit nakladové uroky béhem sledovaného obdobi snizovala v priméru o 1,8375
kazdy rok. Primérmy koeficient ristu byl 0,9361, pfi¢emz schopnost podniku hradit
nakladové uroky dosahovala 93,61 % turovné predeSlého roku. Primérné tempo ristu
bylo -0,0639, takze schopnost podniku hradit nakladové troky se v priméru meziro¢né

snizovala 0 6,39 %.
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Obrazek 17: Vyvoj ukazatele urokového kryti v letech 2015-2020
Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020
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Obrazek 17 ukazuje, jak se v prub¢hu sledovaného obdobi ménil ukazatel urokového kryti.
Nejvyssi hodnoty tohoto ukazatele bylo podnikem dosazeno v roce 2015, kdy se schopnost
podniku uhradit nakladové uroky, dostala na hodnotu 32,6875. V tomto roce byl tedy podnik
schopen uhradit ze svého zisku nakladové uroky 32,6875 krat. Poté v roce 2016 doslo
k poklesu 0 9,37 %. Tento pokles ukazatele urokového kryti pokrac¢oval nasledné¢ do roku
2017, ve kterém byla hodnota ukazatele rovna 21,2632. V tomto roce tedy podnik byl ze
zisku schopen uhradit své nakladové uroky 21,2632 krat. V dalSim roce doslo k mirnému
nariistu ukazatele rokového kryti o 3,47 %. Obdobny mirny rist nasledoval az do konce

sledovaného obdobi.

6.4 Analyza ukazateli likvidity

Bézna likvidita s vypoc¢tenymi hodnotami absolutniho pfirtstu, koeficientu rlstu a tempa
rustu je vycislena pro roky 2015 az 2020 v tabulce 16. Hodnoty bézné likvidity jsou

vypocteny na zaklad¢ vzorce 4.13.

Tabulka 16: Bézna likvidita v letech 2015-2020

Rok | Bézna likvidita | Absolutni prirtistek | Koeficient ristu | Tempo ristu
2015 2,7455 ° ° °
2016 0,7741 -1,9714 0,2820 -0,7180
2017 1,1476 0,3935 1,4825 0,4825
2018 3,3388 2,1912 2,9094 1,9094
2019 3,4233 0,0844 1,0253 0,0253
2020 1,3215 -2,1017 0,3860 -0,6140

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020

Primérnd hodnota bézné likvidity za sledované obdobi byla 2,1251. Podnik by tedy za
sledované obdobi byl schopen pii pfeméné obéZné¢ho majetku na penize uhradit veskeré
kratkodobé zavazky primémeé z 212,51 %. Primérny absolutni pfiriistek za sledované
obdobi dosahl hodnoty -1,8375. Bé&Zzna likvidita se meziro¢né tudiZ snizovala v priméru
0 1,8375. Primérny koeficient rlstu byl za sledované obdobi 0,9361, takze bézna likvidita
v priméru dosahovala 93,61 % hodnoty piedchazejiciho roku. Primérné tempo rastu
VvV tomto obdobi bylo -0,0639, coZ znamend, Ze schopnost podniku hradit pohledavky pfi

pfeméné ob&zného majetku na penize klesala v priméru kazdy rok o 6,39 %.

57



Bézna likvidita v letech 2015-2020

N DWW s
o o1 o o1 O

W v

Bézna likvidita

S i
o o u

0,0
2015 2016 2017 2018 2019 2020

Obrazek 18: Vyvoj bézné likvidity v letech 2015-2020
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020

Vyvoj bézné likvidity za sledované obdobi je zachycen obrazkem 18. V roce 2015 by podnik
byl schopen, kdyby pfeménil vSechna sva obézna aktiva na penézni prostiedky uhradit
vSechny své kratkodobé zavazky z 274,55 %. V nasledujicim roce doslo k poklesu 71,80 %
a bézna likvidita dosahla hodnoty 0,7741, coz je zaroven i nejnizs$i hodnota zaznamenana za
sledované obdobi. V této situaci by podnik nebyl schopen uspokojit veskeré své kratkodobé
zavazky obéznymi aktivy. RovnéZz je to nizS§i hodnota, nez je pro tento ukazatel
doporucovana v kapitole 4.3.4, kde je uvedeno, Ze by se tento ukazatel v optimalni situaci
m¢el pohybovat v rozmezi 1,5 az 2,5. V roce 2017 doslo k rastu bézné likvidity na 1,1476
a podnik oproti piedeslému roku byl v situaci, kdyby byl za pomoci obéznych aktiv schopen
uspokojit veskeré své kratkodobé zavazky, ale opét je 1 tato hodnota niz8i nez doporuc¢ovana
hodnota pro tento ukazatel. V dalsim roce opét doslo k rustu bézné likvidity. Oproti
predeslému roku v roce 2018 béZna likvidita nabyla 290,94 % hodnoty roku 2017, cozZ bylo
nejvyssi zlepSeni tohoto ukazatele za sledované obdobi. Nejvyssi hodnoty dosdhla béZna
likvidita v roce 2019, konkrétné 3,4233. Vici predeslému roku se jednalo o pomérné maly
narust, ktery dosahl jen 2,53 %. V poslednim roce sledovaného obdobi doslo k poklesu
061,40 %, coz znamend, Ze bé€znd likvidita poklesla na 1,3215. To je opét méné nez
doporucovana hodnota pro tento ukazatel, ale podnik by jesté byl schopen z obéznych aktiv

uhradit veSkeré své kratkodobé zavazky.
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Pohotova likvidita je vypocitana podle vzorce 4.14. Hodnoty pohotové likvidity za obdobi
2015-2020 a jeji absolutni prirtistky, koeficienty rstu a tempa riistu jsou zaznamenany

v tabulce 17.

Tabulka 17: Pohotova likvidita v letech 2015-2020

Rok | Pohotova likvidita | Absolutni ptiristek | Koeficient riistu | Tempo rtstu
2015 2,7039 ° ° °
2016 0,7587 -1,9452 0,2806 -0,7194
2017 1,1314 0,3727 1,4913 0,4913
2018 3,2851 2,1537 2,9035 1,9035
2019 3,4442 0,0591 1,0180 0,0180
2020 1,2979 -2,0463 0,3881 0,6119

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020

Primérné pohotové likvidita za sledované obdobi byla 2,0869. Podnik by ve sledovaném
obdobi byl schopen svymi obéznymi aktivy ociSténymi o zasoby uhradit své kratkodobé
zavazky v pruméru 2,0869 krat. Tato hodnota pfevysuje doporucovanou hodnotu uvedenou
Vv kapitole 4.3.4. Primérny absolutni pfirGstek ve sledovaném obdobi byl -0,2812, tedy
pohotova likvidita mezirocné¢ klesala v priméru o 0,2812. Primérné tempo rastu
bylo -0,1365, tudiz pohotova likvidita v primé&ru klesala o 13,65 % kazdy rok. Primérny
koeficient ristu dosahl hodnoty 0,8635. Hodnota pohotové likvidity tak v kazdém roce

nabyvala v praiméru 86,35 % hodnoty roku ptedeslého.
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Obrdzek 19: Vyvoj pohotové likvidity v letech 2015-2020

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020
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Obrazek 19 popisuje, jak se pohotova likvidita vyvijela v podniku v letech 2015 az 2020.
V roce 2015 byla pohotova likvidita na urovni 2,7039, coz znamend, Ze podnik byl schopen
sveé kratkodobé zavazky uhradit z 270,39 % ob&Zznymi aktivy oc€iSténymi o hodnotu zasob.
V dal$im roce nastal pokles pohotové likvidity o 71,94 % na hodnotu 0,7587. V tomto roce
by podnik veskeré své kratkodobé zavazky nebyl schopen uhradit obéznymi aktivy
ocisténymi o zdsoby. Rovnéz tato hodnota pohotové likvidity byla v podniku nejnizsi za
sledované obdobi. V roce 2017 nastal nartst pohotové likvidity 0 49,13 %. V roce 2018 rist
pohotové likvidity dale pokracoval a byl to nejvyssi zaznamenany nartist tohoto ukazatele,
a to o 190,35 % viuci predeslému roku. V roce 2019 pohotova likvidita dosédhla nejvyssi
hodnoty za dobu sledovani, a to 3,4442. Tako hodnota je daleko vyssi nez doporu¢ovana
hodnota pro tento ukazatel. V poslednim roce sledovaného obdobi poklesla pohotova

likvidita na 61,19 % trovné ptedeslého roku a konkrétné byla rovna 1,2979.

Hotovostni likvidita a jeji absolutni pfirGstky, koeficienty rdstu a tempa ristu jsou
za obdobi 2015-2020 zapsany v tabulce 18. Hotovostni likvidita je vypocitana dle vzorce
4.15.

Tabulka 18: Hotovostni likvidita v letech 2015-2020

Rok | Hotovostni likvidita | Absolutni ptiristek | Koeficient ristu| Tempo ristu
2015 0,5039 ° ° °
2016 0,0437 -0,4602 0,0868 -0,9132
2017 0,3019 0,2582 6,9047 5,9047
2018 0,2314 -0,0705 0,7665 -0,2335
2019 0,2186 -0,0128 0,9447 -0,0553
2020 0,0605 -0,1581 0,2766 -0,7234

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020

Primérny absolutni pfirtistek hotovostni likvidity byl ve sledovaném obdobi -0,0887. Tudiz
se hotovostni likvidita meziro¢né v priméru snizovala o 0,0887. Primérny koeficient ristu
byl pro hotovostni likviditu v tomto obdobi roven 0,6544. Hodnoty hotovostni likvidity tedy
nabyvaly ve sledovanych letech 65,44 % hodnoty pfedeslého roku. Primérné tempo riistu
hotovostni likvidity bylo -0,3456, coz znaci, ze hotovostni likvidita v priméru klesala
0 34,56 % mezirocné. Primérnd hodnota hotovostni likvidity ve sledovaném obdobi byla
0,2267, tedy podnik byl schopen ve sledovaném obdobi primérné¢ z hotovostnich prostfedki
zaplatit 22,67 % svych kratkodobych zavazkl. Rovnéz tato primérna hodnota se pohybuje

kolem doporucované hodnoty 0,2 pro tento ukazatel, jak je uvedeno v kapitole 4.3.4.
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Obrazek 20: Vyvoj hotovostni likvidity v letech 2015-2020

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020

Vyvoj hotovostni likvidity v ¢ase je zachycen na obrazku 20. V roce 2015 byla hodnota
ukazatele hotovostni likvidity 0,5039. Podnik by v tomto roce byl schopen zaplatit 50,39 %
kratkodobych zavazki z hotovostnich prostiedkd, ale zaroven tato hodnota daleko pievysSuje
doporuc¢ovanou hodnotu pro tento ukazatel. Také to byla nejvyssi hodnota hotovostni
likvidity za sledované obdobi. V dalS$im roce doslo ke znacnému poklesu o 91,32 % vici
predeslému roku na hodnotu 0,0437. Tato hodnota byla nejniZsi za dobu sledovani tohoto
ukazatele. Podnik by v tomto roce byl schopen zaplatit jen 4,37 % svych kratkodobych
zavazkl z hotovostnich prostfedkil a zaroven je tato hodnota zna¢né mensi nez doporuc¢ena
hodnota 0,2 pro tento ukazatel. V roce 2017 doslo k ristu hotovostni likvidity na 0,3019.
Oproti pfedeslému roku tento ukazatel nabyl hodnoty 690,47 % a zaroven byl vyssi nez
doporu¢ena hodnota. V roce 2018 hotovostni likvidita poklesla na 0,2314, coz uz lze
povazovat, ze se pohybovala kolem doporu¢ené hodnoty 0,2. V roce 2019 pokles mirnym
tempem pokracoval na 0,2186 a tato hodnota je opét blizka doporuc¢ené hodnoté.
V poslednim roce doslo k poklesu o 72,34 % viici roku pfedeslému na 0,0605 a to je znatelné

vzdaleni od doporucené hodnoty tohoto ukazatele.

