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Anotace

Bakalafska prace se zabyva vyuzitim statistickych metod jako néstroje manazerského
rozhodovéani v podniku v mezinarodnim prostfedi. Tématem této prace je zhodnoceni
finan¢ni situace vybraného podniku fungujiciho v mezinarodnim prostfedi, s vyuzitim
statistickych metod, zejména regresni analyzy a analyzy Casovych fad. Na zaklad¢ finan¢ni
analyzy jsou identifikovana slaba mista spolecnosti a nasledné vyhotoven navrh na jejich
zlepseni. Tato prace ma slouzit jako zdroj informaci pro vybrany podnik a miize byt pouzita
1 jako néastroj pifi dlouhodobém rozhodovani a planovani. Price je rozdélena
na teoretickou a praktickou ¢ast. V teoretické¢ Casti je na zdklad¢ poznatkil ziskanych
z odborné literatury popsan podnik v mezinarodnim prostfedi, manazerské rozhodovani,
finan¢ni fizeni podniku a vybrané statistické metody. V praktické ¢asti je na zakladeé
ziskanych informaci z G€etnich vykazl a vyro€nich zprav, s vyuzitim finan¢nich ukazatelii
a statistickych metod, zhodnocena finan¢ni situace podniku Zenit, spol. s.r.o. a diky
dosazenym vysledkiim je mozné predikovat financ¢ni stav na dal$i rok. Pro hodnoceni

finan¢ni situace podniku jsou zpracovana data od roku 2014 do roku 2019.
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Annotation

Usage of statistical methods as a tool for managerial decision making in a company

in an international environment

The bachelor’s thesis deals with the use of statistical methods as a tool for managerial
decision-making in the company in an international environment. The topic of this work
is the evaluation of the financial situation of a selected company operating in an international
environment using statistical methods, especially regression analysis and time series
analysis. Based on the financial analysis, the weak points of the company are identified
and subsequently a proposal for their improvement is made. This work is to serve as a source
of information for the selected company and can be used as a tool for long-term
decision-making or planning. The work is divided into theoretical and practical part.
The theoretical part describes the company in an international environment, managerial
decision-making, financial management of the company and selected statistical methods
based on the knowledge gained for the literature. In the practical part, based
on the information obtained from financial statements and annual reports using financial
indicators and statistical methods, the financial situation of the company
Zenit, spol. s.r.o. and thanks to the achieved results, it is possible to predict the financial
situation for the next year. Data from 2014 to 2019 are processed to evaluate

the company’s financial situation.
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Financial analysis, financial decision making, financial indicators, regression analysis,
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Uvod

Cilem této bakalarské prace je na zékladé analyzy vybranych financnich ukazatelq,
s pouzitim statistickych metod, identifikovat silnd a slaba mista zvolené spolecnosti
a vyhotovit navrh na jejich zlepSeni. Pomoci analyzy ¢asovych fad a regresni analyzy bude

analyzovan vyvoj vybranych ukazateli s progndzou nasledujiciho roku.

Prvni &ast prace je zaméfena na teorii. Uvod teoretické &asti se zabyva popisem podniku
v mezinarodnim prostiedi a moznymi formami vstupu na zahrani¢ni trh. V dalSich
kapitolach je vénovéana pozornost hlavné popisu finanéni analyzy a informacim nezbytné
nutnym k jejimu zhotoveni. Rovnéz jsou zde popsany metody, které se pti zpracovavani
finan¢ni analyzy pouzivaji a v neposledni fad¢ i vybrané finan¢ni ukazatele a vybrané

statistické metody pro manaZerskou praci.

V druhé c¢asti prace, resp. praktické ¢asti, je proveden popis vybrané spolecnosti
Zenit, spol. s.r.o. sidlici v Caslavi. Soucasné, ale i historické udaje o spoleénosti jsou ziskané
z vypisu z OR a firmou poskytnutych dat. Dalsi ¢ast je zaméfena na analyzu financnich
ukazateli spolecnosti a na nasledné zhodnoceni finan¢ni situace pomoci ukazatel a metod,
jez jsou definovany v teoretické Casti. Zdroje pro vypracovani finan¢ni analyzy jsou ¢erpany
z Ucetnich vykazi, a to hlavné z rozvahy a vykazu zisku a ztraty z let 2014-2019. Finan¢ni
analyza nam pomohla identifikovat slaba mista, zjistit jejich moZné pfi€iny a vytvofit navrh
ke zlepSeni. Pro ptfesnéjs$i analyzu a naslednou predikci hospodéiského vysledku byly

pouzity vybrané statistické metody, zejména regresni analyza a analyza ¢asovych fad.
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1. Podnik v mezinarodnim prostredi

Charakter podnikéni se béhem poslednich desetileti vyrazné¢ zménil. Firmy se snazily nalézat
cesty, které by vedly ke zvySovani efektivnosti jejich podnikatelské ¢innosti a v soucasnosti
se pfed nimi nachdzi diky modernim vyvojovym trendim mezinarodniho obchodu
(spojenych se snizovanim ¢i uplnym vyhlazovanim bariér v§eho druhu) moznost, nebo spise
vyzva, tykajici se vstupu na zahrani¢ni trh. V kontextu novych podminek se fada podnik,

soustfedicich se do té doby pouze na domadci trh, zacala internacionalizovat.

Internacionalizaci (zmezinarodnénim) u firem se obecné¢ rozumi jejich zapojovani
se do mezinarodniho prostfedi. Na internacionalizaci mizeme pohlizet riznymi zptsoby,
jenz se pokousi vysvétlit souhrnné aktivity podnikd, které piekracuji hranice statu.
Kuptikladu Welch a Loustearinen (1993) definuji internacionalizaci jako proces zvySujici
zapojeni se firmy do mezinarodnich operaci, oproti tomu Beamish (1990) ji popisuje jako
proces, v nimz si firmy posiluji povédomi o vlivu mezinarodnich transakci s jinymi zemémi.
Obecné lze fici, ze internacionalizace dava podnikim nové pfilezitosti, mezi které patii
zejména narist trzeb a zisku diky prodeji vyrobkl ¢i sluzeb na zahrani¢nich trzich, aspory
v rozsahu ¢i snizeni rizika diky rozsifeni aktivit na dalsi trhy. (Machkova, 2015; Potuzakova,

2016; Demel, 2014)

1.1 Modely internacionalizace

Dle vétSiny autorQ je pro nastaveni strategie fizeni podniku, jenZ pfekracuje hranice statu
kli¢ové a Casto rozhodujici, ve které fazi internacionalizace se dany podnik nachézi. Proto
byly vytvofeny modely, jenZ poukazuji na nejCastéj§i a nejpfirozenéjsi prubchy
internacionalizace, které mohou byt aplikovany obzvladst na malé a stfedni podniky
bez zkuSenosti na zahrani¢nim trhu. Existuje velké mnozstvi modeld internacionalizace,
mezi ty neznaméjsi patii Uppsala model, z kterého vychazela 1 fada dalSich modeli, a ktery

sam podstoupil urcité inovacni zmeény.
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1.1.1 Stopfordiiv model

Tento model je zaloZzen na ptfedpokladu, ze firmy vstupuji na trh postupné. Pocinaje
jednoduse, napiiklad skrz nepfimy export, ktery v ptipad¢ uspéchu na daném trhu mize
pokracovat zadosti o ud¢leni licence od zahrani¢niho partnera. Udélenim licence ovSem
podnik mlzZze ztratit kontrolu nad zahrani¢nimi aktivitami, a proto zacne tlacit na partnera,
aby vznikl na misto licence spole¢ny podnik (joint venture). Dle Stopforda je finalnim

stadiem internacionalizace ziizovani pln¢€ vlastnénych dcetinych firem v zahranici.

¢ ¢ piidruZzena
spole¢nost

Obrazek 1: Stopforditv model

Zdroj: vlastni zpracovani podle (Strach, str. 39)

1.1.2 Uppsala model

Johanson a Vahlne (1977) vytvofili na zakladé vyzkumu ve CEtyfech Svédskych firmach
model, ktery vychazi z podobného procesu internacionalizace, jako Stopfordiiv. Rovnéz
dochézi k tomu, Ze firmy rozvijeji své operace na zahrani¢nim trhu postupné a na zékladé
znalosti trhu a Gsili o tento trh. Vztah mezi znalosti trhu a usilim o trh ovlivituje soucasnou
aktivitu podniku v zahrani¢i a také rozhoduje o dalSich zahrani¢nich aktivitach. Obecné
je mozno fici, ze firmy vétSinou voli pro svou expanzi trhy, o kterych maji dostatek informaci
arozhodovat mize naptiklad jazyk, kultura, politicky systém a podobné¢. (Zadrazilova, 2017;

Potuzakova, 2016)
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1.1.3 Model Danielse a Redebaugha

Tento model spadd mezi moderni modely spojujici diivéjsi teoretickd vychodiska a stupen
internacionalizace spoleCnosti. Zohlednuji pét dimenzi vyvoje od lokalniho podniku

k mezinarodnimu:

e aktivni/pasivni vyuZivani prileZitosti internacionalizace: osa A na obréazku ¢islo
2 ukazuje, ze podnik na zacatku procesu internacionalizace obvykle pasivné reaguje
na konkurencni, ndkladové a jiné podnéty, jenz nabadaji k pfesunu aktivity
do zahrani€i, ale postupem casu se podniky aktivné¢ zajimaji o nové moznosti
a lokality;

e interni/externi Fizeni zahrani¢nich operaci: osa B znédzoriiuje, Ze pro podnik
je na zacatku jeho internacionalizace jednodussi a bezpecné&jSi prenechat fizeni
zahrani¢nich operaci zahranicnimu subjektu; postupem casu vSak na zdkladé
nasbiranych zkusenosti a znalosti zahrani¢niho trhu mohou zalit fidit zahrani¢ni
aktivity samy a udrzet si tak kontrolu;

e stupeii podobnosti mezi zahrani¢nim a domacim trhem: osa C ndm fika,
7ze se podniky nejprve zaméfuji na zemé s podobnym trhem a prostiedim
a az v nejvysSim stupni internacionalizace podniku na trhy velmi rozdilné.

e zpisob podnikini na zahrani¢nim trhu: osa D popisuje Stopfordiiv model
pocinaje exportem a pfes ndslednou externé fizenou zahrani¢ni produkci v posledni
fazi sméfuje k vlastnimu zavodu v zahranici.

e pocet zemi, v kterych firma piisobi: (osa E) internacionalizace obvykle za¢ina

na jednom zahrani¢nim trhu a postupné se pocet zemi zvysuje. (Strach, 2009)
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Stuperl internacionalizace

A

spoleény

odnik ¥

Obrazek 2: Model Danielse a Radebaugha

Zdroj: vlastni zpracovani podle (Strach, str. 41)

1.2 Formy vstupu na zahranic¢ni trh

Pted vstupem na zahrani¢ni trh je pro podnik dilezité zvolit spravnou formu vstupu. Podnik
si mize vybrat z n¢kolika variant a pred vstupem je nutné uvazit zejména investic¢ni
naroc¢nosti vstupu, rizika, jez je podnik ochoten podstoupit a nasledné se seznamit s dalSimi
moznostmi a prekdzkami, jimiz podnikdni v zahrani¢i ptedstavuje. Formy vstupu

1ze ¢lenit na:

e vyvozni a dovozni operace,
e formy vstupu nendro¢né na kapitalové investice,

e kapitalové vstupy podniku do zahranic¢i.

20



1.2.1 Vyvozni a dovozni operace

Vyvoz a dovoz predstavuji relativné jednoduchy zplisob vstupu na zahranic¢ni trh, jelikoz
zahrnuji pomérné nizké podnikatelské riziko a lze ho pomérné jednoduSe ukoncit. Export

do zahranié¢i rozdélujeme na pfimy a nepiimy.

Neprimy export je forma vyvozu, pfi které se podnik dostava na zahrani¢ni trh na zakladé
smluvnich vztahit s obchodnimi partnery, mezi které fadime prostfedniky, vyhradni
prodejce, obchodni zastupce, komisionafe apod. Prostfednici jsou subjekty, jez podnikaji
vlastnim jménem na vlastni ti€et a riziko. Vyznacuji se tim, Ze nakoupené produkty prodéavaji
dal$im odbératelim za odménu ve velikosti rozdilu mezi ndkupni a prodejni cenou,
tzv. cenovd marze. Smlouvou o vyhradnim prodeji se dodavatel zavazuje odbérateli
(vyhradnimu prodejci), ze nebude zbozi uréené ve smlouvé v urcité oblasti dodavat nékomu
jinému. Obchodni zastupce na zakladé smlouvy o obchodnim zastoupeni sjednava a uzavira
obchody jménem zastupitele, na jeho et a s narokem na odménu, tj. provizi. Komisionaf
se zavazuje komisionaiskou smlouvou, ze vlastnim jménem na ucet komitenta zatidi urcitou

konkrétni obchodni zalezitost za uplatu. (Machkova, 2015)

A4

Vyhody neptimého vyvozu jsou na jednu stranu niz$i investice, jelikoZ firma nemusi
budovat exportni oddé€leni, ¢i navazovat mezinarodni kontakty a na druhou stranu mensi
riziko, protoze obchodni partnefi obvykle pfinesou do vztahu své know-how, sluzby a znaji
dany trh. Chybé&jici kontakt se zahrani¢nim trhem a se zdkaznikem pfedstavuje i nevyhodu.

