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Uvod

Predikce financni tisn¢ je stdle velmi aktudlni téma, které v dusledku celosvétové
hospodérské krize nabylo na vyznamnosti. Pro podnik, jeho investory, véfitele
a zdkazniky je pro eliminaci potenciondlnich ztrat stile velmi dilezité analyzovani
soucasné a budouci financnf situace spolec¢nosti a vhodnymi néstroji analyzy jsou praveé
bankrotni a bonitni modely. Ty umoznuji predikovat a vCas varovat pied finan¢ni tisni
a moznym bankrotem a pro spole¢nost mohou byt dilleZitym varovnym signdlem, Ze je
potieba realizovat zmény a pfijmout ndpravna opatieni tak, aby byla odvrdcena hrozba

bankrotu a zmirnéna ¢i tplné odstranéna financ¢ni tisen.

Cilem této diplomové price je analyzovini vyvoje spoleCnosti Technické plastové

systémy s.r.0. na zaklad¢ aplikace zvolenych bankrotnich a bonitnich modelq.

Price je dé€lena celkem do péti kapitol. Prvni znich se vénuje podnikatelskému

prostiedi produkce plastovych vyrobkd, jeho soucasné situaci a budoucimu vyvoji.

V druhé kapitole je charakterizovdna spoleCnost Technické plastové systémy s.r.o.
a poskytnuty jsou zdkladni informace o spoleCnosti, jeji historii, predmétu podnikédni
a poslani. Déle je provedena zdkladni finanCni analyza prostfednictvim vertikdlni
a horizontalni analyzy, rozdilovych ukazatelli, pomérovych ukazatelll a pyramidového
rozkladu rentability vlastniho kapitdlu. Posledni Cédst této kapitoly je zaméfena na

podnikatelské prostfedni spoleCnosti a k nému piislusejici SWOT analyzu.

Obsahem tfeti kapitoly jsou teoretickd vychodiska bankrotnich a bonitnich modeli.
Definovany jsou zdkladni druhy modelll finan¢ni tisn€ a detailn&ji jsou zpracovany
jednoduché modely, mezi které patii napiiklad modely statistické, modely umélé
inteligence €i rozhodovaci stromy. Nésledn€ jsou uvedeny konkrétni statistické modely

jako Beavertiv, Taflertiv ¢i Tamariho model.

Predmétem ctvrté kapitoly je praktické vyuziti bankrotnich a bonitnich modeli,
konkrétné Altmanova Z-skére ¢i indexu Neumaierovych IN 05, které byly pro tuto praci

sestaveny prostfednictvim softwaru Mathematica.

s Mz

Posledni pata ¢ast vyhodnocuje analyzované vysledky pouzitych modelt finan¢ni tisné

a vénuje se predikci vyvoje podniku.



1 Podnikatelské prostiedi orientované na vyrobu plastovych

vyrobki
Technické plastové systémy s.r.0. se zabyvaji produkci plastovych komponentt. Tato
vyroba patii do zpracovatelského primyslu a dle klasifikace ekonomickych Cinnosti se

fadi do oddilu CZ-NACE 22 - Vyroba pryZovych a plastovych vyrobkl, vyrobkova
skupina CZ-NACE 22.2 - Vyroba plastovych vyrobkd.

Jedna se o rostouci odvétvi, které se vyznamné podili na vysledku hospodaieni Ceské
republiky. Produkované vyrobky jsou dllezitym vstupem pro dal§i odvétvi
zpracovatelského primyslu, a to pfedev§Sim pro automobilovy a elektrotechnicky
primysl. Mezi nejvyznamnéjsi spole¢nosti v tomto odvétvi patii spolecnosti ,,Viscofan
CZ, s.r.o., ITW PRONOVIA, s.r.o., Fatra, a.s., Grupo Antolin Turnov, s. r. 0., Kautex
Textron Bohemia, s.r.o., Devro s.r.o. a Gumotex, a. s.“ (Businesslnfo.cz 2015,
s. 112). V oddilu CZ-NACE 22 ptisobi necelé 1 % spoleCnosti se zahrani¢ni dcasti, které
vSak svoji Cinnosti vyprodukuji cca Ctyfi pétiny celkovych trzeb odvétvi.