61



6.5 Analyza ukazatele EVA

Hodnoty ukazatele EVA za sledované obdobi 2015 az 2020 jsou uvedeny v tabulce 19.
Tyto hodnoty jsou vypocteny na zéklad¢ vzorce 4.16.

Tabulka 19: Ukazatel EVA v letech 2015-2020

Rok 2015 2016 2017 2018 2019 2020

EVA |284,8230| -27,4650]| 72,5400 78,7080 | 86,5650 | 140,8020
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020

Obrazek 21 ukazuje, jak se ukazatel EVA v podniku vyvijel za léta 2015 az 2020.
Ekonomicka ptidana hodnota v podniku byla nejvyssi v roce 2015. V roce 2016 se dostala
do zapornych hodnot, z ¢ehoz lze usoudit, ze v tomto roce podnik vlastniklim nepiinasel
zadnou pridanou hodnotu. Od roku 2017 do roku 2019 se hodnoty EVA opét pohybovaly
v kladnych ¢islech a podnik vlastniklim pfinésel ptfidanou hodnotu. Rovnéz v téchto letech
se ukazatel EVA pohyboval v podobnych hodnotach, coz muze svédcit o jisté stabilité

podniku v téchto letech. V poslednim roce sledovaného obdobi doslo k ristu ukazatele

vvvvv
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Obrazek 21: Vyvoj ukazatele EVA v letech 2015-2020
Zdroj: vlastni zpracovéani na zaklad¢ Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020
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Na obrazku 22 je zachycen pyramidovy rozklad ukazatele EVA pro rok 2016, kdy se tento
ukazatel dostal do zaporné hodnoty. Tento rozklad je proveden na zaklad¢é obrazku 4
Z kapitoly 4.5. Pyramidovy rozklad je proveden do tifi podirovni. V nejvysSim patie
pyramidy je vidét, ze ukazatel EVA je roven -27,456 tis. Tato zaporna hodnota vznika
V prvni podirovni pyramidy, kdy v rozdilu ¢istého provozniho zisku po zdanéni a néklada
kapitalu prevazuji ndklady kapitalu nad ¢istym provoznim ziskem po zdanéni. Lze tedy fici,
ze zisk vytvoreny podnikem nestaCil na pokryti nakladd kapitalu pouzitého podnikem

a nedoslo k vytvoreni ekonomické ptidané hodnoty pro vlastniky podniku.

-27,456
191,97 . 219,426
237 X (1-0,19) 2031 X 0,108
3527 i 3290

Obrazek 22: Pyramidovy rozklad ukazatele EVA pro rok 2016

Zdroj: vlastni zpracovani

6.6 Spider analyza podnikovych ukazatelu

Na obrazku 23 je zobrazena spider analyza. Jako zéklad pro porovnani jsou pouZity
primé&mé hodnoty ukazateld za roky 2015 az 2020, které jsou v obrazku zaznamenany
modrou barvou. S témito priméry jsou porovnavany hodnoty ukazateld za rok 2020, které
jsou v obrazku vyobrazeny oranzovou barvou. Z obrazku 23 je patrné, Zze vyrazné
nadprimérné jsou vroce 2020 ukazatele B1 — dynamického kryti zdroji, C1l — Cizi
zdroje/Vlasni kapital a C4 — Vlastni financovani. Vyrazné podprimérnymi ukazateli jsou C2
— Kryti stalych aktiv a D1 — Podil stalych aktiv. Oba zminéné ukazatele v roce 2020 byly

nulové z diivodu, Ze popisuji stala aktiva a podnik jimi v tomto roce nedisponoval.
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Spider analyza
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vlastniho kapitalu
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7N zdroji
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‘ | ‘
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C4 — Vlastni financovani ‘ ”

C3 — Doba obrat I
zavazka

" B2 — Hotovostni likvidita

B3 — Pohotova likvidita

C2 — Kryti stalych aktiv B4 — Bézna likvidita
C1 — Cizi zdroje/Vlastni
kapital
=& Priimér za sledované obdobi Rok 2020

Obrazek 23: Spider analyza podnikovych ukazatelit
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020

V tabulce 20 jsou interpretovany vysledky spider analyzy z obrazku 23. Vysledkem je, ze ze

16 ukazateli dosdhlo nadprimérné hodnoty 6 ukazatell a podprimérmé hodnoty 10

ukazateld. Z oblasti ukazatelli aktivity byly podprimérné vSechny ukazatele kromé

rentability aktiv. V oblasti ukazateli platebni schopnosti byl nadprimérny jen ukazatel

dynamického kryti zdroji. Mezi ukazateli financovani byly nadprimérné cizi zdroje Ku

vlastnimu kapitdlu a vlastni financovani. Zbylé dva ukazatele z této oblasti pak byly

podprimérné. Z ukazatelt aktivity byla nadprimérna doba obratu pohledavek a doba obratu

zasob, naproti tomu podil stalych aktiv a doba obratu aktiv v roce 2020 dosahly podprimérné

hodnoty.
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Tabulka 20: Interpretace vysledkii spider analyzy

Al — Rentabilita vlastniho kapitalu | Podprimér | C1 — Cizi zdroje/Vlastni kapital | Nadprimeér
A2 — Rentabilita trzeb Podprimér | C2 — Kryti stalych aktiv Podprimér
A3 — Rentabilita provozni ¢innosti | Podprimér | C3 — Doba obratu zavazki Podprimér
A4 — Rentabilita aktiv Nadprimér | C4 — Vlastni financovani Nadpriimér
B1 — Dynamické kryti zdroji Nadpriimér | D1 — Podil stalych aktiv Podprimér
B2 — Hotovostni likvidita Podpramér | D2 — Doba obratu aktiv Podprimér
B3 — Pohotova likvidita Podprimér | D3 — Doba obratu pohledavek | Nadprumér
B4 — Bézna likvidita Podprimér | D4 — Doba obratu zasob Nadprimér

Zdroj: vlastni zpracovani

6.7 Index bonity

Hodnoty indexu bonity za obdobi 2015 az 2020 jsou uvedeny v tabulce. Index bonity je

vypocitany podle vzorce 4.18 a jeho vyhodnoceni je provedeno na zaklad¢ tabulky 1.

Tabulka 21: Zhodnoceni indexu bonity

Rok | Index bonity | Hodnoceni Podnik

2015 6,5988 | Extrémné dobré ekonomické situace | Bonitni podnik
2016 2,4219 | Velmi dobra ekonomicka situace Bonitni podnik
2017 2,8780 | Velmi dobra ekonomicka situace Bonitni podnik
2018 4,7678 | Extrémn¢ dobra ekonomicka situace | Bonitni podnik
2019 4,6177 | Extrémné dobrd ekonomick4 situace | Bonitni podnik
2020 7,0870 | Extrémné dobra ekonomicka situace | Bonitni podnik

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020

Na zakladé tabulky 21 1ze podnik ve vSech letech sledovaného obdobi charakterizovat jako
bonitni podnik. Situaci v podniku za sledované obdobi lze ve vétSing€ let hodnotit jako
extrémné dobrou ekonomickou situaci. Vyjimku tvoftily roky 2016 a 2017, kdy se jednalo
0 velmi dobrou ekonomickou situaci. Nejlepsiho vysledku podnik dosahl v roce 2020, kdy
byl index bonity roven 7,0870. Nejhorsi vysledek byl naopak v roce 2016, kdy index bonity
doséhl nejnizsi hodnoty za sledované obdobi a to 2,4219. Priimérné hodnoceni podniku za
sledované obdobi je 4,7285, tedy podnik je hodnocen za sledované obdobi jako bonitni

s extrémné dobrou ekonomickou situaci.
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6.8 Index INO5
Index INOS5 je uveden pro roky 2015 az 2020 v tabulce 22. Tento index je vypocten podle

vzorce 4.19 a vysledky tohoto indexu jsou interpretovany na zaklade tabulky 2.

Tabulka 22: Zhodnoceni indexu INO5

Rok [INO5 |Hodnoceni

2015| 3,9361 | Bonitni podnik
2016 | 2,2964 | Bonitni podnik
2017| 2,3364 | Bonitni podnik
2018 | 3,4472|Bonitni podnik
2019 | 3,6035 | Bonitni podnik
2020| 3,3692 | Bonitni podnik

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020

Index INO5 byl béhem let 2015 az 2020 vyssi nez 1,6. Toto znamend, ze béhem vsech let
sledovaného obdobi 1ze podle tohoto indexu podnik zatadit do kategorie bonitniho podniku.
Nejniz§i zaznamenana hodnota indexu INO5 byla v roce 2016 a to 2,2964. Naproti tomu
nejvyssi hodnota tohoto indexu 3,9361, ktera byla zaznamenana v roce 2015. Primérny
vysledek indexu INO5 za sledované obdobi je 3,1648 a lze tedy fict, ze podnik byl

ve sledovaném obdobi bonitni.

6.9 Kralickiv Quicktest

V tabulce 23 jsou vypocitany hodnoty soustav rovnic R1, R2, R3 a R4 Kralickova Quicktestu
pro obdobi 2015 az 2020. Rovnice R1 je vypocitana podle vzorce 4.20, rovnice R2 podle

vzorce 4.21, rovnice R3 podle vzorce 4.22 a rovnice R4 podle vzorce 4.23.