(Kotler, 2013)

Piimy export je forma vyvozu, pifi které jde hlavné o systematickou praci s trhem
podlozenou vyzkumem a marketingovym planovanim, a tedy i1 vétSi miru odbornych
znalosti. V tomto ptfipadé uz podnik prodéva své vyrobky ¢i sluzby piimo svym zahrani¢nim
partneraim. Vyhodami pifimého exportu jsou kontakt se zahranicnim trhem a kontrola
nad vyrobky, cenou a propagaci. Mezi hlavni nevyhody patii vyssi investicni naro¢nost

a rizika, naptiklad nezaplaceni.
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1.2.2 Formy vstupu nenaroc¢né na kapitalové investice

Tyto formy vstupu vyuzivaji podniky, které se rozhodnou, ze nebudou v zahranici
investovat, ale cht¢ji na zahrani¢ni trh vstoupit jinym zplsobem nez vyvozem.
Nejvyuzivangjsi formy vstupu nenaro¢né na kapitalové investice jsou licence, franchising,

smlouvy o fizeni (management contract) apod. (Machkova, 2014)

Licence je smlouva, ktera udéluje svoleni k ¢innosti, jenz je jinak zakdzana. Udéleni licence
tedy umoznuje nabyvateli vyuzit pravo na pouziti nehmotného statku. Zaroven se nabyvatel
zavazuje subjektu, ktery patent, obchodni znacku, nebo vyrobni technologii vlastni, zaplatit
licen¢ni poplatek ¢i autorsky honoraf. Vyhodou licence jsou levné naklady na expanzi,
oproti tomu nevyhodou je maléd kontrola aktivit v zahrani¢i a riziko zneuziti ziskaného

know-how pro i¢ely nabyvatele. (Svarc, 2011)

Franchising je smluvni ujednani mezi partnery, ve kterém poskytovatel franSizy opraviiuje
nabyvatele (franSizanty) pouzivat obchodni jméno a pravo uzivat predmét podnikéani
spole¢nosti. Spolecnost poskytuje své know-how, a to vCetné systému fizeni, zabezpecovani
sluzeb a poskytovani technické a prodejni pomoci. Oproti tomu nabyvatel se zavazuje
k zaplaceni smlouvou stanovené odmény a nésledného dodrzovani obchodni politiky
poskytovatele. Vyhodou pro franSizora je rychlej§i expanze a vstup na zahrani¢ni
trh a pro franSizanta je to mensi riziko samostatnosti a vétsi jistota v podnikani. Mezi zndmé
znacky této kategorie spadd napiiklad McDonald’s ¢i Subway. (iPodnikatel.cz, 2011;
Machkova, 2014)

1.2.3 Kapitalové formy vstupu

Tyto vstupy na zahrani¢ni trh predstavuji nejvyssi stupen internacionalizace a z divodu
velké investi¢ni naro¢nosti jsou charakteristické zejména pro velké podniky. Investice
na zahrani¢ni trhy vyrazné ovliviiuji rozvoj svétové ekonomiky. VétSina piimych
zahrani¢nich investic ma formu akvizic, fuzi, spole¢ného podnikani, investic na zelené louce

apod. (Machkova, 2014)
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Akvizice (acqusitions) predstavuje prevzeti fungujiciho podniku nebo jeho casti. Fuze
(merger) muze mit podobu slouceni ¢i splynuti. Pfi slouceni aktiva a pasiva slu¢ované
spolecnosti, ktera mé zaniknout, piechéazeji na spolec¢nost, se kterou se zanikajici spole¢nost
slucuje. Zatimco pii splynuti obé spoleCnosti zanikaji a vytvaii spolecnost novou.

(Synek, 2011)
Spole¢né podnikani (joint venture) je formou spoluprace dvou ¢i vice subjekti se stejnym

cilem za ucCelem posilit pozici na trhu. Tyto subjekty spolecné podstupuji rizika, podili

se na vytvotreném zisku a kryji mozné ztraty. (Machkova, 2014)
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2. Manazerské rozhodovani

Jednu ze zakladnich manazerskych aktivit pfedstavuje rozhodovani. Kvalita rozhodovani
ma do znacné miry vliv na vysledky a efektivitu fungovani organizacnich jednotek
v hospodarské sféfe i vetejné spravé. Pravé proto by si manazeti méli na jednotlivych
urovnich osvojit ur¢ity soubor poznatkli a dovednosti, jez jsou dilezité pro zabezpeceni
pozadované kvality feSeni rozhodovacich problémt, resp. rozhodovani. Rozhodovani

muze byt chapano jako jadro fizeni a mnohdy je jako synonymum fizeni chapano.

Manazerské funkce lze dle nékterych pojeti fizeni rozdélovat na sekvencni funkce
a funkce, které se provadéji pribézné a v podstaté prostupuji sekvencnimi manazerskymi
funkcemi. Sekvenc¢ni manazerské funkce se realizuji v ur€itém casovém sledu a zahrnuji
planovani, organizovani, vybér a rozmisténi pracovniki, vedeni lidi a kontrolu. Zatimco
mezi funkce provadéné pribézne, kromé analyzy cinnosti a komunikace, fadime pravé

rozhodovani. (Fotr, 2016)

ManazZerské rozhodovani je typické tim, Ze manazer (rozhodovatel) rozhoduje v zajmu svého
nadfizeného. Pii rozhodovani je ovliviiovan mravnimi zdsadami, zavaznymi ptedpisy
1 vnitfnimi pfedpisy podniku, ovSem prostor pro jeho vlastni rozhodovéni, hlavné
ve vrcholovém managementu, je obvykle znaény. Nese odpoveédnost za ¢innost kolektivu,

ktery fidi, a podle svych vysledki je hodnocen. (Blazek, 2014)

2.1 Rozhodovaci procesy

Rozhodovaci procesy je mozno chapat jako procesy feSeni rozhodovacich problémil. Avsak
problémi s vice (alespont dvéma) variantami feSeni. V pfipadé€ problémi s jedinym feSenim
(bylo nalezeno pouze jedno feSeni) se nejedna o rozhodovaci problémy a feSeni téchto
problémli neni rozhodovacim procesem. Je celd ftada faktori, kterymi mohou
byt rozhodovani i cely rozhodovaci proces ovlivnény. Mezi ty zékladni patii rozhodovaci
problémy (ptedevsim jejich charakter a zavaznost), podminky pro rozhodovani (¢as, mira
rizika, nejistota aj.) a v neposledni fadé¢ osobnost rozhodovatele neboli manaZera.

(Fotr, 2016)
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2.1.1 Rozhodovaci proces mezinarodnich manazeru

Od mezindrodnich manazeri se v rozhodovacich procesech vyzaduje, aby volili mezi
riznymi alternativami feSeni. Rozhodovaci proces ovliviiuje kultura, kterd ma vliv
na vnimani a interpretaci situaci kazdého individualniho rozhodovatele, a pravé proto

je nutné, aby mezinarodni manazeii rozuméli vlivu kultury na rozhodovaci styl a proces.

Manazeti v raznych kulturach €ini rozdilnd rozhodnuti. Kuptikladu Ameri¢ané jsou vice
orientovani na budoucnost a nové myslenky vidi jako ptilezitost, zatimco vétsina evropskych
manazeri ocefiuje rozhodnuti podloZzend minulymi zkuSenostmi. V mnoha zemich
s hierarchickou kulturou je kone¢né rozhodnuti vzdy zalezitosti vrcholového managementu
a v téchto zemich (Cina, Indie apod.) zaméstnanci akceptuji, ze vedouci pracovnik kona

vétsinu rozhodnuti. (Stédrof, 2015)

2.2 Rozhodovaci problémy

Problém muze byt definovan jako odchylka mezi Zzddoucim stavem neboli
tim, co ma byt, a stavem skute¢nym. Piikladem Zadouciho stavu miiZze byt norma,

plan ¢i standard. (Fotr, 2010)

Rozhodovaci problémy Ize analyzovat dvéma zpisoby. Mezi prvni zplisob patii kvalitativni
analyza, ktera je zaloZena na rozboru daného problému dle znalosti, zkuSenosti a spravného
odhadu manazera. Jedna se o postup bez piimych ¢iselnych propocti, jelikoz tyto propocty
¢asto ani nejsou (vzhledem na mnozstvi, ¢i nejasnym definicim vSech vstupujicich vlivii)
mozné. Druhym zplisobem je analyza kvantitativni, jeZ je zalozena na rozboru daného
problému pomoci kvantitativnich dat, resp. udaji v numerické podobé. V tomto ptipade
jsou konec¢nd rozhodnuti na zdkladné¢ znalosti rGznych matematickych technik
a schopnostech manazera. V praxi mizeme pouzit pouze jednu z téchto analyz, kterou
vybereme dle slozitosti problému, a samoziejmé i schopnostech piislusného manaZera.

(Plevny, 2010)
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3. Financni rizeni podniku

Financ¢ni fizeni podniku Ize definovat jako soubor technik, néstrojii a poznatki, na jejichz
zakladé mizeme meéfit, fidit a kontrolovat, zda zdroje, které jsou do podnikani vlozeny

za podstoupeného rizika a investovaného Casu, pfinasi adekvatni odménu. (Cizinska, 2018)

Finan¢ni fizeni pfedstavuje vyznamnou c¢innost podnikového managementu. Finance
v podniku jsou fizeny v souladu se strategii, vizi a jednotlivymi podnikovymi procesy
tak, aby byly naplnény cile podnikdni. RozliSujeme fizeni strategické, taktické a operativni.
Cilem strategického neboli dlouhodobého finan¢niho fizeni je zajistit tvorbu zisku
a tim zhodnocovat vlozeny kapitdl. Naopak cilem taktického kratkodobého fizeni
je predevSim zajisténi solventnosti neboli dlouhodobé dostupnosti podniku splacet

své zavazky ve stanoveném terminu a hodnoté.

r~r

Pro strategické finan¢ni Fizeni jsou tyto charakteristiky:

e vice se opira o intuici neZ o analyzu,

e zaméiuje se na investovani do nakupu dlouhodobého majetku,
e respektuje faktory Casu a rizika,

e realizace rozhodnuti je ¢asov¢, finanéné a organizacné narocna,

e chybné rozhodnuti ma obvykle na podnik negativni dasledky.
Pro taktické finan¢ni Fizeni je charakteristické, Ze:

e pomérn¢ presné mizeme vy¢islit dopady realizace kratkodobych rozhodnuti,
e pracujeme s relativné nizkymi ¢astkami,

e chybné rozhodnuti obvykle podnik dramaticky neohrozi.

Ukolem finan¢nich manazeri pfi financnim fizeni je pfedevSim iniciovat, zajiStovat nebo
provadét aktivity v daném podniku. Mezi ty hlavni patii pfedevs§im ziskavani penéZznich
prostiedkil, rozhodovani o alokaci penéznich prostfedkii do majetku podniku, rozhodovani

o rozdéleni vysledku hospodateni ¢i fizeni solventnosti, rizika a ob&zné¢ho majetku.
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Nelze samoziejm¢ opomenout vyznamné faze finanniho fizeni, které slouzi
k posuzovani vysledku hospodatfeni, finan¢ni situace a stanoveni dalSich ptedpoklada
a moznosti rustu trzni hodnoty, jimiz jsou financni analyza a financéni planovani.

(Siman, 2010)

3.1 Finanéni rozhodovani

Finan¢ni rozhodovani a fizeni tvoii nedilnou soucast vsech aktivit podnikového organismu
a plni nezastupitelnou roli ve sféfe celého fizeni a rozhodovani podniku. Finan¢ni
rozhodovani je proces, pii kterém dochazi k vyberu optimalni varianty ziskani podnikového

kapitélu a jeho uziti v souladu s hlavnimi finan¢nimi cili podniku.

Finan¢ni rozhodovani a fizeni podniku je ovliviiovano existenci odliSnych z4jmu rtiznych
subjektl v prostfedi podniku. Tyto subjekty nazyvame jako stakeholdery a kromé vlastnik,
ktefi jsou nejvyznamnégjsi, se jednd také o zaméstnance, manaZzery, vétitele, dodavatele,

zakazniky, investory, stat atd. (DluhoSova, 2010; Nyvltova, 2010)

3.2 Investi¢ni rozhodovani

Investi¢ni rozhodovani ve firmé patii k jednomu z nejvyznamnéjSich druhti podnikovych
rozhodnuti, jehoz naplni je pfijeti ¢i zamitnuti investicnich projektt, jez firma pfipravila.

(Fotr, 2010)

Investiéni rozhodovani predstavuje investovani do redlnych aktiv, kterymi mohou
byt technologie, vyrobni zafizeni, zasoby ¢i pohledavky, nebo do financ¢nich aktiv, jimiz
jsou cenné papiry. Nésledné¢ pak financni rozhodovani smétuje k rozhodnuti, jakou
¢ast kapitalu je nutné mit pro zaji§tované ¢innosti a jakd ma byt jeho struktura (pomér

vlastniho a ciziho kapitalu). (DluhoSova, 2010)
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Investi¢ni ¢innost a jeji financovani je charakteristické né€kolika vyznamnymi specifiky:

e jedna se o rozhodnuti v dlouhodobém ¢asovém horizontu;

e dlouhodoby casovy horizont s sebou nese veétSi moznost rizika odchylek
od ptivodnich zaméri;

e velmi Casto jde o kapitalové narocné operace, které vyzaduji velké jednorazové
vklady;

e je velmi naro¢nd na ¢asovou a vécnou koordinaci ucastnikli investicniho procesu,
ktefi maji své ekonomické zajmy a cile. Témito ucastniky mohou byt inZenyrské
organizace, projektant, investor, generdlni dodavatel a subdodavatel ¢i stavebni
dozor;

e investovani také souvisi s aplikaci novych technologii a novych vyrobki;

e nckteré investice maji zavazné dusledky na infrastrukturu podniku ¢i ekologii.
Mohou si vynutit dalsi investice, naptiklad do dopravnich cest, ochrany spodnich

vod aj.

Ve svém finanénim hospodafeni se podnik miize nachazet casto v  situaci,
kdy bud’ ma nedostatek volnych penéznich prostfedkll na realizaci svych hmotnych investic,
nebo mu naopak vznika pfebytek. V trzni ekonomice se tyto nesoulady fesi prostiednictvim
finanénich trhil, na kterych se obchoduje s penézi a riznymi cennymi papiry. Uéastnici
téchto trhli nejsou jen podniky, ale 1 jin€ subjekty jako naptiklad domécnosti, stat a zahranici.