(BusinessInfo.cz 2015)

Situace v odvétvi se vyviji velmi pozitivn€, coz dokazuje napiiklad vysoké tempo rlstu
trzeb, které lze pozorovat na grafu viz Obr. €. 1. Graf zdroven ukazuje vyvoj poctu
zameéstnanct, celkovych aktiv a pfidané hodnoty a je sestaven pro obdobi 2008-2014
(rok 2008 je bran jako vychozi a je roven 100 %). Na pocatku sledovaného obdobi 1ze
u vSech poloZek sledovat pokles, ktery se ale v poloviné roku 2009 zastavil. Celkova
aktiva, pfidand hodnota i trzby mély v ndsledujicim obdobi pozitivni vyvoj a rostly.
ZvySujici se trzby podminovala pfedev§Sim rostouci produkce, kterd v odvétvi
pryZovych a plastovych vyrobkl roku 2014 stoupla o 7 %. Primérny pocet zaméstnancti
ve sledovaném obdobi pribeézné kolisal, ale od druhé poloviny roku 2013 mlzeme
pozorovat rostouci tendenci. V roce 2014 byl zaznamendn v odvétvi pryZovych
a plastovych vyrobki ro¢ni narist zameéstnanosti o 5 %, coZ predstavuje nejvetsi narast
zaméstnanosti ve zpracovatelském primyslu. Produktivita prace se zvySovala a diky
tomu, Ze rostly redlné mzdy a nikoliv mzdy nomindlni, byl moZzny pokles mzdovych
nakladl. Situace byla pfizniva také pro investice a vramci vSech odvétvi byly

realizovany nejvetsi investice pravé v odvétvi pryzovych a plastovych vyrobkt (8 %



z celkovych investic ve zpracovatelském primyslu). (Narodni dstav pro vzdélani 2014,

ODBOR 31 400 MPO 2015)

Obr. €. 1: Vyvoj poctu zaméstnanct, celkovych aktiv, trzeb a pfidané hodnoty v letech
2008-2014 (v %)

——Polet taméstnancd —Aktiva celhem —Triby ——=Plidani hodnota
140%

130%
120%
110%

100%%

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Zdroj: ODBOR 31 400 MPO, 2016

Dle ministerstva pramyslu a obchodu by mél pozitivni vyvoj vtomto odvétvi
pokracovat i v nasledujicich letech. Toto tvrzeni se opird o uskutecnéné ¢i planované
investicni zaméry s hlavnim vyuZitim v automobilovém primyslu. (BusinessInfo.cz

2015)



2 Charakteristika spolecnosti Technické plastové systémy

S.r.o.

2.1 Zakladni informace

Technické plastové systémy s.r.o. (ddle jen ,,TPS*) jsou mezindrodni spolecnosti, kterd
se zabyva vyrobou plastovych vyrobkil se zaméfenim na automobilovy primysl.
Spoleénost sidli v Dyginé 297, PSC 330 02, jeji IC je 27997804 a DIC je CZ27997804.
Logo spolecnosti je obsahem ptilohy A. (Justice.cz 2016)

Spolecnost byla zapsdna do obchodniho rejstiiku vedeného u Krajského soudu v Plzni,
do oddilu C - vlozky 20 727, dne 1. 12. 2007. Zdkladni kapitdl spolecnosti TPS Cini
50 000 tis. K& a spoleCnost byla zaloZzena jako spoleCnost sruCenim omezenym.

(Justice.cz 2016)

TPS jsou soucdsti mezindrodniho koncernu TPS-group, ktery je tvofen Ctyfmi
spoleCnostmi. Matefskd spolecnost Technical Plastic Systems GmbH sidli ve
Wackersdorfu v Némecku, déle spoleCnost Auer Formenbau GmbH se nachdzi ve
Veitsbronnu v Némecku, Technical Plastic Systems S de RL de CV v Pueble v Mexiku
a Dongguan Possehl Electronics Co. Ltd. ve Wujiangu v Cin&. Cely koncern vlastni
némeckd spolecnost Possehl Electronics Deutschland GmbH. Rozmisténi pobocek ve

svete Ize sledovat v Priloze B. (Technické plastové systémy s.r.o. 2015)