Tabulka 23: Vysledek Kralickova Quicktestu

Rok 2015 2016 2017 2018 2019 2020
R1 0,5353| 0,3919| 0,5186| 0,8597| 1,8682| 0,2433
R2 1,4895| 2,3433| 6,4298| 1,0164| 1,3659| 0,4639
R3 0,4444| 0,1167| 0,1852| 0,2296| 0,2409| 0,3147

R4 0,1029| 0,1429| 0,0291| 0,0520] 0,0341| 0,3620
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020

Na zaklad¢ vysledkt téchto rovnic z tabulky 23 jsou nasledné podle tabulky 3 pfidéleny
body konkrétni rovnici za konkrétni obdobi. Toto bodové ohodnoceni je zaneseno v tabulce
24. V této tabulce je vidét, Ze nejhorsi ohodnoceni si podnik odnesl z rovnice R2, kde ve
vsech letech kromé roku 2017 dostal nulové ohodnoceni. Naopak v rovnicich R1 a R3 si

podnik ve vétsing rokl sledovaného obdobi vyslouzil maximélni bodové ohodnoceni. U
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rovnice R4 za sledované obdobi uz bodové ohodnoceni nebylo jednoznaéné. V letech 2015,
2016 a 2020 tedy podnik dosahl maximalniho bodového ohodnoceni a v letech 2017, 2018

a 2019 dosahl spise nizsiho bodového ohodnoceni.

Tabulka 24: Bodové ohodnoceni

Rok |2015| 2016|2017| 2018|2019 | 2020
R1 4 4 4 4 4 3
R2 0 0 2 0 0 0
R3 4 2 4 4 4 4
R4 4 4 1 2 1 4

Zdroj: vlastni zpracovani

V tabulce 25 je vyobrazeno hodnoceni pro finan¢ni situaci, vynosovou situaci a celkovou
situaci. Finan¢ni situace se béhem vsech let sledovaného obdobi pohybovala v intervalu od
1 do 3 a z toho tedy vyplyva, ze podnik lze zatadit do Sedé zony, kdy se nejedna o bonitni,
ale ani o potize ve finan¢nim hospodateni firmy. V oblasti vynosové situace byl podnik
bonitni v letech 2015 a 2020. V ostatnich letech se podnik dostal do Sedé zony v oblasti
vynosové situace. V rdmci celkové situace se podnik béhem vsech let sledovaného obdobi

podnik umistil v Sedé zon¢.

Tabulka 25: Vysledek Kralickova Quicktestu

Rok 2015| 2016|2017 | 2018|2019 2020
Finan¢ni situace 2 2 3 2 2 1,5
Vynosova situace 4 3| 2,5 3| 25 4
Celkova situace 3| 25| 2,75 25| 225| 2,75

Zdroj: vlastni zpracovani

Priimérné hodnoceni podniku je za sledované obdobi v oblasti finan¢ni situace 2,0833, tedy
podnik byl v Sedé zoné. V oblasti vynosové situace je prumérné hodnoceni za sledované
obdobi 3,1667, to znamena, Ze je podnik vtomto ohledu jako bonitni. Primér celkové
situace za sledované obdobi je 2,6250. Celkova situace podniku je tedy zatazena do Sedé

zony.

6.10Zhodnoceni minulé a soucasné situace podniku

V oblasti rentability pomérové ukazatele vykazovaly za sledované obdobi pfevazné klesajici
tendenci. Tedy se za sledované obdobi zhorSovaly ukazatele ROA, ROE a ROS. ZlepSujici
tendenci z ukazatelti rentability vykazoval jediny ukazatel a to ROCE. Pfi srovnani roku
2020 s prumérnymi hodnotami za sledované obdobi byly nadprimérnymi ukazateli ROCE

a ROA a podprimérné byly ROE a ROS.
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V ramci ukazatelll aktivity za sledované obdobi vykazovala vétSina ukazateld zlepSujici se
tendenci. Za sledované obdobi se zlepSoval obrat aktiv, obrat zdsob, doba obratu zasob
a doba splatnosti pohledavek. Naopak priibézn¢ se zhorSoval obrat dlouhodobého majetku.
V roce 2020 vici praimérnym hodnotam za sledované obdobi doslo ke zlepSeni u obratu
aktiv, obratu zasob, doby obratu zasob a doby splatnosti pohledavek. Horsi vysledek vici

Mrwe

ze podnik v tomto roce neevidoval dlouhodoby majetek.

U ukazateli zadluzenosti dochazelo béhem sledované¢ho obdobi k postupnému zhorSovani.
Nejzasadnéji se za sledované obdobi zhorSoval koeficient samofinancovani. V ptipadé
ukazatele urokového kryti 1ze zhorSovani zanedbat z diivodu jeho vysoké hodnoty, protoze
podnik by byl vzdy schopen ze zisku hradit ndkladové troky bez problému. Pti porovnéani
hodnot ukazatelti zadluZzeni pro rok 2020 s priméry za sledované obdobi dosahly v§echny
ukazatele zadluzenosti podprimérych vysledkii. U ukazatele urokového kryti se jednalo
0 lehce podprimérny vysledek, zatimco ukazatel véfitelského rizika a koeficient

samofinancovani v roce 2020 byly zna¢n¢ horsi nez pramér za sledované obdobi.

Ukazatele likvidity béhem sledovaného obdobi mély klesajici tendenci, ale to neznamena,
ze by se soustavné zhorSovaly. BéZna likvidita podniku nikdy za sledované obdobi nedosdhla
doporucovanych hodnot a byla bud’ ptili§ vysoké nebo pfili§ nizka. Pohotova likvidita béhem
sledovaného obdobi né€kolikrat dosahla pfili§ vysokych hodnot a klesajici tendence je pro
tento ukazatel prosp&$na. Pii porovnani hodnot ukazateli likvidity zroku 2020
s primérnymi hodnotami za sledované obdobi byly tyto ukazatele podpriimérné. Pro béznou
likviditu tento podprimér neni negativni, protoZe se jeji hodnota v roce 2020 pftibliZila
doporucenému rozmezi pro tento ukazatel. Pohotova likvidita v roce 2020 se pohybovala
v doporu¢eném pasmu i pies to, ze byla vii¢i pruméru za sledované obdobi nizsi. Hotovostni
likvidita byla v roce 2020 vyrazné pod primérem za sledované obdobi. Pro tento ukazatel to
je negativni, protoZe priimér za sledované obdobi se velmi blizil doporuc¢ené hodnoté tohoto

ukazatele.

Na zaklad¢ ukazatele EVA podnik vytvarel pfidanou hodnotu ve vSech letech sledovaného
obdobi krom¢ roku 2016. Pyramidovym rozkladem tohoto ukazatele bylo odhaleno, Ze to

bylo zapfi¢inéno tim, ze naklady vlastniho kapitalu pfevySovaly Cisty provozni zisk po

zdanéni.
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Pii pouziti spider analyzy byl komparovan rok 2020 s priméry za sledované obdobi.
Vysledkem této komparace je, ze podnik byl vroce 2020 podprimérny v 10 ze 16
zkoumanych ukazatel. V oblasti rentability byly 3 ukazatele podprimémé a 1
nadprimérny. V oblasti platebni schopnosti byly rovnéz 3 ukazatele podprimémé a 1
nadprimérny. V oblasti financovani byly 2 ukazatele nadprimémé a 2 podprimérné.

V oblasti aktivity byly 2 ukazatele nadprimérné a 2 podprimérné.

Pfi vyuziti bankrotnich a bonitnich modeltl index bonity a index INOS je podnik ve vSech
letech sledovaného obdobi hodnocen jako bonitni. Naproti tomu pii hodnoceni pomoci
Kralickova Quictestu je celkova situace podniku zafazena do Sedého pasma, ale hodnoceni

v Sedém pasmu je bliZze bonitni oblasti nez oblasti bankrotni.

Celkové lze fici, Ze podnik je na zakladé bonitnich a bankrotnich modell spiSe bonitnim
podnikem. Rovnéz predpoklad, Ze se V podniku zhorSovala ekonomicka situace,
je opravnény z diivodu, Ze ve sledovaném obdobi se zhorSovala vétSina ukazatell rentability,
zadluzenosti a likvidity a vroce 2016 doslo i k zaporné hodnoté ukazatele EVA.
Predpokladu o zhorSujici situaci nasvédéuje fakt, ze v roce 2020 pii pouziti spider analyzy

byla vétsi ¢ast sledovanych ukazateld podpramérem vici sledovanému obdobi.
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7 Analyza budouci situace podniku

V navaznosti na ptredchozi kapitolu, kdy byla rozhodovacim problémem manazerského
rozhodovani minula a sou¢asna ekonomicka situace podniku Branilo Consulting s.r.o. se tato

kapitola zaobird potencionalni budouci situaci.

V souvislosti s manazerskym rozhodovanim je této kapitole rozhodovacim problémem,
jestli se budouci ekonomicka situace pro roky 2021 a 2022 bude zhorSovat proti piedeslému

obdobi, jak ptedpoklada vedeni podniku.

Potencialni budouci situace podniku bude hodnocena na zakladé analyzy trendu pomérovych
ukazatell z oblasti rentability, aktivity, zadluzenosti a likvidity. V souvislosti s analyzou
trendu jsou vytvoteny predikce pro roky 2020 a 2021. Dale jsou Vv této kapitule vytvoieny
predpovédi pro spider analyzu, index bonity, index INO5 a Kralickuv Quicktest.

Analyza budouci situace podniku je vytvofena na zaklad¢ dat z kapitoly 6. Pro zkouméani
trendu jednotlivych ukazatelti a vytvofeni jednotlivych modelt trendl byl pouzit statisticky
program Statgraphics Centurion 18. Pro charakterizovani trendu jednotlivych ukazatelt
bude vybirdno z modeld piimky, exponencialy, hyperboly, logaritmické funkce a paraboly.
V pfipadé, ze zadny z t€chto modelti nebude vyhovujici, tak bude vybér z téchto modeli

proveden znovu s tim rozdilem, ze v modelu nebude pouzita konstanta.

Na zéklad¢ provedenych analyz bude posouzena budouci situace podniku a spravnost

predpokladu vedeni podniku, Ze v budoucnu se bude ekonomicka situace podniku zhorSovat.