(Valach, 2010)

3.2.1 Investice

Investice muzeme z podnikového (mikroekonomického) hlediska charakterizovat
jako ekonomickou ¢innost, pti které se subjekt vzdava své soucasné spotieby s cilem zvyseni

produkce v budoucnosti. (Samuelson a Nordhaus, 1991)

Sharpe a Alexander (1994) definuji investice jako opétovani jisté hodnoty v soucasnosti
s cilem ziskat néjakou hodnotu v budoucnosti. A zatimco opétovand hodnota je jistd, odména

se dostavi az v budoucnosti a jeji velikost je nejista.
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Obecné lze fici, Ze na termin investice se da pohlizet riznymi zplsoby, ale vécné
jsou si velmi podobné, vzdy se musi néco obétovat, aby to v budoucnosti néco ptineslo.
Nejveétsi roli mezi obétovanim a ziskdnim hraji hlavné cas a riziko. Nékdy mulze
byt dominantnéjSim atributem cas, a to naptiklad pii investovani do vladnich obligaci,
a jindy prevlada prvek rizika (ndkup akcii). V dal$ich ptipadech mtze byt dilezity, jak vliv
rizika, tak ¢asu. (Hrdy 2013; Valach, 2010)
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4. Finan¢ni planovani

Financ¢ni planovani je jednou z kli¢ovych ¢innosti finan¢niho fizeni podniku, jehoz ukolem
je prognézovat budouci vyvoj podniku v souladu s jeho cili, poptipad¢ aktudlnim stavem
trhu, konkurence, ekonomiky, legislativy a dal§imi faktory, které podnik ovliviiuji.
Moduluje potieby finan¢nich zdrojii k financovani majetku podniku, zajisténi likvidity
a udrzovani finan¢ni rovnovahy celého podniku. Proto se také snazi predvidat problematické

situace, které by mohly vzniknout v zavislosti na budoucim vyvoji podniku. (Hrdy, 2013)

Planovani je pochod myslenek, jehoz vyvrcholenim je uceleni a ¢iselné vyjadieni dil¢ich
plant pro planovaci obdobi. Dil¢i plany podnikovych ¢innosti spolu musi byt vzajemné

propojeny a jejich zakladni struktura u primyslového podniku je nasledujici:

e plan prodejd,

e plan nakupa,

e plan lidskych zdroja,

e plan vyroby,

e plan oprav a drZzba majetku,

e plan investic do rozsifeni, obnovy nebo modernizace majetku.

(Siman, 2010; Hrd4, 2013)

4.1 Dlouhodoby financ¢ni plan

Dlouhodoby finan¢ni plan (DFP) je nastrojem dlouhodobého finan¢niho planovani s délkou
casového horizontu delsi nez 1 rok. Pfedstavuje hlavni ¢ast financniho planovani, nebot’
stanovuje strategii k dosaZeni finan¢nich cili podniku. Strategické plany jsou obvykle
stanovovany na dobu minimalné péti let. Plan se stava vyznamnym i pro nékteré externi
uzivatele, kterymi mohou byt napiiklad banky v ptipad¢ posuzovani vhodnosti poskytnuti

bankovnich tvérd, ¢i pro potencialni investory. (Hrdy, 2013)

Pti sestavovani DFP existuje vysoky stupeil nejistoty ohledné budouciho vyvoje riznych

externich, ale 1 internich podminek podnikani. Proto se neklade dliraz na ptesnost vypocta
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planovanych ukazateli, ale na podrobnou prezentaci a zdivodnéni vSech predpokladd,

na jejichz zakladé byly hodnoty ukazatelti naplanovany. (Siman, 2010)

4.1.1 Planovany vykaz zisku a ztraty

Planovany vykaz zisku a ztraty je hlavni slozkou strategického finan¢niho planu. Vyplyvaji
z n&j vynosy, naklady a dosazeny hospodaisky vysledek pred a po zdanéni v jednotlivych
letech planovaciho obdobi. Vzhledem k dlouhodobé povaze tohoto planu se soustiedime
vyhradné€ na jeho vyznamné polozky a nékteré mensi, jejichz zmény nemohou mit obvykle

vyrazngj$i vliv na vynosy, néklady ¢i hospodatsky vysledek.

Planovani trzeb z prodeje vlastnich vyrobk a sluzeb je rozhodujici polozkou vynost firem.
Pti jejich planovani je tfeba respektovat cyklicky vyvoj na urcitych trzich ¢i v odvétvich
aj., ktery bude mit vliv jak na dosahované prodeje, tak predevsim na ceny prodeje. Velikost
planovanych trzeb také ovliviiuji faktory externi, které ptedstavuji rizikové faktory a podnik
je mize jen malokdy ovlivnit. Mezi dal$i vynosy patii pfedev§im trzby z prodeje

dlouhodobého majetku a nékdy 1 finan¢ni vynosy.

Polozky néakladii je moZno rozdé€lit podle zptisobu stanoveni na naklady pfimé, resp. zavislé
na objemu produkce (spotfeba materialu, energie, surovin apod.), zavislé na urcitych
polozkéach strategického financniho planu, predev§im rozvahy (odpisy a klicové slozky

finan¢nich ndkladh) a zavislé na jinych faktorech.

Hospodarsky vysledek (HV) pied zdanénim, resp. hruby zisk, je rozdilem planovanych
vynost a nékladi v ur€itych letech planovaného obdobi. Po stanoveni Cistého zisku neboli
HV po zdanéni je tfeba stanovit dail z piijmu, kterd je zavisla na vysi danové zakladny

a velikosti sazby dan¢ z pfijmi. (Fotr, 2012)

4.1.2 Planovana rozvaha

Planovana rozvaha v podnikatelském planu zahrnuje pfedevS§im zménu stavu jednotlivych

skupin aktiv a kapitalu (pasiv). Pfi planovani aktiv zaleZi na tom, zda jde o dlouhodoby
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majetek, ¢i obézna aktiva. Plan pasiv (zdroju financovani) probiha v tzké souvislosti

s planovanim aktiv a penéznich tokda.

4.1.3 Plan penéZnich toki

Penézni toky, nazyvané také jako cash flows, jsou v podniku tvofeny jeho piijmy a vydaji.
Piijmy a vydaje, které jsou zahrnuty v penéznich tocich, se lisi svoji povahou a tomu také

odpovida jejich ¢lenéni na toky provozni, investi¢ni a financni.

K sestaveni cash flow lze dojit pomoci dvou zékladnich metod, a to metody piimé
a nepfimé. Zékladem u metody pfimé je sestaveni jednotlivych polozek piijmi (prodej
za hotové, zdloha od odbératele, Cerpani bankovniho Uivéru apod.) a jednotlivych polozek
vydaju (vyplata dividend, platby dani, vyplata mezd atd.). Zatimco metoda neptima vychazi
z hospodarského vysledku a dalSich vybranych polozek vykazu zisku a ztraty, a rozvahy.

(Fotr, 2012; Siman, 2010)

4.2 Kratkodoby financ¢ni plan

Kratkodoby finan¢ni plan (KFP) je nastrojem kratkodobého finan¢niho planovani s délkou

casového horizontu do 1 roku. Je soucasti DFP, a jelikoz v kratkém horizontu

o 4

Mezi zakladni cile kratkodobého financniho pldnovani patii: identifikace struktury
a ¢asového vyvoje kratkodobych financnich potieb firmy, zajiSténi, aby doslo k realizaci
kratkodobych financnich cilii (zejména v oblasti likvidity) a zajiSténi plnéni podstatné ¢asti

podnikovych zamérti v DFP firmy. (Hrdy, 2013; Siman, 2010)

KFP by m¢l byt stale, napiiklad kazdy mésic, vyhodnocovan a projednan vedenim podniku
a zaroven pravideln¢ aktualizovan na zékladé¢ ocekavani. Jeho hlavni soucasti
opct jsou planovana rozvaha, planovany vykaz zisku a ztraty, a planovany piehled

o penéznich tocich. (Hrdy, 2013)
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5. Financ¢ni analyza

Finan¢ni analyza je vyznamnou a nezastupitelnou soucasti finan¢niho fizeni podniku, jejiz
provedeni a zejména interpretace vysledktl patfi k zdkladnim dovednostem finan¢niho
manazera. V SirSim pojeti ji lze oznalit jako rozbor vysledkii hospodaieni podniku,
zadluzenosti podniku a predpokladii pro budouci existenci podniku. Zajistuje zpétnou vazbu
mezi predpokladanym ucinkem minulych rozhodnuti a dosazenou skutecnosti a zkouma

silné a slabé stranky podniku. (Siman, 2010)

Pro kterékoliv finan¢ni rozhodovani a planovani je kli¢ova znalost soucasné finan¢ni situace
a finan¢niho zdravi podniku. Finan¢né zdravy podnik je podnik rentabilni, likvidni
a finan¢né stabilni apod. Obraz o finan¢nim zdravi a situaci podniku ptedkladé jeho financni

analyza.

Informace tykajici se finanéni situace neboli vykonnosti podniku a finan¢ni pozice podniku
jsou dulezité pro mnoho subjektli, které maji kontakt s danym podnikem. Mezi ty hlavni

patii investofi, manaZefi, obchodni partnefi, zaméstnanci, banky atd. (Hrdy, 2013)

5.1 Metody finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyzu lze provadét riznymi zplsoby za pouziti rliznych technik a pfistupt
s ohledem na potfeby podniku. Zpravidla se uvadéji dva pfistupy k finan¢ni analyze,
a to fundamentdlni a technickd analyza. Fundamentalni analyza je zaloZena
na ekonomickych znalostech a zkuSenostech odbornikli (analytikd), kdezto analyza

technickd vyuziva matematické a statistické postupy.

Metody finan¢ni analyzy muzeme rozdé€lit na absolutni a relativni. O metodu absolutni
s vyuzitim absolutnich ukazateld se jedna v ptipad¢, kdy podnik analyzuje pifimo polozky
ucetnich vykazli, zatimco metoda relativni s vyuZzitim relevantnich ukazateli vychazi

ze vztahu dvou riznych polozek a jejich ¢iselnych hodnot. (Hrdy, 2013)
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Absolutni ukazatele jsou hodnoty uvedené v rozvaze, vykazu zisku a ztraty, ptipadné
vykazu o penéznich tocich, které urcity jev vyjadiuji bez vztahu k jinému jevu.
Proto nejsou absolutni ukazatele vhodné pii hodnoceni nebo srovnavani vice podniki
s odlisSnou vykonnosti nebo bilan¢ni sumou. Absolutni ukazatele lze délit na ukazatele
stavové, jejichz hodnoty jsou vyjadiené k uréitému okamziku a tokové, které podavaji

informace o zméné ukazateld k uréitému obdobi. (Siman, 2010)

Relativni ukazatele vyjadiuji vztah dvou riznych absolutnich ukazateld. Nejvyznamnéjsi
roli hraji ukazatele pomérové, jez jsou podilem dvou absolutnich tokovych nebo stavovych

ukazatelt. (Hrdy, 2013)

5.2  Zakladni ukazatele finan¢ni analyzy

Zakladnim metodickym ndastrojem analyzy finan¢niho stavu podniku jsou pomérové
ukazatele, které¢ davaji do vzajemnych pomért jednotlivé polozky ¢i skupiny polozek, které
jsou uvedené v ucetnich vykazech a ur€itym zplsobem spolu souvisi. Nejcastéji
to jsou ukazatele rentability, aktivity (obratu), zadluzenosti, likvidity a ukazatele vychazejici

z udajii kapitdlového trhu. (Hrdy, 2013)

5.2.1 Ukazatele rentability

Rentabilita neboli vynosnost kapitalu v sobé zahrnuje ukazatele poméfujici zisk s jinymi
veli¢inami za G¢elem zhodnotit uspéSnost pii dosahovani podnikovych cili. Je méfitkem
schopnosti podniku vytvaret nové zdroje, resp. dosahovat zisku pouzitim investovaného

kapitalu. (Rickova, 2011)

Za zékladni méfitko rentability neboli finan¢ni vykonnosti je povazovana rentabilita aktiv
(Return on Assets, ROA), jez pomé&iuje zisk s celkovymi vloZenymi prostiedky bez ohledu

na to, z jakych zdrojl byly financovany. Ukazatel se mtize liSit podle variantnich vyjadieni
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zisku, ale nejvhodné;jsi se jevi tvar s EBIT (zisk pfed uroky a danémi), nebot’ neni ovlivnén
zménami danovych a trokovych sazeb, ani zménami struktury finan¢nich zdrojt (podilem

uro¢enych cizich zdrojit). (Hrdy, 2013; Dluhosova, 2010)

EBIT 1)

ROA =f—7——
Y. aktiva

Rentabilita vlastniho kapitalu (Return on Equity, ROE) je ukazatel hodnotici vynosnost
kapitalu vlozeného vlastniky, a to pfimo i nepfimo prostfednictvim nerozdéleného zisku.
Tento ukazatel poméiuje Cisty zisk (EAT) a vlastni kapital (VK). (Scholleova, 2017)
EAT 2
ROE =+ 2)
Rentabilita trZzeb (Return on Sales, ROS) udéava stupen ziskovosti, resp. mnozstvi zisku
v K¢ na 1 K¢ trzeb. Je vhodny zejména pro srovnani v ¢ase a pro mezipodnikové porovnani.
Tento ukazatel se mize opét lisit podle variantnich vyjadieni zisku. Ukazatel, ktery vychazi
z pojeti EAT, byva vyuZivan pro potieby vnitropodnikového fizeni firmy. V piipade,
7ze chceme porovnavat rentabilitu trzeb u vice firem, je vhodné vyloucit
vliv rozdilného urokového zatizeni ciziho kapitalu jednotlivych firem, a vychazet z EBIT.