7.1 Analyza trendu ukazateli rentability

Trend rentability investovaného kapitalu je popsan modelem piimky, ktery je zobrazen na
obrazku 24. Hodnota p-value celkového F-testu tohoto modelu je 0,0406. Ptimka jako model
pro popsani ukazatele ROCE je na 5% hladiné vyznamnosti dostacujici. P-value parametru

b1je 0,0406 a tudiz je na 5% hladin€ vyznamnosti tento parametr v modelu piinosny.
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ROCE

Obrazek 24: Trendova funkce ukazatele ROCE
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020

Model trendu ukazatele ROCE je popsan rovnici 7.1. Index determinace pro tento model je
0,6083 a tento model je schopen vysvétlit 60,83% variability ukazatele ROCE.

ROCE = 0,1416¢ (7.1)

Na zakladé€ tohoto modelu lze oéekavat, ze hodnota ukazatele ROCE bude v roce 2021
0,9912. To znamena, ze z kazdé 1 K¢, kterou v roce 2021 do podniku vlozi vétitelé podnik
vytvori 0,9912 K¢ provozniho zisku. Pro rok 2022 lze ocekévat, Ze hodnota ukazatele ROCE
bude 1,1328. Z kazdé 1 K¢, kterou v tomto roce do podniku vlozi vétitelé bude podnikem

vytvoreno 1,1328 K¢ provozniho zisku.

Pro vysvétleni trendu rentability aktiv je pouzit model pfimky, ktery je zanesen na obrazku
25. Hodnota p-value pro celkovy F-test tohoto modelu je 0,0256 a model piimky je na 5%
hladin¢ vyznamnosti vhodny k popséani trendu ukazatele ROA. Pro parametr b; tohoto
modelu je hodnota p-value 0,0256 a parametr je na 5% hladin¢ vyznamnosti v modelu

pfinosny.
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Obrazek 25: Trendova funkce ukazatele ROA
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020

Index determinace pro tento model je 0,6640 a tento model je schopen vysvétlit 66,4 %

variability ukazatele ROA. Model ptimky ukazatele ROA je charakterizovan rovnici 7.2.

ROA = 0,0576t (7.2)

Pro rok 2021 Ize o¢ekavat podle tohoto modelu, Ze ukazate]l ROA nabyde hodnoty 0,4032
a tedy z 1 K¢ aktiv bude vytvoteno 0,4032 K¢ zisku. Podle tohoto modelu 1ze pro rok 2022
ocekavat hodnotu 0,4608 ukazatele ROA, tedy v tomto roce by mél podnik z 1 K¢ aktiv
vytvofit 0,4608 K¢ zisku.

Trend rentability vlastniho kapitalu je charakterizovan obrazkem 26. Pro vysvétleni trendu
ukazatele ROE je zvolena logaritmicka funkce. Pro celkovy F-test tohoto modelu je hodnota
p-value 0,0194 a na 5% hladin€¢ vyznamnosti je logaritmickd funkce vhodna k vysvétleni
trendu ukazatele ROE. Pro dil¢i t-test parametru b: pouZzitého modelu je p-value rovno

0,0194 a parametr b je na 5% hladin€ vyznamnosti v modelu pfinosny.
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Obrazek 26: Trendova funkce ukazatele ROE

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020

Model trendu ukazatele ROE je popsan rovnici 7.3. Index determinace tohoto modelu je

0,6970 a model je schopen vysvétlit 69,7 % variability ukazatele ROE.

ROE = 1,1887In (t) (7.3)

Na zakladé tohoto modelu Ize v roce 2021 o¢ekavat, ze hodnota ukazatele ROE bude 2,3131.
To znamena, Ze z kazdé 1 K¢, kterou do podniku v roce 2021 vlastnici vlozi, by mél podnik
vytvorit 2,3131 K¢ zisku. Pro rok 2022 by méla podle tohoto modelu byt hodnota ukazatele
ROE rovna 2,4718 a podnik by tedy m¢l z kazdé 1 K¢, kterou do néj vlastnici vloZi vytvoftit
2,4718 K¢ zisku.

Model trendu rentability trZeb je vyobrazen na obrazku 27. Pro popsani tohoto ukazatele
je pouzita hyperbolicka funkce. P-value celkového F-testu tohoto modelu je 0,0015 a tato
funkce je tedy na 5% hladiné vyznamnosti vhodna k vysvétleni trendu ukazatele ROS.
Pro dil¢i t-test parametru by tohoto modelu je p-value rovno 0,0015 a tento parametr je na

5% hladin€ vyznamnosti v modelu piinosny.
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Obrazek 21: Trendova funkce ukazatele ROS

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020

Dale je model ukazatele ROS charakterizovan rovnici 7.4. Index determinace pro tento
model je roven 0,8876, coz znamena, ze tento model je schopen vysvétlit 88,76 % variability
ukazatele ROS.

0,2393 .
ROS = (7.4)

Na zékladé tohoto modelu 1ze pro rok 2021 oéekavat, ze ukazatel ROS se dostane na hodnotu
0,0470 a podnik v tomto roce z 1 K¢ trzeb vytvoti 0,047 K¢ zisku. Pro rok 2022 je mozné
podle tohoto modelu oc¢ekévat, Ze ukazatel ROS doséhne hodnoty 0,0412 a tedy z 1 K¢ trzeb
vytvoii 0,0412 K¢ zisku.

7.2 Analyza trendu ukazateli aktivity

Jako nejvhodnéjsi model pro popsani trendu obratu aktiv se jevi parabola. Tato parabola je
zachycena na obrazku 28. Hodnota p-value pro celkovy F-test tohoto modelu je 0,0253, coz
znamena, ze tento model Ize povazovat na 5% hladiné vyznamnosti jako dostacujici.
Hodnoty p-value dil¢ich t-test jsou pro parametr bo 0,0194, pro parametr by 0,0438 a pro
parametr b2 0,0387. Tedy vSechny parametry této paraboly jsou na 5% hladin¢ vyznamnosti

pifinosné.
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Obrazek 28: Trendova funkce obratu aktiv
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020

Parabola vysvétlujici trend obratu aktiv je popsana rovnici 7.5. Index determinace této

paraboly je 0,9139. Zvoleny model tedy vysvétluje 91,39 % variability obratu aktiv.

Obrat aktiv = 0,2988 — 1,0715t + 0,2071¢? (7.5)

Podle modelu je o¢ekavana hodnota obratu aktiv pro rok 2021 5,6354, tedy v roce 2021 by
se méla aktiva v podniku obratit 5,6354 krat. Pro rok 2022 je o¢ekavana hodnota obratu aktiv

7,6704, coz znamena, ze by se v tomto roce méla aktiva v podniku obratit 7,6704 krat.

Trend obratu dlouhodobého majetku je charakterizovan obrazkem 29. K popsani tohoto
trendu je pouzit logaritmicky model. P-value pro celkovy F-test tohoto modelu je 0,0033
a model je na 5% hladiné¢ vyznamnosti vhodny k vysvétleni trendu obratu dlouhodobého
majetku. P-value pro dil¢i t-test parametru b; je 0,0033 a parametr by je na 5% hlading

vyznamnosti v tomto modelu pfinosny.
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Obrazek 29: Trendova funkce obratu dlouhodobého majetku

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020

Model obratu dlouhodobého majetku je dale popsan rovnici 7.6. Index determinace pro tento
model je 0,8469 a model je tedy schopen vysvétlit 84,69 % variability obratu dlouhodobého
majetku.

Obrat dlouhodobého majetku = 0,17241n (t) (7.6)

Na zékladé€ tohoto modelu Ize predikovat, Ze v roce 2021 bude obrat dlouhodobého majetku
0,3355. Dlouhodoby majetek v roce 2021 by se mél v podniku tedy obratit 0,3355 krat. Pro
rok 2022 je predikce obratu dlouhodobého majetku 0,3585 a dlouhodoby majetek by se mél
v tomto roce v podniku obratit 0,3585 krat.

Pro popsani trendu obratu zasob je pouzita hyperbolicka funkce, jejiz p-value v celkovém
F-testu je rovno 0,0255. Tento model je tedy na 5% hladin€ vyznamnosti ptijatelny Kk popsani
trendu obratu zasob. P-value dil¢iho t-testu pro parametr bo je 0,001, coz znamena, ze tento
parametr je na 5% hladin€ vyznamnosti v modelu pfinosny. P-value dil¢iho t-testu parametru
b1 je 0,0255, takze tento parametr je rovnéz v modelu ptinosny. Vysledna hyperbolicka

funkce pouzita k popsani trendu obratu zasob je zanesena na obrazku 30.
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Obrazek 30: Trendova funkce obratu zdasob

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020

Index determinace modelu popisujiciho obrat zasob je 0,7512, coz znamena, ze tento model
vysvétluje 75,12 % variability obratu zasob. Model popisujici obrat zasob je popsan rovnici

7.7.

120,096 |
Obrat zasob = 262,28 — ——— (7.7)

Dle tohoto modelu je pro rok 2021 ocekavéano, Ze obrat zasob dosahne hodnoty 245,1234.
Tedy lze ocekavat, Ze se v roce 2021 v podniku zasoby obrati 245,1234 krat. V roce 2022
by hodnota obratu zasob méla nabyt hodnoty 247,268 a zasoby by se mély v podniku obratit
247,268 krat.

Pro popsani trendu doby obratu zasob prosly celkovym F-testem se stejnym vysledkem dva
modely, a to hyperbola a parabola. Oba vySe zminéné modely dosdhly vysledku 26,18
u celkového F-testu. Z tohoto divodu byl K porovnani kvality téchto modelti pouzit
upraveny index determinace, kdy hodnota pro parabolu byla 0,9097 a pro hyperbolu 0,8343.

Na zdkladé téchto hodnot byla vybrana pro popsani trendu doby obratu zasob parabola.

Hodnota p-value pro celkovy F-test pro zvoleny model je 0,0069 a parabolu Ize na 5%
hladin€ vyznamnosti povazovat za vhodny model pro vysvétleni doby obratu. P-value pro
dilci t-test parametru bo je 0,0007 a lze fici, Ze tento parametr je na 5% hladiné vyznamnosti
Vv modelu pfinosny. P-value dil¢iho t-testu pro parametr bz je 0,0104 a opét je mozno fici, Ze

parametr je na 5% hladin¢ vyznamnosti v modelu pfinosny. Pro parametr b, je hodnota
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p-value rovna 0,0177 a tento parametr je rovnéz na 5% vyznamnosti v modelu piinosny.

Model paraboly popisujici dobu obratu je zanesen na obrazku 31.
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Obrazek 31: Trendova funkce doby obratu zasob
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020

Model doby obratu zasob je popsan rovnici 7.8. Index determinace tohoto modelu je 0,9458,

tedy tento model vysvétluje 94,58 % variability doby obratu zasob.

Doba obratu zasob = 3,2444 — 0,8519t + 0,09821t?2 (7.8)

Na zaklad¢ tohoto modelu Ize o¢ekavat, Zze doba obratu zasob v podniku v roce 2021 bude
2,0934 dne a v roce 2022 lze o¢ekavat, Zze doba obratu zasob v podniku bude trvat 2,7146
dne.

Pro vysvétleni trendu doby splatnosti pohledavek byla jako model zvolena hyperbolicka
funkce. Tento model je vyobrazen na obrazku 32. P-value celkového F-testu pro tento model
je 0,0016 a lze fici, Ze na 5% hladin€ vyznamnosti je model hyperboly vhodny k popséani
trendu doby splatnosti pohledavek. Hodnota p-value dil¢iho t-testu pro parametr bo je 0,0002
a tento parametr je na 5% hladiné vyznamnosti V modelu pfinosny. Pro parametr b; je
hodnota p-value 0,0016 a tento parametr je rovnéz na 5% hladin¢ vyznamnosti v modelu

pfinosny.
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Obrazek 32: Trendova funkce doby splatnosti pohledavek
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020

Index determinace modelu popisujici dobu splatnosti pohledavek je 0,9359 a tento model
vysvétluje 93,59 % variability doby splatnosti pohledavek. Tento model je charakterizovan

rovnici 7.9.

) , 70,2934 (7.9
Doba splatnosti pohledavek = 59,7211 + ———

Podle tohoto modelu Ize o¢ekavat, ze doba splatnosti pohledavek v podniku bude v roce
2021 69,7630 dnt. V 2020 lze oc¢ekavat, ze doba splatnosti pohledavek v podniku bude
68,5078 dnt.

7.3 Analyza trendu ukazateli zadluZenosti

Trend ukazatele véritelského rizika je vysvétlen pomoci modelu exponencialni funkce,
ktera je vyobrazena na obrazku 33. P-value pro celkovy F-test tohoto modelu je 0,0282
amodel jako celek je tedy na 5% hladin¢ vyznamnosti dostacujici k vysvétleni trendu
ukazatele véfitelského rizika. Pro parametr b1 je hodnota p-value 0,0282 a tento parametr je

na 5% hladin€ vyznamnosti v modelu pfinosny.
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Obrazek 33: Trendova funkce ukazatele veritelského rizika

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020

Index determinace modelu vysvétlujici trend ukazatele vétitelského rizika je 0,6513 a tento
model tedy vysvétluje 65,13 % variability ukazatele vétitelského rizika. Rovnéz je tento

model popsan rovnici 7.10.

Ukazatel vétitelského rizika = e~ %2581t (7.10)

Na zaklad¢ tohoto modelu je moZné ocekavat, ze hodnota ukazatele vétitelského rizika bude
v roce 2021 rovna 0,1642, coz znamena, Ze v tomto roce budou v podniku tvofit cizi zdroje
16,42 %. Pro rok 2022 l1ze o¢ekavat hodnotu ukazatele vétitelského rizika 0,1268 a tedy by

mély cizi zdroje v podniku tvofit 12,68 %.

Vyvoj trendu Kkoeficientu samofinancovani je charakterizovan pomoci modelu
logaritmické funkce. Tento model je na 5% hladin€ vyznamnosti jako celek dostacujici pro
charakterizovani trendu koeficientu samofinancovani z divodu, Ze p-value pro celkovy
F-test tohoto modelu je rovno 0,0185. P-value pro dil¢i t-test parametru bz je rovno 0,0185
a parametr by je na 5% hladiné vyznamnosti v modelu pfinosny. Model popisujici trend

koeficientu samofinancovani je vyobrazen na obrazku 34.
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Obrazek 34: Trendova funkce koeficientu samofinancovani

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020

Dale je tento model matematicky popsan rovnici 7.11 a jeho index determinace je roven
0,7024. Toto znamena, ze model umoziuje vysvétlit 70,24 % variability koeficientu

samofinancovani.

Koeficient samofinancovani = 0,4103In (t) (7.11)

Podle tohoto modelu je mozné ocekavat, ze koeficient samofinancovani v roce 2021 dosahne
hodnoty 0,7984. Aktiva podniku tedy budou financovana v tomto roce ze 79,84 % vlastnimi
zdroji. Pro rok 2022 podle tohoto modelu lze ocekéavat, Ze koeficient samofinancovani
dosahne hodnoty 0,8532 a aktiva podniku v tomto roce budou financovana z 85,32 %

vlastnimi zdroji.

Trend ukazatele urokového kryti je popsan hyperbolickou funkci. Hodnota p-value tohoto
modelu je 0,0165 a na 5% hladin€é vyznamnosti lze tento model povazovat za dostacujici
k vysvétleni trendu ukazatele tirokového kryti. Pro parametr bo tohoto modelu je hodnota
p-value 0,0003 a tento parametr je na 5% hladiné vyznamnosti v modelu pfinosny. Hodnota
p-value parametru b; tohoto modelu je 0,0165 a tento parametr je také na 5% hlading
vyznamnosti v modelu piinosny. Model popisujici trend ukazatele trokového kryti je

zanesen na obrazku 35.
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Obrazek 35: Trendova funkce ukazatele urokového kryti

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020

Model trendu ukazatele tirokového kryti je zapsan rovnici 7.12. Index determinace tohoto
modelu je roven 0,7978 a tedy tento model vysvétluje 79,78 % variability ukazatele
urokového kryti.

, , , 13,4526 (7.12)
Ukazatel Urokového kryti = 19,7744 + ——

Dle tohoto modelu lze piedpokladat, ze hodnota ukazatele urokového kryti v roce 2021 bude
21,6962. Podnik tedy ze svého zisku bude v tomto roce schopen zaplatit nakladové troky
21,6962 krat. V roce 2022 podle tohoto modelu bude piedpokladana hodnota ukazatele
urokového kryti 21,4560. Podnik bude vtomto roce schopen uhradit nakladové uroky
z vytvoteného zisku 21,456 krat.

7.4 Analyza trendu ukazateli likvidity

Trend bézné likvidity je popsan modelem piimky, ktery je vyobrazen na obrazku 36.
Hodnota p-value pro celkovy F-test tohoto modelu je 0,0212, tedy tento model je na 5%
hladin€ vyznamnosti vhodny k popsani trendu bézné likvidity. P-value dil¢iho t-testu pro
parametr b1 tohoto modelu je 0,0212 a na 5% hladiné vyznamnosti lze tento parametr

povazovat za ptinosny v tomto modelu.

82



4 — _]
3l b
£ - ]
= L 4
- 2* _
.—E - ]
s — _
>E - i
o 1 —
m L _
0__\ 1 1 ! L ! \__
0 1 2 3 4 5 6
t

Obrazek 36: Trendova funkce bézné likvidity

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020

Index determinace pro model trendu bézné likvidity je 0,6866, coz znamend, Zze model je
schopen vysvétlit 68,66 % variability bézné likvidity. Déle je tento model popsan rovnici

7.13.

Bé&na likvidita = 0,5070¢ (7.13)

Na zéklad¢ tohoto modelu 1ze predpokladat, Ze v roce 2021 béZna likvidita dosdhne hodnoty
3,5490 a podnik by pii pfeméné veskerého obézného majetku na penézni prostredky mél byt
schopen uhradit veskeré své kratkodobé zavazky z 354,9 %. Pro rok 2022 Ize na zakladé
tohoto modelu ptedpokladat, ze bézna likvidita dosahne hodnoty 4,0560 a podnik by v tomto
roce mél byt schopen pii pfeméné veskerého svého obézného majetku na penézni prostredky

uhradit v§echny své kratkodobé zavazky ze 405,6 %.

Trend pohotové likvidity je charakterizovan modelem pifimky uvedenym na obrazku 37.
Pro celkovy F-test tohoto modelu je hodnota p-value rovna 0,0212, coz znamena, ze na 5%
hladin€ vyznamnosti je tento model vhodny k charakterizovani trendu pohotové likvidity.
Pro parametr b: tohoto modelu je hodnota p-value dil¢iho t-testu rovna 0,0212 a parametr by

je na 5% hladin€ vyznamnosti v tomto modelu pfinosny.
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Obrazek 37: Trendova funkce pohotové likvidity
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020

Matematicky je model trendu pohotové likvidity charakterizovan rovnici 7.14. Index
determinace pro tento model je 0,6869 a tento model je schopen pokryt 68,69 % variability
pohotové likvidity.

Pohotova likvidita = 0,5029t (7.14)

Podle tohoto modelu je mozné piedpokladat, Ze pohotova likvidita v roce 2021 nabyde
hodnoty 3,5203. Podnik by tedy v roce 2021 mél byt schopen ze svych ob&znych aktiv
ocisténych o hodnotu zasob schopen uhradit vesSkeré své kratkodobé zavazky 3,5203 krat.
Pro rok 2022 Ize ptedpokladat, ze pohotova likvidita bude rovna 4,0232. Podnik by v tomto
roce m¢l byt schopen svymi obéZznymi aktivy oc¢isténymi o hodnotu zasob uhradit veskeré

sv¢ kratkodobé zavazky 4,0232 krat.

Trend hotovostni likvidity je vysvétlen modelem hyperbolické funkce, ktera je zachycena
na obrazku 38. Hodnota p-value celkového F-testu pro tento model je 0,0059 a tento model
je na 5% hladin€ vyznamnosti dostacujici k vysvétleni trendu hotovostni likvidity. Pro dil¢i
t-test parametru by tohoto modelu je p-value rovno 0,0059 a parametr b: je na 5% hladiné

vyznamnosti v tomto modelu pfinosny.
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Obrazek 38: Trendova funkce hotovostni likvidity

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020

Index determinace pro model trendu hotovostni likvidity je 0,8081 a model je tedy schopen

vysvétli 80,81 % variability hotovostni likvidity. Déle je tento model popsan rovnici 7.15.

0,4949 (7.15)

Hotovostni likvidita =

Na zakladé tohoto modelu lze pfedpokladat, Ze v roce 2021 hotovostni likvidita dosdhne
hodnoty 0,0707. V tomto roce by podnik byl schopen z hotovostnich prostiedkt zaplatit 7,07
% svych kratkodobych zavazki. Dale 1ze na zékladé tohoto modelu ocekavat, ze hotovostni
likvidita v roce 2022 dosahne hodnoty 0,0618 a podnik by m¢l byt schopen z hotovostnich
prostiedkil zaplatit 6,18 % svych kratkodobych zavazku.