(Dluhosova, 2010)

_ zisk 3)
trzby

5.2.2 Ukazatele likvidity

Likvidita je jeden z hlavnich faktort pti hodnoceni finan¢ni zdravi spolecnosti a vyjadiuje
obecnou schopnost podniku pfeménit sva aktiva na penézni prostiedky a témi kryt své
zavazky v pozadované dobé&. Jeji fizeni zavisi na strategii a kompromisu firmy. Vysoka
likvidita na sebe poji prosttedky s malym ¢i zddnym vynosem, jez nemohou byt investovany,
¢imz snizuje rentabilitu spole¢nosti, kdezto nizka likvidita mlize byt zdroj problému

a nedostatkti finan¢nich prostiedk ¢i zasob. (Author, 2011; Scholleova, 2017)
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Bézna likvidita (Current Ratio) fikd, kolikrat jsou obéznd aktiva vys$i nez kratkodobé
zavazky, resp. kolikrat je podnik schopen uspokojit své véfitele, kdyby preménil vSechna
ob¢zna aktiva na penézni prostiedky. Pro béznou likviditu (likviditu 3. stupn¢) je doporucena

hodnota 1,8-2,5. (Scholleova, 2017)

obéZny majetek 4)

Bézna likvidita =
€zna likvidita kr. zhvazky
PresnéjSim méfitkem likvidity je likvidita pohotova (Quick Asset Ratio), kterd z vypoctu
vylucuje nejméné likvidni ¢ast, jimiz jsou zasoby, a poptipad€ dlouhodobé pohledavky.
Pro likviditu pohotovou (likviditu 2. stupné) je doporuc¢ena hodnota mezi 1-1,5. (Fotr, 2012;
Scholleova, 2017)

L kr. finan¢ni majetek + kr. pohledavky 5
Pohotova likvidita =

kratkodobé zavazky

Okamzita likvidita (Cash Position Ratio) je vyznamnd z kratkodobého hlediska.
Je pomérem finan¢niho majetku a kratkodobych zévazkl, kde finanénim majetkem
se rozumi nejen penize na uctech a v hotovosti, ale také kratkodobé cenné papiry,
jimiZ podnik disponuje apod. Pro okamzZitou likviditu (likviditu 3. stupné€) je doporucena

hodnota na Grovni 0,2 — 0,5. (DluhoSova, 2010; Scholleova, 2017)

T kratkodoby finan¢ni majetek (6)
Okamzita likvidita =

kratkodobé zavazky

5.2.3 Ukazatele aktivity

Tyto ukazatele méfi schopnost spolecnosti vyuzivat své zdroje. V piipad€ aktivity
se miizeme setkat s dvéma typy, a to s ukazateli poctu obratli, nebo dobou obratti. Ukazatelé
poctu obrati fikaji, kolikrat se obrati ur¢ity druh majetku v trzbach za dany casovy interval,
zatimco ukazatele doby obratu vyjadiuji priimérnou dobu, po kterou jsou finan¢ni prostifedky
vazané v urCité form¢é majetku, resp. za jak dlouho uskutecni jednu obratku.

(Fotr, 2012)
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Obrat aktiv (Total Assets Turnover Ratio) je ukazatel, ktery vyjadiuje, kolikrat se celkova
aktiva obrati za jeden rok. Doporucena hodnota by se méla pohybovat minimalné

na urovni 1. (Scholleova, 2017)

trzby 7
celkova aktiva

Obrat celkovych aktiv =

Doba obratu aktiv je ukazatel, ktery nam tika, kolik dni jsou ob&€zné aktiva vazana ve formé

zasob, resp. kolik dni trva jedna obratka. (DluhoSova, 2010)

celkové zasoby 8
trzby/360

Doba obratu zasob =

Mezi dalsi obdobné pocitané ukazatele patii:

e Obrat zasob (Inventory Turnover Ratio) je ukazatel, ktery udava, kolikrat
se pfeméni zasoby v ostatni formy ob&ézného majetku az na prodej hotovych vyrobku
a opctovny nakup zasob za rok.

e Doba obratu pohledavek udava, jak dlouho je majetek podniku vdzan ve formé
pohledavek, resp. za jak dlouho jsou pohledavky v priméru splaceny.

e Doba obratu kratkodobych zavazkii nam tika, za jak dlouho zlstavaji kratkodobé

zavazky podniku neuhrazeny. (Fotr, 2012; Hrdy, 2013)

5.2.4 Ukazatele zadluzenosti

K hodnoceni zadluZenosti podniku 1ze pouzit hned n¢kolika ukazateld. Tyto ukazatele slouzi
k hodnoceni finan¢ni stability firmy. VSechny ukazatele zadluZenosti urcuji, v jaké mifte jsou
aktiva dané spole¢nosti financovana cizimi zdroji. Obecné lze fici, Ze podnik
by mél pouzivat cizi kapitdl jen v situaci, je-li vynosnost celkového kapitalu vyssi,

nez jsou néklady spojené s jeho pouzitim. (Fotr, 2012; Rickova, 2011)

Celkova zadluzenost (Debt Ratios) je ukazatel, ktery piedstavuje podil celkovych dluha
(zavazkil) k celkovym aktiviim. Cim vy33i je hodnota tohoto ukazatele v podniku, tim vyssi

je zadluzenost podniku a tim vy$si je riziko véfiteld.
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cizi kapital (dluhy) 9)
celkova aktiva

Celkova zadluZenost =

Schopnost podniku splacet troky vyjadiuje ukazatel urokového kryti. (Hrdy, 2013)

EBIT (10)
nakladové uroky

Urokové kryti =

5.2.5 Ukazatele kapitalového trhu

Ukazatele kapitdlového trhu podavaji informace hodnotici minulou ¢innosti spole¢nosti
a jeji budouci vyhled. Zajimaji predev§im soucasné a potencidlni investory z divodu
usilovani o navratnost svych investic v podobé¢ dividend ¢i rlstu ceny akcii. (Fotr, 2012;

Hrdy, 2013)

5.3 Vybrané statistické metody pro manaZerskou praci

Na zaklad¢ dosazenych vysledkli z finan¢ni analyzy bude mozné diky vybranym
statistickym metodam predikovat finan¢ni stav podniku na nasledujici rok. Pro predikaci
vybranych finan¢nich ukazatelti byla zvolena analyza Casovych fad a regresni analyza.
Predikované vysledky budou moci byt vyuZity manazerem spolecnosti jako zdroj informaci

pfi dlouhodobém rozhodovani a planovani.

5.3.1 Analyza ¢asovych rad

Casova fada je chronologicky uspofadana posloupnost hodnot, které jsou prostorové a vécné
pozorovatelné (méfitelné). Pro spravné zavéry z analyzy Casovych fad musi mit Gdaje
v nich stejny vécny obsah, resp. mély by byt stejné vymezeny, zajistény dle stejné metodiky

a jejich udaje byly ve stejnych meérnych jednotkach. (Pacakova, 2009)

Casové fady je mozno dle charakteru ukazatele délit na okamzikové a intervalové.

U casovych fad okamzikovych se sleduje hodnota ukazatele v daném case ¢ (vEtSinou
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se jednad o tyden, mésic ¢i rok). Zatimco u intervalovych tad velikost ukazatele y zavisi

na intervalu, po ktery je sledovan (napt. pocet ¢i velikost). (Budikova, 2010)

U casovych ftad patifi k nejjednodus$im popisnym charakteristikim jejich prameéry,
pfi kterych je tieba zohlednit, zda se jedné o casovou fadu intervalovou ¢i okamzitou. Primér

intervalové 1 okamzikové Casové fady se znaci §.

Aritmeticky prumér intervalové fady y;,y», ...y, se po€itéd jako primér hodnot ¢asové fady

v jednotlivych intervalech a mizeme ho vypocitat pomoci vzorce:

. (11)

Prosty chronologicky primér okamzikové ¢asové rady y;,y>, ...,y 1ze vypocitat pomoci:

n-l (12)

Prvni diference (absolutni pfiristek) vyjadiuje ptirGstek casové fady, a to konkrétné o kolik
se zménila jeji hodnota ve specifickém obdobi oproti urcitému obdobi,
jez mu bezprostiedné predchazelo. Oznacuje se Ay; a vypocita se jako rozdil dvou

po sobé& jdoucich casovych hodnot.
Ay, =Y,-y, ppkdei=2,...,n 13)

Primérny absolutni prirdstek neboli prumér prvnich diferenci, jez tika, o kolik
se primérné¢ zménila hodnota Casové fady za jednotkovy Casovy interval. Lze vypocitat

pomoci:

T — Zi=2AY, Y,V (14)
N n-1 n-1

Prosty koeficient rastu udavajici rychlost ristu/poklesu ¢asové fady ki(y) se pocita jako

pomeér dvou po sob¢ jdoucich hodnot casové tady:
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k; = % ,kdei=2,...,n
Yio1

(15)

Primérny koeficient ristu udavajici primérnou rychlost rlstu/poklesu casové tady

za urcity Casovy interval 1ze vypocitat pomoci vzorce:

(16)

Kde a je u prostého koeficientu = 1, u ctvrtletniho je a =4 a u mési¢niho je a = 12.

5.3.2 Regresni analyza

Mezi dal8i manazZery nejvice pouzivana statistickd metoda pro predikei nésledujicich obdobi
patfi regresni analyza. Regresni analyza je souhrnem statistickych metod a postupi, které
slouzi ke studiu vzajemnych vztahi mezi dvéma ¢i vice proménnymi pomoci regresniho
modelu. Regresnim modelem je matematicky piepis, jenZ zjednoduSené charakterizuje
vztahy mezi proménnymi. OvSem zatimco podnikatelé pouZivaji regresni modely
jako néstroje pro predikci, je tieba brat v potaz, Ze hodnota predikce je jen odhad, nikoli

zaruceny vysledek. (Black, 2016; Pacdkova, 2009)

V regresnim modelu rozliSujeme z hlediska postaveni proménnych, proménné
zavislé (y;) a nezavislé (x;). Zavisla proménna y; (pro j = 1,2, .. n) je Ciselnd proménna,
u které je zkoumana jeji zavislost na jinych proménnych. Nezavislé proménné
Xj (kde j = 1,2, ..n) diky tomu, Ze zplsobuji zménu zavislé proménné, umoziuji odhadovat
jeji hodnotu. Cilem regresni analyzy je posoudit existenci této zavislosti pomoci vhodného

modelu.

Obecn¢ Ize fici, ze regresni analyza poskytuje odpovédi na otazky charakteru: jaky vztah
mezi proménnymi X a Y existuje (linearni, kvadraticky apod.) ¢i zda lze

proménnou Y odhadnout pomoci proménné X a poptipadé s jakou chybou.
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Podle poctu nezavisle proménnych je mozno rozliSovat modely jednoduché a vicerozmérné
regrese. Jednoduchd regrese je charakteristicka tim, Zze pracuje s jednou nezavislou

proménnou, zatimco vicerozmérna predpoklada vliv vétsiho poctu nezévislych proménnych.

Nejjednodussim modelem regrese je jednoduchy linearni regresni model, jehoz grafem

je piimka. Tento regresni model ma tvar:
y,= Byt B, xit &, kdei=1,2,...n a7

e Kde y; je i-t4 pozorovana hodnota vysvétlované (zavislé) promeénné;
e o, f1 jsou neznamé parametry regresniho modelu;

e x; je i-ta hodnota vysvétlujici proménné;

e ¢ je odchylka i-tého pozorovani;

e 1 je pocet porovnani.
Jednoduchy linearni regresni model 1ze také napsat v tomto tvaru:
y,=n, +¢& (18)
Kde regresni funkei 77, mize byt regresni pfimka:
= By By X 19)
(Hendl, 2015; Pacakova, 2009; Pecakova, 2011)

Parametry o a B1 jsou odhady bg a b;:

bo = 37 - bz)_( (20)
b 2. X;y; - DXy (21)
' ny X%
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Kde y a X jsou priméry, pro které plati:

T (22)
X=—in
n
i=1
R (23)
y _szi
i=1

Proto, aby mohla byt zhodnocena spravnost uziti regresni funkce, je tfeba provést urcité
statistické testy. Ke zhodnoceni vhodnosti modelu slouzi celkovy F-test, diky kterému 1ze
ovéfit, zda vSechny parametry B (kde j=1,2,....... ,k,) kromé konstanty jsou rovny nule.

Tvar nulové hypotézy je:

Hy: By=c¢; B, =P, = ... B, =0 (24)
Alternativni hypotéza neboli hypotéza popirajici:

H;: non H, (25)

Testovacim kritériem je F statistika ve tvaru:

9]
—

(26)

=
1
[y

=
1
=

e Kde St je teoreticky soucet ctverci;
e Srje rezidudlni soucet Ctverci;
e p je pocet regresnich parametrt;

e 1 je rozsah vybérového souboru.
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K urc¢ovani statistické vyznamnosti jednotlivych parametri regresni funkce je mozno pouzit
dil¢i t-testy. Tvar nulové hypotézy tohoto testu, kdy regresni koeficient neni statisticky

vyznamny je:

Hy: B,=10 27)
Alternativni hypotéza, pii které je regresni koeficient statisticky vyznamny, ma tvar:

Hy: B #0 (28)
Testovaci kritérium ma tvar:

_b (29)

Sb]

t

e Kde b;je parametr regresni piimky;

® s, je smérodatna chyba odhadu parametru.

(Budikova, 2010; Pacakova, 2009)
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6. Charakteristika podniku

Vyse uvedené poznatky budou v praktické casti prace aplikovany v souvislosti

se spolecnosti Zenit, spol. s.r.0.

6.1 Identifika¢ni adaje

Nazev spole¢nosti: Zenit, spol. s.r.o.

Prazska 162/19, Caslav-Nové Mésto

Sidlo spole¢nosti: -
286 01 CASLAV

1CO: 44707070
Pravni forma: spole¢nost s ruc¢enim omezenym
Pifedmét podnikani dle vypisu z OR: testovani, méfeni, analyza a kontroly

vyroba nebezpecnych chemickych latek

a nebezpecnych chemickych smési

provozovani vodovodli a  kanalizaci

a Uprava a rozvod uzitkové vody

vyroba, obchod a sluzby neuvedené

v pfilohach 1 aZ 3 Zivnostenského zakona

6.2  Popis spole¢nosti

Zenit, spol. s.r.o. je &eska firma sidlici v Caslavi, kterd uz vice nez 25 let vyrabi a prodava
kvalitni Ceské Cistici prostiedky a myci pasty nejen do domécnosti, ale i pro primysl.

Své vyrobky dodava na Cesky i zahranicni trh pod vlastni znackou, ale diky své vyvojové
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laboratofi je schopna usit tzv. vyrobek na miru a vyrabét Cistici prostfedky a myci pasty jako
privatni produkt. V zahrani¢i dodéva své produkty predev$im na Slovensko, do Anglie,

Rumunska a Svédska.

V soucasnosti maji ve svém vyrobnim programu vice nez 100 druhti vyrobki. Mezi jejich
nejvyznamnéjsi patii myci a Cistici prostiedky (Real, Lena, Solvina, Hit), avivazni
a apretacni piipravky (Alba efekt a Laguna), tekuté praci prosttedky, mazlavé mydlo, myci

pasty na ruce a tekutd hnojiva.

Podnik klade velky diiraz na ochranu Zivotniho prosttedi a jiz n€kolik let se zabyva vyvojem

environmentaln¢ Setrnych vyrobkil a environmentalni optimalizaci podnikovych procest.

6.3 Historie podniku

Historie podniku saha az do roku 1910, kdy Ing. Emil Pick zalozil firmu “Vychodoceska
tovarna na potraviny”. Ve 20. letech byl zdvod pfejmenovan na “Zavody Kosmos, Emil Pick
a spol.” a jeho vyroba se skladala z rafinerie rostlinnych olejii, vyroby pokrmového tuku

Kosmos a toaletnich mydel.