7.5 Spider analyza budouci situace

Na zéklad¢ popsani trendi jednotlivych ukazateld byl vytvofen spider graf pro budouci
situaci podniku v letech 2021 a 2022. Tento spider graf je zachycen na obrazku 39.
Na obrazku je modie znazornén primér za sledované obdobi 2015 az 2020. Cervené je
v tomto obrazku zaznamenéana predikce pro rok 2021 a Zluté predikce pro rok 2022.
Vysledkem spider grafu je, ze pro rok 2021 a 2022 1ze oéekavat, ze 10 ukazateld bude nad

pramérem za sledované obdobi a 6 ukazateli bude pod priimérem.
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Spider analyza podniku
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Obrazek 39: Spider analyza budouci situace podniku
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020

Vysledky analyzy budouci situace pomoci spider grafu jsou dale uvedeny v tabulce 26.
Z této tabulky plyne, Ze z oblasti ukazatelti rentability 1ze ocekavat, ze podprimérna bude
v roce 2021 a 2022 rentabilita vlastniho kapitalu a rentabilita trZzeb. Naopak z této oblasti
nadpriméru dosahne rentabilita provozni ¢innosti a rentabilita aktiv. Pro oblast likvidity je
mozné predpovidat, ze v letech 2021 a 2022 dosédhne nadpriméru dynamické kryti zdroja,
pohotova likvidita a bézna likvidita. Hotovostni likvidita bude naopak podpramérna.
Pro oblast financovani Ize ocekavat v roce 2021 a 2022, Ze nadpriiméru dosahnou cizi zdroje
k vlastnimu kapitalu, doba obratu zavazku a vlastni financovani. Do podpriméru se dostane
kryti stalych aktiv. Pro oblast aktivity lze predikovat, ze vroce 2021 a 2022 bude
nadprimérny podil stalych aktiv a doba obratu zasob. Podprimérna bude naopak doba

obratu aktiv a doba obratu pohledavek.

86



Tabulka 26: Interpretace vysledkii budouci situace na zdakladé spider grafu

2021 2022 2021 2022
Al | Podprimér | Podprimér |C1 | Nadprimér | Nadprimér
A2 | Podprimér | Podprimér | C2 | Podprimér | Podprimeér
A3 | Nadprimér | Nadprimér | C3 | Nadprimér | Nadpramér
A4 | Nadprimér | Nadprimér | C4 | Nadprimér | Nadprimér
Bl |Nadprimér | Nadprimér | D1 | Nadpramér | Nadprumér
B2 |Podprimér | Podprimér | D2 | Podprimér | Podpramér
B3 | Nadprimér | Nadprumér | D3 | Podprimér | Podprimér
B4 | Nadprumér | Nadprimér | D4 | Nadprimér | Nadprimér

Zdroj: vlastni zpracovani

7.6 Predikce pro bonitni a bankrotni modely

Predikce hodnot indexu bonity pro roky 2021 a 2022 byla vytvofena na zakladé modelu
trendu pro tento index. Zvoleny model Uspésné prosel celkovym F-testem a parametry
modelu dil¢imi t-testy na 5% hladin€ vyznamnosti. Predikované hodnoty indexu bonity jsou

zaznamenany v tabulce 27.

Tabulka 27:Predikce indexu bonity

Rok | Index bonity | Hodnoceni Podnik
2021 6,5802 | Extrémné dobré ekonomicka situace | Bonitni podnik
2022 7,0346 | Extrémné dobré ekonomickd situace | Bonitni podnik

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020

Dale je v tabulce 27 zapsdno hodnoceni ekonomické situace podniku a hodnoceni podniku.
Predikce pro roky 2021 a 2022 jsou pro podnik ptiznivé a v téchto letech by mél byt podnik
bonitni a extrémné dobré ekonomické situaci. V porovnani s primérem za roky 2015 az

2020, ktery byl 4,7285, by tedy mé&lo dojit ke znacnému zlepSeni indexu bonity.

Predikované hodnoty indexu INO5 jsou vypsany v tabulce 28. Tyto predikce byly vytvofeny
za pouziti modelu trendu pro tento index. Model trendu pro index INO5 byl uspésné na 5%

hladiné otestovan celkovym F-testem a dil¢imi t-testy pro jeho parametry.

Tabulka 28: Predikce indexu INO5

Rok |INO5 |Hodnoceni
2021 | 3,7700 | Bonitni podnik
2022 | 3,9014 | Bonitni podnik

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020
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Na zéklad¢ predikovanych hodnot v tabulce 28 1ze ocekavat, ze podnik bude v letech 2021
a 2022 hodnocen jako bonitni. Ve srovnani s prumérem z let 2015 az 2020, ktery byl 3,1648,
by mél podnik dosdhnout nadprimérnych hodnot indexu INOS.

Pro predikci hodnot rovnic R1, R2, R3 a R4 Kralickova Qiucktestu byla pouzita analyza
trendu a pro kazdou tuto rovnici byl zvolen vhodny model, ktery Gspé$né prosel na 5%
hladin¢ vyznamnosti celkovym F-testem a parametry t€chto modela uspésné prosly dil¢imi

t-testy. Predikované hodnoty pro tyto rovnice jsou zaneseny v tabulce 29.

Tabulka 29: Predikované hodnoty Kralickova Quicktestu

Rok 2021 2022
R1 1,3165| 1,5046
R2 0,5772| 0,5051
R3 0,4034| 0,4611
R4 0,2328| 0,2661

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Branilo Consulting 2020 a Justice.cz 2015-2020

Na zakladé¢ tabulky 29 byly rovnicim R1, R2, R3 a R4 piidéleny body pro roky 2021 a 2022,

coz je vidét v tabulce 30.

Tabulka 30: Bodové ohodnoceni predikce Kralickova Quicktestu

Rok| 2021| 2022
R1 4 4
R2 0 0
R3 4 4
R4 4 4

Zdroj: vlastni zpracovani

Podle piidélenych bodi v tabulce 30 byla vytvotena predikce pro roky 2021 a 2022 v oblasti
finan¢ni, vynosové a celkové situace podniku. Bodové ohodnoceni téchto situaci je zapsano

v tabulce 31.

Tabulka 31: Vysledek Kralickova Quicktestu pro roky 2021 a 2022

Rok 2021 | 2022
Financ¢ni situace 2 2
Vynosova situace 4 4
Celkova situace 3 3

Zdroj: vlastni zpracovani

Dle bodového ohodnoceni z tabulky 31 Ize predikovat, ze podnik v roce 2021 a 2022 bude

Vv oblasti finanéni stability v Sedé zoné jako Vv piedchazejicich letech. Proti roku 2020, kdy

88



bylo bodové hodnoceni finan¢ni situace 1,5, by v letech 2021 a 2022 mélo dojit ke zlepSeni
0 0,5 boda. Vuci priméru z let 2015 az 2020, ktery je 2,0833 je mozné budouci financni

situaci hodnotit jako mirn¢ podprimérnou.

V oblasti vynosové situace by mél podnik dosahnout 4 bodt v roce 2021 i v roce 2022.
Nadchézejici vynosovou situaci je tedy mozné charakterizovat jako bonitni. Proti priméru

za obdobi 2015 az 2020, kdy byl primér 3,1667 jako nadprimérnou.

Predikce celkové situace podniku v letech 2021 a 2022 je, Ze podnik bude zatazen do Sedé
zony jako v letech 2015 az 2020. V porovnani s primérem za toto obdobi, ktery byl 2,6250
lze budouci celkovou situaci podniku v nasledujicich letech -charakterizovat jako

nadprimeérnou.

7.7 Zhodnoceni budouci situace podniku

Na zéklad¢ analyzy trendu ukazatel rentability lze predikovat pro roky 2021 a 2022 zlepSeni
vaci praméru za obdobi 2015 az 2020 u ukazateld ROCE a ROA. Naopak pro ukazatele
ROE a ROS jsou predikce horsi nez pramér za obdobi 2015 az 2020. Pti porovnani s rokem
2020 jsou predikce na roky 2021 a 2022 lepsi pro ukazatele ROE a ROA. Pro ukazatele
ROCE a ROS jsou predikce v porovnani s rokem 2020 horsi.

Predikce ukazatelli aktivity pro roky 2021 a 2022 jsou lepSi nez primérné vysledky za
obdobi 2015-2020 u obratu aktiv, obratu dlouhodobého majetku, obratu zasob a doby
splatnosti pohledavek. Ke zhorSeni vii¢i priméru by mélo dojit jen u doby obratu zéasob.
Ve srovnani s rokem 2020 jsou vyhledy do budoucna lepsi pro obrat aktiv, obrat
dlouhodobého majetku, obrat zasob a dobu splatnosti pohledavek a opét pro dobu obratu

zasob je tento vyhled horsi.

Pro ukazatele zadluZenosti jsou predpovédi pro rok 2021 a 2022 ve srovnani s primeéry za
roky 2015 az 2020 pozitivni pro ukazatel vétitelského rizika, a naopak negativni jsou pro
koeficient samofinancovani a ukazatel urokového kryti. Pokud se pfedpovédi porovnaji
s vysledky ukazatelti zadluzenosti pro rok 2020, tak lepSiho vysledku by mél dosdhnout
ukazatel véfitelského rizika a koeficient samofinancovani. Horsi vysledek by mél nastat

u ukazatele trokového kryti.

Vyhledy do budoucna pro ukazatele likvidity na roky 2021 a 2022 jsou pfi porovnani
S primérnymi hodnotami za roky 2015 az 2020 vy$si nez tyto priméry pro béZnou likviditu

a pohotovou likviditu a niz8i pro hotovostni likviditu. RovnéZ to samé pro tyto ukazatele
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plati pfi porovnani s hodnotami za rok 2020. Tyto vyhledy nelze hodnotit pfiznivé z diivodu,
7ze bézna likvidita a pohotova likvidita by vbudoucnu mély znacné pievySovat
doporuc¢ované hodnoty pro tyto ukazatele. Hotovostni likvidita by naopak méla byt

V budoucnu pfili$§ nizko pod doporu¢ovanou hodnotou.

Pro ukazatel EVA nebyly vytvoteny predpovédi z divodu, Ze pro analyzu jeho trendu se
nepodaftilo na 5% hladin¢ vyznamnosti vytvofit dostate¢né kvalitni model, ktery by prosel

celkovym F-testem a dil¢imi t-testy.