Po druhé svétové vélce se Zavody Kosmos stavaji na zaklad€ dekretd prezidenta republiky
majetkem statu a je zfizen nirodni podnik Kosmos Caslav, ke kterému je v dalsich letech
pfic¢lenéno n€kolik podniki. Pficlenénym podnikem byl mimo jiné i podnik Aloise Kohouta

na vyrobu Cistici pasty na znecisténé ruce, znamé jako Solviny.

Spolec¢nost pod ndzvem Zenit s.r.0. byla zalozena v lednu roku 1992 a v kvétnu nasledujiciho
roku privatizovala formou pfimého prodeje Cast jmenovaného statniho podniku Kosmos
Caslav, vyrabégjici tekuté detergenty a myci pasty na ruce. Od té doby se podnik rozsitil
o vyrobu novych produkti, byly vybudovany vlastni kotelny, nakoupen vyfukovaci automat

na PET-obaly apod.

V roce 2006 podnik ziskal nové zahrani¢ni trhy, kterymi se staly Anglie, Svédsko, Balkan
a Malta. A od roku 2013 ma svou podnikovou prodejnu s ndzvem “U Myvala”, kde nabizi
vSechny své vyrobky. Sviij stavajici ndzev Zenit, spol. s.r.o. nese firma od roku 2017,
kdy se stala rodinnym podnikem. (Zenitshop.cz, 2020)
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6.4 Organizac¢ni schéma spolecnosti

Dle vyro¢ni zpravy Zenit, spol. s.r.o. byl vyhotoven obréazek €. 3, na kterém je vyobrazena
jeho organizacni struktura. Tato struktura je hierarchicky uspofadana a vyplyva z vnitinich
smérnic spolecnosti. Vrcholovd pozice je zastoupena jednatelem spolecnosti, ktery
tuto spolecnost fidi. Vazby mezi jednotlivymi pozicemi jsou zminény v pracovnich

postupech a organizacnich norméch spolecnosti.

Jednatelé
spolecnosti
Externisté
| | | |
Obchodni Finané¢ni Technicky Vyrobni Vyvojovy
feditel feditel feditel feditel feditel

Obrdazek 3: Organizacni struktura spolecnosti

Zdroj: vlastni zpracovani podle vyro¢ni zpravy spolecnosti Zenit, spol. s.r.o.
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7. Analyza vybranych ukazateli podniku

Zékladnim cilem této kapitoly je provést finan¢ni analyzu spolecnosti Zenit spol. s.r.o. diky
aplikaci metod, které jsou blize charakterizovany v teoretické ¢asti. Na zakladé vyrocnich
zprav a ucetnich vykazii podniku je provedena analyza finan¢nich ukazateld
za obdobi 2014-2019 a dosazené vysledky umoziuji predikovat finan¢ni stav vybranych

ukazatelll na nasledujici rok.

7.1 Ukazatele rentability

Data pro vypocty ukazatelll rentability byla ziskana z vykaz( spolecnosti. Pro ukazatele
rentability slouzici podniku k hodnoceni schopnosti zhodnocovat prosttedky do néj vlozené
je ptizniva kladna hodnota. Z tabulky ¢. 1 je zfejmé, ze v prvnim sledovaném roce
se podnik nachdzel v nejvice pfiznivé situaci, ve kterém rentabilita celkovych aktiv

1 rentabilita vlastniho kapitalu dosdhla nejvyssich hodnot za celé sledované obdobi.

Tabulka 1: Hodnoty ukazatelui rentability v letech 2014-2019

(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Celkova aktiva 74 586 77 846 71 007 77 441 96793 | 108 219
Vlastni kapital 40 190 34 360 41 829 54 490 64 262 76274
Trzby 212625 | 220040 | 206011 | 195745 | 190195 | 196 080
EBIT 12 164 7842 8 853 9116 11 872 12 070
EAT 9908 5935 7 468 7552 9463 9729
ROA 1631 % | 10,07 % | 1247 % | 11,77 % | 1227 % | 11,15 %
ROE 24,65% | 1727% | 17.85% | 13,86 % | 14,73 % | 12,76 %
ROS 4,66 % 2,70 % 3,63 % 3,86 % 4,98 % 4,96 %

Zdroj: vlastni zpracovani podle rozvahy a vykazu zisku a ztraty spole¢nosti Zenit spol. s.r.o.
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K vypoctim ukazatelli rentability byly pouzily vzorce €. 1, 2 a 3 z teoretické Casti.
ROA je ukazatel tikajici, kolik procent zisku podnik vygeneruje z kazdé koruny, kterou
ziska, at’ uz z vlastnich, nebo cizich zdroji. V prvnim roce sledovéani podnik dosahoval
nejvyssi hodnoty 16,31 %, ale diky prudkému meziro¢nimu snizeni EBIT (zisku pted troky
a danémi) o 4 322 tis. K¢ a soucasnému zvyseni celkovych aktiv klesla meziro¢né hodnota
ROA o vice nez 6 %. Nejvice se na rustu celkovych aktiv podilel nartst zasob
a kratkodobych pohledavek, zejména zobchodnich vztahli. V nasledujicim roce
tyto polozky opét poklesly a spole¢né s nartistem EBIT zptsobily mirné navyseni hodnoty
ukazatele na 12,47 %. Béhem dvou dalSich let se hodnoty drzely okolo 12 %, avSak nasledné
meziro¢ni navySeni pohledavek o vice néz 35 % zapfiCinilo, ze v poslednim sledovaném
roce doslo znovu k mirnému poklesu ROA na 11,15 %. Lze fici, Ze v roce 2019 z kazdé

koruny, kterou podnik ziskal, vygeneroval 0,1115 K¢ zisku.

ROE neboli ukazatel poméiujici Cisty zisk a vlastni kapital dosahl v prvnim sledovaném
roce nejvyssi hodnoty, a to 24,65 %, tudiz kazdé koruna, kterou vlozil vlastnik do podniku
v roce 2014, piinesla pfiblizné 0,2465 K¢ zisku. V nasledujicich letech hodnota klesala.
Nejmensi hodnotu ROE mél podnik v roce 2019 a to kvili zvySeni vlastniho kapitalu,
ovlivnénym hlavn€ zvySenim vysledku hospodateni minulych let o témét 20 %. V tomto

roce hodnota rentability vlastniho kapitalu klesla na 12,76 %.

Posledni nejvice pouzivany ukazatel rentability je ROS, ktery pométuje Cisty zisk s trzbami.
V prvnim sledovaném roce tento ukazatel dosahoval hodnoty 4,66 %, coZ znamena,
ze z 1 K¢ trzeb ptipadlo priblizné 0,0466 K¢ zisku. Nasledujici tii roky se velikost ukazatele
pohybovala okolo 3—4 % a v roce 2018 se velikost ziskané¢ho zisku z 1 K¢ zvysila
na 0,0498 K¢, a to predevSim v dusledku snizeni trzeb. V poslednim roce doslo opét
k lehkému sniZeni diky zvySeni ¢istého zisku, zpiisobenym hlavné prodejem vyrobkt, zbozi

a jiz zminovanym ristem pohledavek z obchodnich vztaht, jeZ také vedlo k zvySeni trzeb.
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Pro ndzornost jsou hodnoty z tabulky ¢. 1 vyneseny do obrazku ¢. 4, kde je mozné vidét

jejich vyvoj v celém sledovaném obdobi.

Ukazatele rentability

30,00%
25,00%
20,00%
15,00% \/
10,00% —
5,00%
0,00%
2014 2015 2016 2017 2018 2019
e ROA ROE ROS

Obrazek 4: Srovnani hodnot ROA, ROE, ROS

Zdroj: vlastni zpracovani

Z obrazku €. 4 je zfejmé, ze ukazatele rentability celkovych aktiv i vlastniho kapitadlu mély
velmi podobny pribéh v celém sledovaném obdobi. Jak uz bylo fe¢eno, nejvyssi hodnoty
dosahovaly tyto ukazatele v prvnim sledovaném roce, tedy roku 2014. Zejména se na tom
podilela vySe Cistého zisku EAT a vySe EBIT (zisku pfed danémi a uroky), jez byly v tento
rok nejvyssi zcelého sledovaného obdobi. Ztohoto obrdzku Ize zpozorovat,

Ze rentabilita primérné klesa, coZ je pro podnik negativni.

Tabulka 2: Vyvoj rentability celkovych aktiv v letech 2014-2019

i rok yi Ayi
1 2014 16,31 -
2 2015 10,07 -6,24
3 2016 12,47 2,40
4 2017 11,77 -0,70
5 2018 12,27 0,50
6 2019 11,15 -1,12

Zdroj: vlastni zpracovani
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Primérny absolutni priristek (prvni diference):

_ 01115 —0,1631
A =—————=-001032

Lze fici, Ze hodnota ROA v letech 2014-2019 primémé mezirocné¢ Kklesla
o 0,01032, resp. z kazdé koruny, kterou podnik ziskal, primérné mezirocné vygeneruje

0 0,01032 K¢ méné.

Primérny koeficient riastu:

g QS 0675
B 01631 '

Rentabilita celkovych aktiv klesla v letech 2014-2019 primémeé o 7,325 % roc¢né.

7.2  Ukazatele likvidity

Obecné je mozné fici, ze firmy chtéji mit co nejvyssi hodnotu likvidity. Paradoxné
se ale firma muZe jevit jako velmi likvidni z dGvodu velkého objemu nepotiebnych zdsob
¢1 nedobytnych pohledavek, ve kterych jsou vazané prostiedky, a které by jinak mély slouzit
k vytvareni zisku. Prostfedky vazané v obéZnych aktivech podniku nevynési zZadny, nebo
jen maly vynos, a proto je ziejmé, ze neni mozné soucasn¢ dosahovat vysoké rentability

a vysokeé likvidity. (DluhoSova, 2010; Siman, 2010)

Pro vypocet ukazateld likvidity, jez vyjadifuji schopnost podniku splacet
své kratkodobé zavazky, byly vyuzity vzorce €. 4, 5 a 6, popsany v teoretické ¢asti. Jak byl

podnik likvidni ve sledovaném obdobi, je mozné vidét z tabulky €. 3.
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Tabulka 3: Hodnoty bézné, pohotové a okamZzité likvidity v letech 2014-2019

(v tis. K¢&) 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Kratkodoby fin. majetek | 16 125 7 665 7579 5546 | 11177 3 850

Kratkodobé zavazky 28331 | 28558 | 25002 | 19928 | 26541 | 31945

Kratkodobé pohledavky | 20872 | 26513 | 23736 | 30553 | 41448 | 56166

Obé&zna aktiva 63099 | 64041 | 59719 | 65467 | 85377 | 94638
Likvidita okamZita 0,57 0,27 0,30 0,28 0,42 0,12
Likvidita pohotova 1,31 1,20 1,25 1,81 1,98 1,89
Likvidita béZna 2,23 2,26 2,39 3,29 3,22 2,96

Zdroj: vlastni zpracovani podle rozvahy a vykazu zisku a ztraty spolecnosti Zenit spol. s.r.0.

Idedlni a doporu¢ované hodnoty bézné likvidity neboli ukazatele, poméiujiciho obézna
aktiva s kratkodobym cizim kapitadlem, byly dosazeny v prvnich tiech letech sledovaného
obdobi. Dle Scholleové (2017) je doporu¢ovana hodnota tohoto ukazatele mezi
1,8-2,5. V roce 2016 hodnota ukazatele byla 2,39. To znamen4, Ze kdyby podnik proménil
vSechna sva obéZna aktiva v penézni prostredky, byl by schopen 2,39x uspokojit pohledavky
vétitell. V nasledujicim roce byl zaznamenan narust, jenz byl zptisoben rtistem obéznych
aktiv. Meziro¢ni zvySeni OA v roce 2017 bylo o 5 748 tis. K. Nejvice se na tom podilely
kratkodobé pohledavky a zasoby, u nichZ doSlo ke zvySeni zejména materidlu. Béhem
poslednich dvou sledovanych let, tedy 2018 a 2019, se hodnota ukazatele pohybovala
na téméf totozné urovni. Jednim z hlavnich divodi vétSich hodnot ukazatell v roce
2017 az 2019 mize byt vysoky narlst kratkodobych pohledavek, zejména z obchodnich

vztaht, které v téchto letech tvoii velky podil celkovych aktiv (v priméru okolo 50 %).

Vyvoj bézné likvidity v celém sledovaném obdobi lze vidét na obrazku c¢islo 5. V tomto
obrazku je vyznacena i minimalni a maximélni doporuc¢ena hodnota. Po roce 2016 vzrostla
hodnota b&zné likvidity nad doporu¢ovanou hranici. Dle Simana (2010) vysoka hodnota

tohoto ukazatele signalizuje neefektivni fizeni penéznich prostfedkl a snizovani rentability
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podniku. V tomto piipad¢ se konkrétné jednalo o jiz zminované vysoké tzv. nedobytné

pohledavky.
Bézna likvidita

3,5

3 /\
2,5 p—

2
1,5

1
0,5

0

2014 2015 2016 2017 2018 2019
e heznd likvidita maximalni doporucend hodnota

minimalni doporuéena hodnota

Obrazek 5: Vyvoj bézné likvidity v letech 2014-2019

Zdroj: vlastni zpracovani

Pohotova likvidita neboli ukazatel pométujici ob&zna aktiva snizena o zdsoby a dlouhodobé
pohledavky s  kratkodobym cizim kapitdlem ma doporuovanou hodnotu
1-1,5. Doporuc¢ované hodnoty byly dosaZeny jen v prvnich tfech letech sledovani,
kdy hodnota pohotové likvidity byla téméf totoznd. V tietim roce podnik dosahl hodnoty
1,25. Lze fici, Ze v tomto roce by podnik byl schopen 1,25x uspokojit vSechny
své pohledavky veéritel, kdyby proménil vSechen sviij kratkodoby finanéni majetek
a kratkodobé pohledavky v penézni prostiedky. V nasledujicich letech hodnota likvidity
rostla, a to hlavné v dtsledku rastu kratkodobych pohledavek, které se meziro¢n€ praimerné
zvySovaly o 10 862 tis. K¢&. Jednim z divodi vysSich hodnot ukazateli mlze byt opét

velikost téchto kratkodobych pohledéavek.

Ukazatel okamzité likvidity pomé&fujici kratkodoby finan¢ni majetek s kratkodobym cizim
kapitalem ma doporuc¢enou hodnotu 0,2—0,5. Krom¢ prvniho a posledniho roku se v celém
pribéhu sledovaného obdobi hodnoty okamzité likvidity pohybovaly v doporuceném
rozmezi. V prvnim roce byla hodnota vyssi prevazné kvili velikosti penéz na BU (konkrétng
16 025 tis. K¢). Obecné hodnota okamzité likvidity tika, kolikrat je schopen podnik okamzité
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uspokojit pohledavky vétitelt. V letech 2015 az 2017 dosahoval podnik likvidity okolo
tohoto ukazatele v roce 2018. Posledni sledovany rok rapidni snizeni penéznich prostredka

na BU zapficinilo i nejmensi hodnotu sledovaného obdobi a to 0,12.

Pro nazornou pfedstavu byl vyhotoven obrazek ¢. 6, kde jsou vyobrazeny vSechny ukazatele
likvidity a jejich vyvoj ve sledovaném obdobi. Z obrazku je ziejmé, Ze téméi v celém
pribéhu se ukazatele vyvijely pomérné stejné. Obecné lze fici, Ze Zenit spol. s.r.o.

je vysoce likvidnim podnikem.

Ukazatele likvidity

3,5
3 /\
2,5
2
1,5
1
0,5
0
2014 2015 2016 2017 2018 2019
e BE7n3 likvidita Pohotova likvidita Okamzita likvidita

Obrdazek 6: Srovnani hodnot likvidity bézné, pohotové a okamzité

Zdroj: vlastni zpracovani

7.3  Cisty pracovni kapital
Cisty pracovni kapital neni pomérovy ukazatel. Jedna se o rozdilovy ukazatel, jenz se &asto

mezi pomérovymi ukazateli vyskytuje kvili tomu, Ze Uzce souvisi s ukazateli likvidity

a také pro jeho vypovidajici hodnotu.
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Tabulka 4: Hodnoty CPK a jeho podilu na obéznych aktivech v letech 2014-2019

(v tis. K&) 2014 2015 2016 2017 2018 2019
OA 63099 | 64041| 59719| 65467 85377| 94638
Zasoby 26102 | 29863 | 28387 | 29321 | 32594 | 34464
Material 15517 | 15740 | 13817| 15815| 17445| 17568
Nedokoncené vyroba 1770 2214 2234 1821 1323 1 648
Vyrobky a zbozi 8815| 11909 | 12336| 11685| 13826 15248
eravida a ostatni 0 0 0 0 0 0
zvirata
Pohledavky 20872 26513 23753| 30600| 41606| 56324
Dlouhodobé
sohlodivky 0 0 17 47 158 158
Kritkodob¢ 20872 | 26513 | 23736 | 30553 | 41448 | 56166
pohledavky
Kratkodoby fin. 16125 7665 7579 5546 11177 3850
majetek
Kr. zavazky celkem 28331 | 28558| 25002| 19928| 26541| 31945
7 D e 34768 | 35483| 34717| 45539 58836 62693
kapital
Podil CPK na OA 5510 % | 55.41 % | 5813 % | 69.56 % | 68.91 % | 66,25 %

Zdroj: vlastni zpracovani dle rozvahy a vykazu zisku a ztraty spolecnosti Zenit spol. s.r.o.

Cisty pracovni kapital je ukazatelem rozdilu mezi ob&znymi aktivy a kratkodobymi
zédvazky. V tabulce Ize vidét i procentualni podil CPK na obé&znych aktivech. Podle
Dluhosové (2010) je doporudeny procentualni podil CPK na OA v rozmezi
30-50 %. Z tabulky je ziejmé, ze veSkeré hodnoty jsou nad doporucovanou hranici a hodnoty
CPK rostou v celém sledovaném obdobi. V prvnich tiech sledovanych letech se velikost
CPK pohybovala na podobné urovni. Vroce 2016 bylo 58,13 % z OA hrazeno
dlouhodobymi, v tomto ptipad¢ vlastnimi, zdroji, které jsou pro podnik draz$i. Nartst
obéznych aktiv a pokles kratkodobého ciziho kapitalu v dal§im roce doprovazel 1 nartst
podilu CPK na OA na nejvys$i hodnotu sledovaného obdobi, a to 69,56 %. V poslednich
sledovanych letech po mezirocnim rastu kratkodobych zavazkli a soucasné celkovych

obéznych aktiv mirné klesl podil CPK na OA.
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Vyvoj podilu ¢istého pracovniho kapitdlu na obéznych aktivech lze vidét z obrazku

gislo 7. 1 z tohoto obrazku je mozné postichnout velky nartist CPK. Obecné se da Fici,

7e CPK zvysuje finanéni stabilitu podniku, ale jeho vysoka hodnota ve vétsing p¥ipadech

soucasn¢ snizuje jeho rentabilitu.
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Obrazek 7: Podil cistého pracovniho kapitalu na obéznych aktivech

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka 5: Vyvoj CPK v letech 2014-2019

i rok yi (v tis. K¢) A'yi ki(y)

1 2014 34 768 - -

2 2015 35483 715 1,02056
3 2016 34717 -766 0,97841
4 2017 45539 10 822 1,31172
5 2018 58 836 13297 1,29199
6 2019 62 693 3857 1,06556

Zdroj: vlastni zpracovani
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Primérny absolutni priristek (prvni diference):

62693 — 34768
A= —————=5585

Da se fici, ze se hodnota Cist¢ho pracovniho kapitadlu v letech 2014-2019 primérné

mezirocn¢ zvysila o 5 585 tis. K¢.

Priamérny Koeficient rustu:

Fo 02093 L a5143
N 34768

CPK se v letech 2014-2019 meziroéné zvySoval v praiméru o 12,5143 %.

Pro popséani casové fady je zvolen model regresni pfimky. Hodnota p-value u celkového
F-testu je rovna 0,0074, coz znamend, ze na hladiné vyznamnosti 5 % byla prokazana
hypotéza o tom, ze pfimka je vhodnad k vyrovnani udaji o celkovych vynosech. Jako
vysledek dil¢iho t-testu pro parametr fo vySla hodnota p-value 0,0089 a pro parametr
B1 je hodnota p-value 0,0074.

Tabulka 6: Vypocet regresni piimky CPK

x y bo b: 1(x)
3,5 45339,3 23 288,7 6 300,17 23 288,7 + 6300,17%t

Zdroj: vlastni zpracovani
Prognéza CPK pro rok 2020:
f(7) = 23 288,71 + 6 300,17 x 7 = 67 389,9 K¢

Dle provedené prognézy, v piipadé, Ze se charakter vyvoje Cistého pracovniho kapitalu
nezméni, je mozno vroce 2020 opét piedpovidat narist Cistého pracovniho kapitélu,
konkrétné na 67 389,9 K¢. OvSem musi byt brdno v potaz to, Ze tento model predpoklada

jediny faktor, ktery dany ukazatel ovliviiuje, a tim je ¢as. Pokud tedy zasahnou jiné faktory,
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bude se vysledna skutecna hodnota od predikované lisit. Celkovy vyvoj ¢istého pracovniho
kapitdlu ve sledovanych letech vyrovnany pomoci regresni piimky lze vidét

na obrazku ¢. 8.
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Obrazek 8: Vyrovndani CPK pomoci regresni piimky

Zdroj: vlastni zpracovani

7.4  Ukazatele aktivity

Pro vypocet ukazateli aktivity, které jsou blize popsany v teoretické casti, byly pouzity
vzorce €. 7 a 8. Vysledky obratu celkovych aktiv podniku, obratu zasob, doby obratu zasob,

doby obratu pohledéavek a zavazkil ze sledovaného obdobi, se nachézeji v tabulce €. 7.

Jak uZ bylo tfeceno v teoretické Casti, ukazatele aktivity je ukazatel, poskytujici informace
o tom, jak efektivné firma hospodaii se svymi aktivy. Obrat celkovych aktiv neboli
ukazatel poméfujici trzby s celkovymi aktivy, méfi intenzitu vyuZiti celkového majetku
v podniku. Doporucené hodnoty ukazatele, resp. hodnoty nejméné 1 podnik dosahoval
v celém sledovaném obdobi. Tento ukazatel fika, kolikrat se aktiva b&éhem roku
ve spolecnosti obrati. Nejvyssi hodnota byla naméfena v roce 2016, kdy se aktiva
ve spole¢nosti obratila 2,90x, na ¢emz se nejvice podilely trzby z prodeje vyrobki a sluzeb.
V dalSich sledovanych letech pocet obrati celkovych aktiv v podniku vyrazné klesal,

a to hlavné z davodu ristu celkovych aktiv. Nejvetsi podil na rastu CA mély zasoby
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a kratkodobé pohledavky. Kratkodobé pohledavky se od roku 2016 zvySovaly primérné

o vice nez 30 %. Nejmensi hodnota byla naméfena v poslednim sledovaném roce,

kdy se hodnota obratu snizila na 1,8 1nasobek.

Tabulka 7: Hodnoty ukazatelii aktivity v letech 2014-2019

(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Celkova aktiva 74 586 77 846 71 007 77 441 96793 | 108219
Trzby 212625 | 220040 | 206011 | 195745 | 190195 | 196080
Zasoby 26 102 29 863 28 387 29 321 32594 34 464
Pohledavky 20 872 26513 23753 30 600 41 606 56 324
Kr. zavazky 28 331 28 558 25002 19928 26 541 31945
Obrat celkovych aktiv 2,85 2,83 2,90 2,53 1,96 1,81
Obrat zasob 8,15 7,37 7,26 6,68 5,84 5,69
Doba obratu zasob 44,19 48,86 49,61 53,93 61,69 63,28
Doba obratu pohledavek 35,34 43,38 41,51 56,28 78,75 103,41
Doba obratu zavazkt 47,97 46,72 43,69 36,65 50,23 58,65

Zdroj: vlastni zpracovani dle rozvahy a vykazu zisku a ztraty spolec¢nosti Zenit spol. s.r.o.

Obrat zasob vypocitany jako podil trzeb a celkovych zasob méfi, kolikrat se v prabéhu

daného roku zasoby ve spolecnosti obrati. Cim vySSi je obratnost zéasob, tim lepsi

je to pro podnik. Z tabulky ¢. 7 lze vidét, ze nejvétSiho obratu zasob podnik dosahoval

v prvnim sledovaném roce. V tomto obdobi se zdsoby ve spolecnosti obratily

8,15x. A podobn¢ jako tomu bylo u obratu celkovych aktiv, nejvétsi pokles byl zaznamenan

v roce 2019.

Obrazek €. 9 zobrazuje pritbéh obratu celkovych aktivit a obratu zasob za sledované obdobi.

Z obrazku je zfejmé, Ze se hodnoty téchto dvou ukazatelti chovaly obdobné a klesaly v celém

sledovaném obdobi. Jejich obdobné chovani je zplisobeno hlavné podobnym podilem zésob

na ob&znych aktivech v celém obdobi.
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Ukazatele aktivity
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Obrazek 9: Srovnani hodnot obratu celkovych aktiv a obratu zasob

Zdroj: vlastni zpracovani

Doba obratu zasob pocitand jako podil zédsob vynédsobenych 360 s trzbami udava pocet
dntl, po které jsou zasoby vazany v podniku do doby jejich prodeje ¢i spotteby. I v tomto
ukazateli je zadouci co nejkrat$i doba. Z vysledkt ve sledovaném obdobi je mozno vidét,
ze nejptiznivejSiho stavu podnik dosahoval v prvnim sledovaném roce. Nasledujici roky
se pocet dnli, po které byly zasoby vazany v podniku, zvySoval. Nejvy$§iho narlstu

dosahoval v poslednim sledovaném roce, kdy jeho hodnota dosdhla 63,28 dnii.

Doba obratu pohledavek pocitand obdobné jako doba obratu zéisob fiké, kolik
dnti odbérateltim trvéa uhrazeni faktur. Pro podnik je pfizniva co nejkrat§i doba uhrady faktur.
Nejhor$i  vysledek byl v roce 2019, kdy odbératelim trvala uhrada faktur
103,41 dnii. Obecné lze fici, Ze pro podnik je vyhodné€jsi, kdyz je hodnota doby obratu
zavazku vyssi nez doba obratu pohledavek. V tomto ptipad¢ firma nejprve obdrzi penize
od odbératelll a az poté zaplati své zavazky. Ve sledovaném obdobi tohoto vysledku
dosahuje podnik pouze v letech 2014 az 2016. V nasledujicich letech tomu bylo ale naopak
a v roce 2019 byl dokonce rozdil mezi dobou obratu pohledavek a dobou obratu zévazkl

44,76 dni.

Pro lepsi ptedstavu byl vyhotoven obrazek ¢. 10, ktery poukazuje na rozdil mezi dobou
obratu pohleddavek a dobou obratu zivazkl. Z obrazku je mozno vidét i jiz zmiflovany

nejvetsi propad mezi témito ukazateli v roce 2019.
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Doba obratu pohledavek a zavazku
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Obrazek 10: Vyvoj doby obratu pohledavek a zavazkii v letech 2014-2019

Zdroj: vlastni zpracovani

7.5

Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluZenosti, Casto oznaCované i jako ukazatele financni stability, byly

vypocitany pomoci vzorcl €. 9 a 10, popsanych v teoretické ¢asti bakalaiské prace.

Tabulka 8: Hodnoty ukazatelii zadluzenosti v letech 2014-2019

(v tis. K¢&) 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Celkova aktiva 74 586 77 846 71 007 77 441 96793 | 108219
Celkova pasiva 74 586 77 846 71 007 77 441 96793 | 108 219
Vlastni kapital 40 190 34 360 41 829 54 490 64 262 76274
Cizi kapital 31679 41519 26 456 20 298 29 945 31945
Naékladové troky 2 28 275 26 26 59
EBIT 12 164 7 842 8 853 7797 11 846 12 070
zc;cﬁifi\;iost 42,47 % | 53,33 % | 3726 % | 26,21 % | 30,94 % | 29,52 %
Urokové kryti 6 082 280,07 32,19 299,88 455,62 204,58

Zdroj: vlastni zpracovani dle rozvahy a vykazu zisku a ztraty spole¢nosti Zenit spol. s.r.o.
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Ukazatel celkové zadluZenosti pométujici cizi kapital s pasivy, vystihuje finan¢ni uroven
podniku a ukazuje miru kryti majetku cizimi zdroji. Dle Simana (2010) je nutné poéitat
s finan¢nim rizikem pii hodnoté ukazatele vétsi nez 50 %. Z obrazku €. 11 1ze vidét, ze této
hodnoty podnik dosdhl jen v druhém sledovaném roce, tedy v roce 2015, kdy velikost
celkové zadluzenosti vzrostla na 53,33 %. Nasledujici dva roky velikost ukazatele klesala
a vroce 2017 podnik dosahl pouhych 26,21 % ptevazné diky zvySeni vlastniho kapitalu
a snizeni kratkodobych zavazkti z obchodnich vztahi. Posledni sledované roky se ukazatel

pohyboval kolem 30 %.