Pii pouziti spider grafu pro predikované hodnoty pro rok 2021 a 2022 bylo 10 z 16 ukazatela
nadprimérnych ve srovnani s obdobim 2015 az 2020 a 6 jich bylo pod timto primérem.
Vci spider grafu pro rok 2020 se pomér nadprumérnych a podprimérnych ukazatelti zlepsil,
kdyz v tomto roce jich bylo nad primérem jen 6 a pod prumérem 10. ZlepSeni oproti roku
2020 je oc¢ekavano u rentability provozni ¢innosti, pohotové likvidity, bézné likvidity, doby
obratu zavazki, podilu stalych aktiv a naopak ke zhorSeni by mélo dojit u doby obratu zasob.
Zaroven je u téchto predikci nutné pfihlédnout k faktu, Ze predikované hodnoty pro béZznou

a pohotovou likviditu pievysuji doporuc¢ované hodnoty pro tyto ukazatele.

Hodnoceni budouci situace v letech 2021 a 2022 na zaklad¢ bankrotnich a bonitnich modeli
neni Gplné jednoznacné. Podle indexu bonity by mél byt podnik bonitnim s extrémné dobrou
ekonomickou situaci. Podle indexu INOS5 by mél byt podnik rovnéz bonitnim. Dle
Kralickova Quicktestu by mél podnik byt zatazen do Sedého pasma, 1 kdyz vysledek tohoto
testu je pfimo hrani¢ni hodnota Sedého pasma a bonitniho podniku. Pti porovnani s rokem
2020 jsou vysledna hodnoceni vSech tii modeli stejna, ale dosSlo k jistému zlepSeni

vypoctenych hodnot vSech tfi modeld.

Budouci ekonomickou situaci podniku by tedy mélo byt mozné hodnotit ptiznivéji viaci roku
2020. Podnik by v letech 2021 a 2022 m¢l byt bonitnim, ale na zaklad¢ predikci by mél klast
diraz na oblast rentability a oblast likvidity. ZhorSujicich se predikci pro ukazatel urokového
kryti a doby obratu zasob by se podnik nemé¢l pfili§ obavat z divodu, Ze hodnoty téchto
ukazateld 1 navzdory zhorSeni by podnik nemély pfili§ ovlivnit. Na zavér této kapitoly je
nutné zminit, ze ptfedpoklad o zhorSujici se ekonomické situaci v budoucnu neni spravny

a tato situace by se spisSe méla zlepSovat oproti situaci v minulych letech.
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Zavér

Diplomova prace je vénovana problematice ekonomické situace firmy Branilo Consulting
s.r.o. Ekonomicka situace byla v této firm¢ zhodnocena na zaklad¢ vyuziti aspekta finanéni
analyzy. S vyuzitim statistickych metod, ptedev§im analyzy ¢asovych fad a regresni analyzy

byla zhodnocena minula, soucasna a budouci situace této firmy.

Dale bylo pracovano s ptedpokladem vedeni firmy, Ze se jeji ekonomicka situace zhorsuje
a méla by v tomto trendu nadale pokracovat. Potvrzeni ¢i vyvraceni tohoto predpokladu bylo
cilem této prace. Tento predpoklad byl ¢astecné spravny, protoze pii hodnoceni soucasné
ekonomické situace se ukézalo, Zze doslo ke zhorSeni oproti minulému obdobi. Naopak
vyhled do budoucna oproti soucasné situaci je ptiznivy, tedy pfedpoklad, ze by se méla

zhorSovat financ¢ni situace této firmy je nespravny.

Na zéklad¢€ provedenych analyz v této praci bylo nalezeno i1 nékolik slabsich mist, na které
by se firma pfi budoucim manazerském rozhodovani mé¢la zamétit. Firma by se v budoucnu
méla zaméfit predev§im na ukazatele rentability a likvidity. V piipadé zaméfeni
na rentabilitu svych ¢innosti by méla firma potencial generovat vyssi zisky. U likvidity se
firma potyka s problémem, Ze je sice velmi likvidni, ale na druhou stranu m4 pf#ili§ mnoho
penéznich prostiedkil vazanych v obéznych aktivech, které by mohly byt vyuzity napiiklad

na investice do dlouhodobého majetku, ktery firma v soucasnosti neeviduje.

Piinosem diplomové préce pro firmu Branilo Consulting s.r.o. je rovnéZ fakt, Ze v ni nebylo
nikdy pracovano s metodami financni analyza a vypoctené ukazatele s aplikaci statistickych
metod a jejich grafickym znazornénim by mohly byt pfinosnym zakladem pro budouci

rozhodovani v této firmeé.

| pfes pesimisticky predpoklad vedeni firmy o ekonomické situaci byla firma bonitnim
podnikem a v budoucnu by se timto smérem méla pravdépodobné dale ubirat. Dale je nutné
podotknout, ze piedpovédi budouciho vyvoje nemusi byt zcela spravné, protoze jsou
vytvafené na zakladé dat z minulosti a nezahrnuji jiné aspekty. Praveé analyza jinych aspektt

jako konkurence a odvétvi by mohla byt namétem dalsiho zkoumani ve firme.
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Priloha A Tabulky pro vybér modeli pro pomérové

ukazatele

Tabulka Al: Porovnani modelii pro ukazatel ROCE

Model Piimka Exponenciala Hyperbola
hodnota | p-value | hodnota | p-value | hodnota | p-value

F-test 0,1000| 0,7657 0,0100| 0,9093 0,2800 0,6253

t-test pro bo 0,9778| 0,3835| -1,1545| 0,3126| 1,2572 0,2771
t-test pro b: 0,3190| 0,7657| 0,1213| 0,9093| 0,0528 0,6253

2 0,0248 0,0037 0,0652

1% pravens -0,2190 -0,2454 -0,1685

Model Logaritmus Parabola Pfimka bez parametru
hodnota | p-value | hodnota | p-value | hodnota | p-value

F-test 0,0200| 0,9028| 9,2600| 0,0520| 7,5300 0,0406

t-test pro by 1,4922| 0,2099| 4,7877| 0,0173
t-test pro b: -0,1301| 0,9028| -4,0030| 0,0280( 2,7433 0,0406

t-test pro b, 4,2417| 0,0240
12 0,0042 0,8606 0,6008
Izupravenv' '012447 0,7677 0,6008

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka A2: Porovnani modelit pro ukazatel ROA

Model Piimka Exponenciala Hyperbola
hodnota | p-value | hodnota | p-value | hodnota p-value

F-test 0,0500| 0,8369| 0,0200| 0,8835| 1,7100 0,2615

t-testprobo | 2,3732| 0,0765( -3,2043| 0,0328| 2,3102 0,0820

t-testprob; |-0,2196| 0,8369( 0,1561| 0,8835| 1,3064 0,2615

|2 0,0119 0,0061 0,2991

1% pravens -0,2351 -0,2424 0,1238

Model Logaritmus Parabola Piimka bez parametru
hodnota | p-value | hodnota | p-value | hodnota p-value

F-test 0,5000| 0,5189( 2,2300| 0,2550| 19,8800 0,0256

t-test proby | 3,1452| 0,0347| 3,4619| 0,0406

t-testprob, |-0,7065| 0,5189( -2,1075| 0,1257| 3,1432 0,0256

t-test pro b, 2,0907| 0,1277

|2 0,1109 0,5979 0,6640

1 praveny -0,1113 0,3298 0,6640

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tabulka A3: Porovnani modelii ukazatele ROE

Model Piimka Exponenciala Hyperbola
hodnota | p-value | hodnota | p-value | hodnota p-value
F-test 0,0000| 0,9675( 0,0800| 0,7933 0,5900 0,4864
t-testprobo | 1,9751| 0,1195| 1,4097| 0,2314 3,3394 0,0289
t-test pro b; | -0,0433| 0,9675] -0,2800| 0,7933 -0,7659 0,4864
|2 0,0005 0,0192 0,1279
|“upraveny -0,2494 -0,2260 -0,0901
Model Logaritmus Parabola Logaritmus bez parametru
hodnota | p-value | hodnota | p-value | hodnota p-value
F-test 0,1500| 0,7224| 5,4900| 0,0993 11,5000 0,0194
t-testproby | 1,8368| 0,1401] -0,9081| 0,4308
t-test prob; | 0,3812| 0,7224| 3,2277| 0,0483 3,3917 0,0194
t-test pro b, -3,3141| 0,0453
|2 0,0350 0,7856 0,6970
12, raveny -0,2062 0,6426 0,6970
Zdroj: vlastni zpracovani
Tabulka A4: Porovnani modelii pro ukazatel ROS
Model Piimka Exponenciala Hyperbola
hodnota | p-value | hodnota | p-value | hodnota | p-value
F-test 2,1300| 0,2185( 1,4400| 0,2963| 8,6100| 0,0426

t-test pro by

3,6755| 0,0213

-4,7943 | 0,0087

2,0364| 0,1114

t-test pro by

-1,4582| 0,2185

-1,2000| 0,2963

2,9350| 0,0426

|2 0,3471 0,2647 0,6829
1 upraveny 0,1838 0,0809 0,6036
Model Logaritmus Parabola

hodnota | p-value | hodnota | p-value
F-test 4,2000| 0,1097( 0,3482| 1,5300

t-test pro b

4,8095| 0,0086

2,7381| 0,0715

t-test pro b:

-2,0501| 0,1097

-1,2541| 0,2986

t-test pro b,

0,9785| 0,4000

|2

0,5124

0,5050

12 ;
upraveny

0,3905

0,1751

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tabulka A5: Porovnani modelii pro obrat aktiv

Model Piimka Exponenciala Hyperbola
hodnota | p-value | hodnota | p-value | hodnota | p-value
F-test 5,0300| 0,0883| 6,0200| 0,0702| 0,9000| 0,3959

t-test pro bo

1,5489| 0,1963

1,4667| 0,2163

4,2145| 0,0135

t-test pro b;

2,2430| 0,0883

2,4537| 0,0702

-0,9501 | 0,3959

|2 0,5571 0,6008 0,1841
I“upraveny 0,4464 0,5010 -0,0199
Model Logaritmus Parabola

hodnota | p-value | hodnota | p-value
F-test 2,1500| 0,216315,9200| 0,0253

t-test pro bo

1,9562 | 0,1221

4,5942| 0,0194

t-test pro b:

1,4668| 0,2163

-2,5518 | 0,0438

t-test pro b,

3,5264| 0,0387

|2

0,3498

0,9139

|2 ;
upraveny

0,1872

0,8565

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka A6: Porovnani modelii pro obrat dlouhodobého majetku