Celkova zadluzenost
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Obrazek 11: Vyvoj celkové zadluzenosti v letech 2014-2019

Zdroj: vlastni zpracovani

Hodnota wurokového kryti, pocitand podilem EBIT s ndkladovymi uroky ftika,
do jaké miry jsou nadkladové troky podniku kryty ziskem. Obecné lze fici, Ze ¢im vySsi
hodnoty ukazatel dosédhne, tim vétsi je stabilita daného podniku. Ve vSech sledovanych
letech, byly zaznamendny kladné a mnohdy vysoké hodnoty. Nejlepsi vysledek byl v prvnim

roce sledovani.
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7.6  Analyza celkovych trzeb
Trzby z prodeje vyrobku, sluzeb a zbozi jsou pro podnik zakladnim prvkem zisku. Projevu;ji
se v ziskové marzi, dobé obratu zdsob, pohledavek a zavazkl ¢i obratu celkovych aktiv

a zasob.

Na obrazku ¢. 12 je vidét vyvoj trzeb spolecnosti v letech 2014-2019. Nejvétsi trzby mél
podnik vroce 2015, kdy trzby zprodeje vyrobkl, sluzeb a zbozi, dosahovaly
220 040 tis. K&. V nasledujicich letech trzby klesaly a v poslednim roce opét doslo k jejich

zvyseni.
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Obrdzek 12: Vyvoj trzeb spolecnosti v letech 2014-2019
Zdroj: vlastni zpracovani
Tabulka 9: Vyvoj trzeb spolecnosti v letech 2014-2019
i rok yi Ayi ki(y)
1 2014 212 625 - -
2 2015 220 040 7415 1,03487
3 2016 206 011 -14 029 0,93624
4 2017 195 745 -10 266 0,95017
5 2018 190 195 -5 550 0,97165
6 2019 196 080 5 885 1,03094

Zdroj: vlastni zpracovani
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Primérny absolutni priristek (prvni diference):

196 080 — 212 625
A= — = — 3309 tis K¢

Trzby spolecnosti v letech 2014-2019 klesly meziro¢né v praméru o 3 309 tis. K¢.

Primérny Koeficient rustu:

R TA20080 ) gga03
B 212625

Trzby klesly v letech 2014-2019 primérné o 1,60709 % ro¢né.

Pro popsani casové fady byl zvolen model regresni ptimky. Hodnota p-value u celkového
F-testu je 0,0312, coz znamen4, ze na hladiné vyznamnosti 5 % byla prokazana hypotéza
o tom, ze pfimka je vhodna k vyrovnani udaji o trzbach spolecnosti. Vysledky dil¢ich
t-testll, také vySly pfiznivé a oba parametry jsou statisticky vyznamné na 5% hladiné.
Pro parametr fo je p-value dil¢iho testu rovno 0,0000 a pro parametr £ je p-value dil¢iho

testu rovno 0,0312.

Tabulka 10: Vypocet regresni primky trzeb spolecnosti

x y bo bi 1(x)
3,5 203 449,3 221702 -5215,03 | 221702-5215,03%t

Zdroj: vlastni zpracovani

Prognoéza celkovych trzeb pro rok 2020:

f(7) = 221702 — 5 215,03 * 7 = 185 196,79 tis. K¢

Na zakladé provedené prognozy, v ptipade, Ze se charakter vyvoje tohoto ukazatele nezméni,
je mozno vroce 2020 opet ocekdvat pokles trzeb spolecnosti, konkrétné
na 185 196,79 tis. K¢. OvSem musi byt brano v potaz to, Ze tento model predpoklada jediny
faktor, ktery dany ukazatel ovliviiuje, a tim je ¢as. Pokud tedy zasdhnou jiné faktory, bude

se vysledna skute¢nd hodnota od predikované lisit. Zrovna v tomto obdobi je obtizné
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prognozovat z divodil ,,koronavirové krize*. Dle postaveni spole€nosti Zenit, spol. s.r.o.
v této krizi, kdy byla zvolena ministerstvem zdravotnictvi CR vyrobou dezinfekce
pro nemocnice, zdravotnickd zatizeni a dalsi, 1ze tedy ocekavat vyssi nez progndézované
trzby. Celkovy vyvoj trzeb ve sledovanych letech vyrovnany pomoci regresni piimky

je mozno vidét na obrazku €. 13.
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Obrdzek 13: Vyrovnani trzeb pomoci regresni primky

Zdroj: vlastni zpracovani

7.7  Analyza celkovych nakladi

vvvvvv

finan¢ni analyzy, nebot’ snizovani nékladu je cilem kazdého podniku.
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Tabulka 11: Vyvoj celkovych nakladu v letech 2014-2019

i rok yi Ayi ki(y)

1 2014 204 945 - -
2 2015 220 845 15900 1,07758
3 2016 201 076 -19 769 0,91048
4 2017 194 312 -6 764 0,96636
5 2018 182 545 -11767 0,93944
6 2019 186 605 4 060 1,02224

Zdroj: vlastni zpracovani

Primérny absolutni priristek (prvni diference):

— 186 605 — 204945
A= ) = —3 668 tis K¢

Je moZzno fici, Ze celkové naklady v letech 2014-2019 primérmné klesaly o 3 668 tis. K¢

za rok.

Primérny koeficient ristu:

po 180605 i oeians
- 204945

Celkové néklady klesly v letech 2014-2019 primérné 01,85748 % ro¢né.

Pro popsani Casové tady byl opét zvolen model regresni pifimky. Hodnota p-value
u celkového F-testu je rovna 0,0444, coz znamend, Ze na hladiné vyznamnosti 5 % byla
prokdzana hypotéza o tom, ze ptimka je vhodna k vyrovnani 0idaji o celkovych nakladech.
Jako wvysledek dil¢iho t-testu pro parametr fo vySla hodnota p-value nulova

a pro parametr f; je hodnota p-value 0,0444.
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Tabulka 12: Vypocet regresni primky celkovych nakladii

x y by bi n(x)
3,5 167 963,83 219724 -6 096,11 219 724 — 6 096,11%*t

Zdroj: vlastni zpracovani
Prognoza celkovych nakladi pro rok 2020:
f(7) = 219724 — 6 096,11 « 7 = 177 051,23 tis. K¢

V roce 2020 tedy lze opét predpokladat na zakladé provedené progndzy a v pripadé,
ze se charakter vyvoje sledovaného ukazatele nezméni, pokles celkovych nakladu, konkrétné
na 177 051,23 K¢. Podobné jako u ukazatele celkovych vynosti musi byt brano v potaz,
ze model predpoklada jediny faktor, ktery dany ukazatel ovliviluje, a tim je ¢as. Jako tomu
bylo u predikce celkovych vynosi, i v tomto pfipad¢ na zdkladé postaveni spole¢nosti v dobé
,koronavirové krize* lze vroce 2020 predpokladat vyssi hodnotu ukazatele, nez
je hodnota progndzy. Celkovy vyvoj ndkladi ve sledovanych letech vyrovnany pomoci

regresni piimky je mozno vidét na obrazku ¢. 14.
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Obrazek 14: Vyrovnani celkovych nakladii pomoci regresni primky

Zdroj: vlastni zpracovani
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7.8 Analyza hospodarského vysledku

V této kapitole je na zadost podniku vénovana pozornost analyze hospodatského vysledku
a progndze jeho nasledujiciho roku. V tabulce ¢. 13 je mozno vidét rozdeleni HV pied
zdanénim neboli hrubého zisku na HV z provozni a HV z finan¢ni Cinnosti. Z tabulky
je zfejmé, ze nejveétsi hodnoty tento ukazatel dosahoval v prvnim sledovaném roce, tedy
v roce 2014. Nasledujici rok doslo k rapidnimu poklesu, a to hlavné diky vyssim nakladtm,

zejména naristem vykonové spotieby (spotfeby materidlu, energie a sluzeb). Od roku

2015 se opét hodnota tohoto ukazatele zvySovala.

Tabulka 13: Vyvoj hospodarského vysledku v letech 2014-2019

rok 2014 2015 2016 2017 2018 2019
g\o,vozni 12 226 8 065 8 803 9 690 11820 11814
g{’,anéni 64 251 225 670 26 197
;an;;‘rin 12 162 7814 8578 9 020 11846 12011

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka 14: Vivoj EBT v letech 2015-2019

i rok yi (v tis. K¢) Ayi ki(y)

1 2014 12 162 - .

2 2015 7814 4348 0,64249
3 2016 8578 764 1,09777
4 2017 9020 442 1,05153
5 2018 11 846 2 826 1,31330
6 2019 12011 165 1,01393

Zdroj: vlastni zpracovani

67




Primérny absolutni priristek (prvni diference):

— 12011-12162
A= =] =—30,2 tis K¢

Je mozno fici, ze hruby zisk v letech 2015-2019 prumémé klesl o 30,2 tis. K¢

za rok.

Primérny Koeficient rustu:

R RO 69750
B 12162

Hruby zisk klesl v letech 2015-2019 priimérmé¢ o 0,25 % roc¢né.

Pro popsani ¢asové fady byl zvolen model regresni ptimky. Aby predikce tohoto ukazatele
byla mozna, byla vyuZita data z let 2015-2019. Hodnota p-value u celkového F-testu je rovna
0,0138, coz znamend, ze na hladiné vyznamnosti 5 % byla prokdzana hypotéza o tom,
ze ptimka je vhodna k vyrovnani udaji o hospodaiském vysledku pted zdanénim. Vysledky
dil¢ich t-testh také vySly pfizniveé a oba parametry jsou statisticky vyznamné na 5% hladiné.
Pro parametr fo je p-value dil¢iho testu rovno 0,0034 a pro parametr £ je p-value dil¢iho

testu rovno 0,0138.

Tabulka 15: Vypocet regresni primky hospodarského vysledku pred zdanénim

x y bo b n(x)
3 9 853,8 6 353,7 1166,5 6353,2 +1 166,2*x

Zdroj: vlastni zpracovani

Prognoza celkovych nakladi pro rok 2020:

f(7) = 6353,24+1166,2 % 6 = 13 350,4 tis. K¢

V roce 2020 je tedy opét mozno predpokladat na zaklad€ provedené progndzy a v pripade,
ze se charakter vyvoje sledovaného ukazatele nezméni, rist hospodatského vysledku pred
zdanénim, konkrétné na 13 350,4 K¢. Podobné jako u ukazatele celkovych vynost

a celkovych nakladi musi byt brano v potaz, ze model piedpokladé jediny faktor, ktery dany
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ukazatel ovliviiuje, a tim je ¢as. Obecné je mozno fici, ze je velmi obtizné odhadnout vysi
HV pro delsi obdobi vzhledem k upravam, jez muze podnik provést pred odevzdanim
danového piiznani. I v tomto ptipad¢ na zakladé postaveni spole¢nosti v dob¢ ,,koronavirové
krize* je mozno v roce 2020 piedpokladat vyssi hodnotu ukazatele, nez je hodnota prognézy.
Vyvoj hospodaiského vysledku pted zdanénim ve sledovanych letech vyrovnany pomoci

regresni ptimky Ize vidét na obrazku €. 15.
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Obrdazek 15: Vyrovnadni hospodarského vysledku pied zdanénim regresni primkou

Zdroj: vlastni zpracovani
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8. Zhodnoceni a navrhy na zlepSeni

Jak je mozno vidét z vypocti v praktické casti, v prvnim sledovaném roce ukazatel
rentability celkovych aktiv dosahoval nejvyssi hodnoty. Tato hodnota byla zpisobena
hlavné menSim mnozstvim véazanych penéz v obéznych aktivech, konkrétné v zésobach
a pohledavkach. V dalsich letech se ale velikost téchto slozek obéznych aktiv zvySovala
a dochazelo k poklesu hodnoty ukazatele ROA. Proto bych podniku doporucila mensi
vazanost penéznich prostfedkti v OA, které by jinak mély slouzit k vytvareni zisku. Vazané

prostiedky v OA podniku pfinési jen maly, nebo zadny vynos.

Na vazanost penéznich prostfedkti v pohleddvkach poukazuje i vyvoj likvidity podniku,
a to hlavné v letech 2017 az 2019. V téchto letech dosahovala velikost bézné i pohotové
likvidity vy$$i nez doporucované hodnoty. I kdyz je tento podnik velmi likvidni,
je to zpiisobeno hlavné tzv. nedobytnymi pohledavkami, zejména z obchodnich vztaht, které

v tomto obdobi tvofily v priméru 50 % z OA.

Nejvétsim problémem v podniku je tedy splatnost pohledavek, ktera doséhla v poslednim
sledovaném roce dokonce 103,41 dna. V pifipadé, kdyby byla snizena doba obratu
pohleddvek na dobu obratu zavazkii, ¢i se k sobé hodnoty téchto ukazateld pfiblizily,
mohl by podnik tyto vazané prostfedky investovat napf. na finan¢nich trzich, a tak zvysit
jejich vykonnost. Dalsi alternativou miZe byt investovani do provozni oblasti, ndkupem
nového stroje, ktery by snizil ndklady na vyrobu produktd, ¢i investice do novych

technologii.