Model Piimka Exponenciala Hyperbola
hodnota | p-value | hodnota | p-value [ hodnota p-value

F-test 0,1600| 0,7137| 1,5700| 0,2779 0,2800 0,6234

t-testprobo | 1,7890| 0,1481] -3,9693| 0,0165 2,3411 0,0793

t-test pro by

2 0,0373 0,2824 0,0659

1 pravens -0,2033 0,1030 -0,1676

Model Logaritmus Parabola Logaritmus bez parametru
hodnota | p-value | hodnota | p-value [ hodnota p-value

F-test 2,1300| 0,218 8,5700| 0,0575 27,6700 0,0033

t-test proby | 2,0314| 0,112]-1,4067| 0,2542

t-testprob; | 1,4604| 0,218| 3,7849| 0,0323 5,2599 0,0033

t-test pro b, -4,0473 | 0,0272

I 0,3478 0,8510 0,8469

12, raven 0,1847 0,7516 0,8469

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tabulka A7: Porovnani modelit pro obrat zdsob

Model Piimka Exponenciala Hyperbola
hodnota | p-value | hodnota | p-value | hodnota | p-value
F-test 3,6400| 0,1290( 4,3500| 0,1053]12,0800| 0,0255

t-test pro bo

4,8066 | 0,0086

31,9932 | 0,0000

15,2248 | 0,0010

t-test pro b;

1,9080| 0,1290

2,0863| 0,1053

-3,4756 | 0,0255

|2

0,4765

0,5211

0,7512

I“upraveny 0,3456 0,4014 0,6891
Model Logaritmus Parabola

hodnota | p-value | hodnota | p-value
F-test 3,6400| 0,1290(11,2000| 0,0406

t-test pro bo

4,8066 | 0,0086

1,8207| 0,1662

t-test pro b:

1,9080| 0,129

3,8522| 0,0309

t-test pro b,

-3,2093 | 0,0490

|2

0,4765

0,8819

|2 ;
upraveny

0,3456

0,8032

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka AS8: Porovnani modelii pro dobu obratu zasob

Model Piimka Exponenciala Hyperbola
hodnota | p-value | hodnota | p-value | hodnota | p-value
F-test 4,6600| 0,0970| 4,0400| 0,1149]26,1800| 0,0069

t-test pro by

7,8348| 0,0014

5,0662| 0,0071

10,2064 | 0,0005

t-test pro by

-2,1589| 0,0970

-2,0090| 0,1149

5,1168 | 0,0069

|2

0,5382

0,5022

0,8675

1 praveny 0,4227 0,3778 0,8343
Model Logaritmus Parabola

hodnota | p-value [ hodnota | p-value
F-test 12,2300| 0,0250(26,1800| 0,0126

t-test pro b

11,9511| 0,0030

14,3655| 0,0007

t-test pro b:

-0,3498 | 0,0250

-5,7655| 0,0104

t-test pro b,

4,7507| 0,0177

|2

0,7536

0,9458

12 ;
upraveny

0,6920

0,9097

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tabulka A9: Porovnani modelii pro dobu splatnosti pohleddvek

Zdroj: vlastni zpracovani

Model Piimka Exponenciala Hyperbola
hodnota | p-value | hodnota | p-value | hodnota | p-value
F-test 6,1800| 0,0678| 6,8000| 0,0596)58,4200| 0,0016
t-test probo | 8,1847| 0,0012 (32,9492 | 0,0000|13,0244| 0,0002
t-test prob, | -2,4852| 0,0678( -2,6079| 0,0596| 7,6430| 0,0016
|2 0,6069 0,6297 0,9359
|“upraveny 0,5086 0,5371 0,9159
Model Logaritmus Parabola
hodnota | p-value [ hodnota | p-value
F-test 17,5300 | 0,0138|15,5000| 0,0262
t-test pro by [13,2017| 0,0002]10,5358| 0,0018
t-test prob; | -4,1872| 0,0138]| -4,0798| 0,0266
t-test pro b, 3,2198| 0,0486
2 0,8142 0,9118
12 ravens 0,7678 0,8530

Tabulka A10: Porovnani modelii pro ukazatel véritelského rizika

Model Piimka Exponenciala Hyperbola
hodnota | p-value | hodnota | p-value hodnota p-value

F-test 0,0200| 0,9041| 0,2300| 0,6537 0,1000 0,7673

t-testprobo | 1,7737| 0,1508( -0,9332| 0,4035 1,9329 0,1254

t-test prob; | -0,1283| 0,9041] -0,4840| 0,6537 0,3168 0,7673

2 0,0041 0,0553 0,0245

1 praveny -0,2449 -0,1808 -0,2194

Model Logaritmus Parabola Exponenciala bez parametru
hodnota | p-value [ hodnota | p-value hodnota p-value

F-test 0,0800| 0,7883| 0,7000| 0,5623 9,3400 0,0282

t-test pro by |2,09295| 0,1045| 1,9718| 0,1432

t-test prob; | -0,2871| 0,7883|-1,1798 | 0,3231 -3,0561 0,0282

t-test pro b, 1,1772| 0,3240

2 0,0202 0,3188 0,6513

12, raven -0,2248 0,0000 0,6513

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tabulka Al1: Porovnadni modelit pro koeficient samofinancovani

Model Piimka Exponenciala Hyperbola
hodnota | p-value | hodnota | p-value | hodnota p-value
F-test 0,0200| 0,9041| 0,0600| 0,8246 0,1000 0,7673
t-testprobo | 2,0734| 0,1068( -1,0972| 0,3342 3,1529 0,0344
t-testprob; | 0,1283| 0,9041( -0,2366 | 0,8246 -0,3168 0,7673
|2 0,0041 0,0138 0,0245
|“upraveny -0,2449 -0,2328 -0,2194
Model Logaritmus Parabola Logaritmus bez parametru
hodnota | p-value | hodnota | p-value [ hodnota p-value
F-test 0,0800| 0,7883| 0,7000| 0,5623 11,8000 0,0185
t-test pro by [2,17921| 0,0948( 0,1247| 0,9087
t-test prob; | 0,2871| 0,7883| 1,1789| 0,3231 3,4357 0,0185
t-test pro b, -1,1772| 0,3240
2 0,0219 0,3188 0,7024
1 pravens -0,2248 0,0000 0,7024
Zdroj: vlastni zpracovani
Tabulka A12: Porovnani modeli pro ukazatel urokového kryti
Model Piimka Exponenciala Hyperbola
hodnota | p-value | hodnota | p-value [ hodnota | p-value
F-test 5,2400| 0,0840( 4,6500| 0,0973|15,7800| 0,0165
t-testprobo | 9,8737| 0,0006| 27,5104 | 0,0000(11,7117| 0,0030
t-testprob; | -2,2887| 0,0840| -2,1565| 0,0973| 3,9723| 0,0165
2 0,5670 0,5376 0,7978
1 pravens 0,4588 0,4220 0,7472
Model Logaritmus Parabola
hodnota | p-value [ hodnota | p-value
F-test 11,5900| 0,0272]| 13,3500| 0,0321
t-test pro by | 14,1644 | 0,0001| 11,8945| 0,0013
t-test prob; | -3,4040| 0,0272| -3,9120| 0,2970
t-test pro b, 3,1400| 0,0517
2 0,7434 0,8990
praveny 0,6792 0,8316

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tabulka A13: Porovnani modelit pro béznou likviditu

Model Piimka Exponenciala Hyperbola
hodnota | p-value | hodnota | p-value | hodnota | p-value

F-test 0,0800 0,7963| 0,1000| 0,7636| 0,0000 0,9610

t-test pro ho 1,4977 0,2086| 0,6397| 0,5572| 2,2208 0,0905

t-test pro b: 0,2759 0,7963| 0,3219| 0,7636| 0,0520 0,9610

|2 0,0187 0,0253 0,0007

|“upraveny -0,2267 -0,2184 -0,2492

Model Logaritmus Parabola Pfimka bez parametru
hodnota | p-value | hodnota | p-value | hodnota | p-value

F-test 0,0300 0,8770| 0,0400| 0,9638( 10,9600 0,0212

t-test pro by [1,176687 0,1520 0,5651 0,6115

t-test pro b: 0,1649 0,8770 0,1777| 0,8706| 3,3100 0,0212

t-test pro b, -0,1310 0,9041

I 0,0676 0,0243 0,6866

12, raveny -0,2416 0,0000 0,6866

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka A14: Porovnani modelii pro pohotovou likviditu

Model Piimka Exponenciala Hyperbola
hodnota | p-value | hodnota | p-value | hodnota | p-value

F-test 0,0800| 0,7853( 0,1100| 0,7580 0,0000 0,9731

t-testproby | 1,4697| 0,2156| 0,6050| 0,5778 2,2127 0,0913

t-testprob; | 0,2913| 0,7853| 0,3300| 0,7580 0,0359 0,9731

2 0,0208 0,0265 0,0003

1 pravens -0,2240 -0,2169 -0,2496

Model Logaritmus Parabola Ptimka bez parametru
hodnota | p-value [ hodnota | p-value | hodnota | p-value

F-test 0,0300| 0,8652( 0,0400| 0,9602| 10,9700 0,0212

t-test pro b |1,73655| 0,1575 0,5490| 0,6212

t-testprob; | 0,1809| 0,8652| 0,1839| 0,8658 3,3120 0,0212

t-test pro b, -0,1351| 0,9011

2 0,0081 0,0267 0,6869

12, raven -0,2399 0,0000 0,6869

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tabulka Al5: Porovndni modelii pro hotovostni likviditu

Model Pfimka Exponenciala Hyperbola
hodnota | p-value | hodnota | p-value | hodnota p-value
F-test 1,7900| 0,2521| 0,5100| 0,5134 3,5900 0,1309

t-testprobo | 2,7471| 0,0515( -1,2768| 0,2708 0,7633 0,4878

t-testprob; | -1,3372| 0,2521| -0,7163| 0,5134 1,8953 0,1309

|2 0,3089 0,1137 0,4731
1% praveny 0,1362 0,1079 0,3414
Hyperbola bez
Model Logaritmus Parabola parametru
hodnota | p-value [ hodnota | p-value | hodnota p-value
F-test 2,5000 0,189 0,7200| 0,5558 21,0600 0,0059

t-test pro by [3,18806| 0,0333 1,4727| 0,2373

t-test prob; | -1,5810 0,189| -0,4923| 0,6563 4,4886 0,0059

t-test pro b, 0,2586| 0,8127
12 0,3846 0,3240 0,8081
12 praveny 0,2307 0,0000 0,8081

Zdroj: vlastni zpracovani
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