Nasledné zvySeni dlouhodobého majetku a sniZzeni obézného majetku, by vedlo 1 k poklesu
CPK. Snizil by se podil CPK na OA, resp. velikost OA, které jsou hrazeny dlouhodobymi,
¢i vlastnimi zdroji. V tomto pfipad¢ by mohl podnik dlouhodobé zdroje opét investovat
a zajistit jejich vykonnost oproti sledovanému obdobi, v némz primérmé 61 % z OA bylo
hrazeno dlouhodobymi, vlastnimi zdroji, jez jsou pro podnik drazsi. I z vypoctu predikce

tohoto ukazatele je patrny pomérné velky nartist CPK i v nasledujicim roce.
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Z.aveér

Bakalatskd prace je vénovana finan¢ni analyze spole¢nosti Zenit, spol. s.r.o. Za pomoci
vybranych finan¢nich ukazatelll s vyuzitim statistickych metod, zejména regresni analyzy
a analyzy Casovych tad, byla zhodnocena finan¢ni situace podniku a provedena prognoza
vybranych ukazateli na nasledujici rok. Na zakladé finan¢ni analyzy byla identifikovana

slaba mista podniku a nasledn¢ vyhotoven navrh na jejich zlepseni.

Byly odhaleny slabé stranky spolecnosti, zjistitelné pomoci finan¢ni analyzy, a jejich mozné
pfi¢iny. Konkrétné se jednalo o vazanost velkého mnoZstvi penéznich prostfedkil
v obéznych aktivech, pfevazné v zasobach a tzv. nedobytnych pohledavkach. Paradoxné
na vazanost penéznich prostfedki v OA poukazuje i vysoka likvidita. [ kdyz je podnik velice
likvidni, vazanost penéznich prostfedki v OA mu nepiinasi Zadny, nebo jen maly vynos,
a proto nelze soucasné dosahovat vysoké likvidity a vysoké rentability podniku. Dalsi slabou
strankou podniku byl podil CPK na OA, resp. procentualni podil OA, jeZ jsou hrazeny
dlouhodobymi ¢i vlastnimi zdroji. Hodnota tohoto ukazatele se v celém sledovaném obdobi
pohybovala nad doporu¢ovanou hranici, a i kdyz velikost CPK zvysuje finanéni stabilitu
podniku, sniZzuje jeho rentabilitu. Dlouhodobé ¢i vlastni zdroje jsou pro podnik drazsi
a mohly by byt zhodnocovany na finan¢nich trzich, ¢i investovany. Pomoci ¢asovych fad

a regresni pfimky bylo poukazano na opétovny rast tohoto ukazatele i v ndsledujicim roce.

Na zadost podniku se dal$i Cast prace zaméfuje na analyzu trZzeb spolecnosti, analyzu
celkovych nékladl a analyzu hrubého zisku. Na zékladé vybranych statistickych metod byl
predikovan vyvoj téchto ukazatelll pro rok 2020.

Posledni ¢ast je vénovana zhodnoceni vysledki a doporuceni jejich zlepSeni. Tato
doporuceni manazer spole¢nosti miize vyuzit pti dlouhodobém rozhodovéni a planovéani.

Dle autorky doporuc¢eni mohou vést ke zvySeni rentability v podniku.

71



Seznam pouZzité literatury

Author. 2011. What is the best measure of a company’s financial health? New York

Newstex. Dostupné také komercné z databaze ProQuest. ProQuest document ID

2385780329. Dostupné z
https://search.proquest.com/docview/2385780329/E6968233841D431CPQ/2?accoun
tid=17116

BLACK, Ken. 2016. Business statistics: for contemporary decision making. 9th ed. Hoboken:
Wiley. ISBN 978-1-119-26923-6.

BLAZEK, Ladislav. 2014. Management: organizovani, rozhodovani, ovliviiovani. 2. vyd.

Praha: Grada Publishing. ISBN 978-80-247-4429-2.

CIZINSKA, Romana. 2018. Zdiklady financniho Fizeni podniku. Praha: Grada Publishing.
ISBN 978-80-271-0194-8.

DLUHOSOVA, Dana. 2010. Financni fizeni a rozhodovani podniku: analyza, investovani,
ocenovani, riziko, flexibilita. 3. vyd. Praha: Ekopress. ISBN 978-80-86929-68-2.

FOTR, Jifi a Lenka SVECOVA. 2016. Manazerské rozhodovini: postupy, metody
a nastroje. 3. vyd. Praha: Ekopress. ISBN 978-80-87865-33-0.

FOTR, Jifi, Emil VACIK, Miroslav SPACEK a Ivan SOUCEK. 2017. Uspésna realizace
strategie a strategického planu. Praha: Grada Publishing. ISBN 978-80-271-0434-5.

FOTR, Jiti. 2012. Tvorba strategie a strategické planovani: teorie a praxe. Praha: Grada
Publishing. ISBN 978-80-247-3985-4.

HRDY, Milan a Michaela KRECHOVSKA. 2013. Podnikové finance v teorii a praxi. Praha:
Wolters Kluwer Ceska republika. ISBN 978-80-7478-011-0.

iPodnikatel.cz. 2011. Franchising jako forma podnikani, aneb podnikejte pod znamou
znacknou. [online]. [cit. 2020-05-09]. Dostupné z:

https://www.ipodnikatel.cz/Franchising/franchising-jako-forma-podnikani-aneb-

podnikejte-pod-znamou-znackou.html

MACHKOVA, Hana, Eva CERNOHLAVKOVA a Alexej SATO. 2014. Mezinarodni
obchodni operace. 6. vyd. Praha: Grada Publishing. ISBN 978-80-247-4874-0.

72


https://search.proquest.com/docview/2385780329/E6968233841D431CPQ/2?accountid=17116
https://search.proquest.com/docview/2385780329/E6968233841D431CPQ/2?accountid=17116
https://www.ipodnikatel.cz/Franchising/franchising-jako-forma-podnikani-aneb-podnikejte-pod-znamou-znackou.html
https://www.ipodnikatel.cz/Franchising/franchising-jako-forma-podnikani-aneb-podnikejte-pod-znamou-znackou.html

MACHKOVA, Hana. 2015. Mezindrodni marketing: [strategické trendy a priklady z praxe].
4. vyd. Praha: Grada Publishing. ISBN 978-80-247-5366-9.

NYVLTOVA, Romana a Pavel MARINIC. 2010. Financni #izeni podniku: moderni metody
a trendy. Praha Publishing: Grada. ISBN 978-80-247-3158-2.

PACAKOVA, Viera. 2009. Statistické metédy pre ekonémov. Bratislava: TURA Edition.
ISBN 978-80-8078-284-9.

PECAKOVA, Iva. 2011. Statistika v terénnich priizkumech. 2. vyd. Praha: Professional
Publishing. ISBN 978-80-7431-039-3.

PLEVNY, Miroslav a Miroslav ZIZKA. 2010. Modelovdni a optimalizace v manazerském
rozhodovan. 2. vyd. Plzen: Zapadoceska univerzita v Plzni. ISBN 978-80-7043-933-
3.

POTUZAKOVA, Zuzana, Jaroslav DEMEL, Jaroslava DEDKOVA, Sarka HYBLEROVA,
Jan MACI a Renata CUHLOVA. 2016. Podnik v mezindrodnim prostiedi. V Liberci:
Technicka univerzita. IBSN 978-80-7494-311-9.

RUCKOVA, Petra. 2011. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 4. vyd.
Praha: Grada Publishing. ISBN 978-80-247-3916-8.

SCHOLLEOVA, Hana. 2017. Ekonomické a financni iizeni pro neekonomy. 3. vyd. Praha:
Grada Publishing. ISBN 978-80-271-0413-0.

SYNEK, Miloslav. 2011. Manazerskd ekonomika. 5. vyd. Praha: Grada Publishing. ISBN
978-80-247-3494-1.

STEDRON, Bohumir, Petr MOOS, Marcela PALISKOVA, Otto PASTOR, Miroslav
SVITEK a Libor SVOBODA. 2015. Manazerské rozhodovani v praxi. Praha: C.H.
Beck. ISBN 978-80-7400-587-9.

STRACH, Pavel. 2009. Mezindrodni management. Praha: Grada Publishing.
ISBN 978-80-247-2987-9.

SIMAN, Josef a Petr PETERA. 2010. Financovani podnikatelskych subjektii: teorie
pro praxi. V Praze: C.H. Beck. ISBN 978-80-7400-117-8.

SVARC, Zbynék. 2011. Zdiklady obchodniho prdva. 3. vyd. Plzen: Vydavatelstvi
a nakladatelstvi Ales Cendk. ISBN 978-80-7380-322-3.

73



ZADRAZILOVA, Dana. 2017. Mezindrodni management. 3. vyd. Praha: Oeconomica.
ISBN 978-80-245-2219-7.

Zeniteshop.cz. 2020. Historie firmy. [online]. [cit. 2020-05-05]. Dostupné z:

https://www.zeniteshop.cz/historie firmy.html

74


https://www.zeniteshop.cz/historie_firmy.html

Seznam priloh

Priloha A: Rozvaha spole¢nosti Zenit, spol. s.r.o.

Priloha B: Vykaz zisku a ztraty Zenit, spol. s.r.o.

76
78

75



Priloha A: Rozvaha spole¢nosti Zenit, spol. s.r.o.

(v tis. K&) 2014 2015 2016 2017 2018 2019
AKTIVA CELKEM 74586 | 77846 71007 | 77441 96793 | 108219
Pohle(’lavk)'f z,a upsany 0 0 0 0 0 0
vlastni kapital

Dlouhodoby majetek 10497 | 13419] 10154 10959 11132] 13401
Dlouhodoby nehmotny 1446 2409 1362 358 0 97
majetek

Dlouhodoby hmotny majetek 9051 11010 87921 10601 11132 13304
Pozemky 0 0 0 181 0 0
Stavby 259 110 103 1712 89 82

Hmotné movité véci a jejich

8792 | 10900 8 689 8 708 8953 12997
soubory

Poskytnuté zalohy na

dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0 2090 223
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0 0
ObéZny majetek 63099 | 64041 59719 65467 85377| 94638
Zasoby 26102 29863 28387 | 29321 32594 | 34464
Material 15517 15 740 13 817 15 815 17 445 17 568
Nedokonéena vyroba a 1770 | 2214 | 2234| 1821 1323 1648
polotovary

Vyrobky a zbozi 8 815 11 909 12 336 11 685 13 826 15248
Pohledavky 20872 26513 23753 30600 41606 | 56324
Dlouhodobé pohledavky 0 0 17 47 158 158
OdloZena danova pohledavka 0 0 0 0 158 158
Kratkodobé pohledavky 20872 | 26513 | 23736 | 30553 | 41448 | 56166
Pohledéviy z obchodnich 19313 | 25057 | 19380 | 23880 | 28073 | 31603
vztaht

Pohledavky — ovladana osoba 0 0 0 0| 12200 21400
Pohledavky — ostatni 1559 1456 4356 6 673 1175 3163

Kratkodoby finan¢ni majetek 16 125 7 665 7579 5546 11177 3850

Penézni prostfedky v pokladné 100 50 74 27 49 42
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Penézni prostifedky na uctech 16 025 7615 7 505 5519 11128 3 808
Casové rozliseni 990 386 1134 1015 284 180
Naklady piistich obdobi 642 340 54 69 2 180
Ptijmy pfistich obdobi 348 46 1 080 946 282 0
PASIVA CELKEM 74 586 77 846 71 007 77 441 96 793 108 219
Vlastni kapital 40 190 34360 41 829 54 490 64 262 76 274
Zakladni kapital 5 000 5000 5000 5 000 5000 5000
Fondy zisku 500 500 500 500 500 500
gﬂedek hospodafeni minuljch 24782 | 22925 | 28861 | 42807 | 49299 | 58763
ﬁvéistfizko};fg’boidafem 2 bézného 9908 | 5935| 7468 | 6183 | 9463 | 12011
Cizi zdroje 31679 41519 26 456 20298 29 945 31945
Rezervy 0 1971 1454 370 1 600 0
Zavazky 28 679 28 876 25002 19 928 28 345 31945
Dlouhodobé zavazky 348 318 0 0 1 804 0
OdlozZeny danovy zavazek 348 318 0 0 0 0
Kratkodobé zavazky 28 331 28 558 25002 19 928 26 541 31945
Zavazky k Gvérovym institucim 0 0 0 0 646 3793
Kratkodobé ptijaté zalohy 0 0 74 13 13 20
Zavazky z obchodnich vztahti 23 094 24 809 22 373 17 070 21744 15 488
Zavazky — ostatni 0 0 2555 2 845 4138 12 644
Zavazky k zaméstnancim 1636 1373 1101 1177 1272 1585
Zéavazky ze socidlniho

zabezpeceni a zdravotniho 1 407 751 581 716 854 1 006
pojisténi

Stat — danové zavazky a dotace 889 1135 49 182 1170 225
Kratkodobé piijaté zalohy 74 65 0 0 0 0
Dohadné ucty pasivni 938 323 730 666 732 9715
Jiné zavazky 293 102 94 104 110 113
Kratkodobé bankovni uvéry 3 000 10 672 0 0 0 0
Casové rozligeni 2717 1967 2722 2653 2586 0
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Priloha B: Vykaz zisku a ztraty Zenit, spol. s.r.o.

(v tis. K¢) 2014 2015 2016 2017 2018 2019
STIEZ%Z prodeje vyrobkita | 15055 | 194917 | 181295 | 173589 | 168866 | 180 124
Trzby z prodeje zbozi 26 670 25123 24716 22 156 21 329 15956
Vykonova spotieba 150731 | 163324 | 167695 | 156188 | 145635 | 150816
Zmena stavu zasob Vlastni 132 | 3450 723 752 435 | <1796
¢innosti

Ostatni naklady 25377 26 820 2112 28 684 29 001 33396
Uprav.a hodnot v provozni 0 0 4500 5703 3704 59
oblasti

Ostatni provozni vynosy 2430 2465 3340 6 846 3674 1924
Ostatni provozni naklady 971 1220 2112 1574 4124 22
Provozni HV 12 226 8 065 8 803 9 690 11 820 11 814
Vynosy z ostatntho DFM 0 0 0 31 36 0
Vynosové troky 34 11 238 63 185 345
Nakladové troky 2 28 275 96 26 59
Ostatni finan¢ni vynosy 343 270 65 460 301 267
Ostatni finan¢ni naklady 439 504 253 1128 470 356
Finan¢ni HV -64 -251 =225 -670 26 197
Daii z pfijmu za béZnou 2254 1879 1110 1468 | 2383 2282
¢innost

HV za béZnou ¢innost 9 908 5935 7 468 7552 9 463 9728
HV pied zdanénim 12 162 7814 8 578 9020 11 846 12011
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