2.1.1 Predmét podnikani

,KlicCovou oblasti obchodni CcCinnosti spoleCnosti TPS-group a jejich dcefinych
spolecnosti je know-how a obsdhld znalost vyrobki a technologie pro komplexni pouZziti
umélych hmot pfi vstfikovani. Jako mezindrodni dodavatel pro automobilovy primysl
zaklada TPS svoji globdlni konkurenceschopnost na jasné strategii kvality, mezinarodni
siti vyrobkll a na schopnosti inovace zhruba 1 000 pracovnik“. (Technické plastové

systémy s.r.o. 2015)
TPS ma v obchodnim rejstiiku jako pfedmét podnikdni zapsano nékolik ¢innosti:

e _inZenyrska Cinnost v investi¢ni vystavbgé,
e poskytovani software a poradenstvi v oblasti hardware a software,
e vyroba plastovych vyrobkl a pryZovych vyrobkd,
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e velkoobchod, specializovany maloobchod a maloobchod se smiSenym zboZim,
e reklamni Cinnost a marketing,

e cCinnost technickych poradct v oblasti plastl a inZenyrské ¢innosti,

e zprostiedkovani obchodu a sluzeb,

e vyroba, instalace a opravy elektrickych strojli a piistroji,* (Justice.cz 2016)

Jak uZ bylo ale zminéno, spolecnost se vénuje ptedevSim vyrobé plastovych vyrobkill

pro automobilovy primysl.

2.1.2 Historie spole¢nosti

Historie spoleCnosti sahd do roku 1993, kdy byla zaloZena spoleCnost Wilden
Engineering spol. s.r.o. v HorSovském Tyné€. Tato spoleCnost byla zaméfena na
produkei plastil a skla pro medicinsky, kosmeticky a farmaceuticky priimysl. Roku 2003
se tato spoleCnost rozrostla a vznikla druhd pobocka, a to v DySiné. Na pocatku roku
2007 doslo k prodeji spoleCnosti a ke zméné jejtho ndzvu na Gerresheimer Wilden
Czech spol. s.r.o. Jeste€ koncem téhoZ roku doSlo k rozd€leni spolecnosti a odSt€penim
vznikla nové spole¢nost Gerresheimer Wilden DySina s.r.o. Svillj ndzev TPS ziskaly
akvizici roku 2009 prostfednictvim FBH Gruppe. Roku 2012 probéhla dalsi akvizice
spoleCnosti

DT Holding AG a posledni akvizice se uskutecnila roku 2014 prostfednictvim
spoleCnosti Possehl Electronics Deutschland GmbH. (Technické plastové systémy s.r.o.

2015)

2.1.3 Poslani

Poslani spole¢nosti zni: ,,Nasim posldnim je vyrdbét pro nase zakazniky technologicky
Spickové vyrobky v nejvyssi kvalité za ekonomicky piiznivych podminek. V nasem
trznim segmentu chceme byt dspéSnym a preferovanym dodavatelem, ktery bude zndm
jako zkuSeny a spolehlivy obchodni partner jak u svych zdkaznikd, tak u dodavateli.
V zajmu vlastni udrZitelnosti se zaméfujeme na strategii a schopnost rozvoje, naSim
spolupracovnikiim nabizime nd$ nejcennéjsi kapital - jisté a atraktivni pracovni misto
s dobrymi pracovnimi podminkami a Cetnymi moZnostmi dal§iho rozvoje. Nasi snahou
je prispét prostiednictvim naSi prace a naSich vyrobkil k sniZzeni vlivu kone¢nych

produkti (jako napf. automobil) na Zivotni prostfedi. Samoziejmosti je efektivni
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plénovani naSich vyrobnich a logistickych procest s orientaci na ekologii.” (Technické

plastové systémy s.r.o. 2015)

2.2 Financni analyza

,FinanCni analyza slouzi ke komplexnimu zhodnoceni finan¢ni situace podniku*
(Knédpkova, Pavelkova, Steker 2015, s. 15), pomahd ndm identifikovat postaveni
spole€nosti a ur€it odpovéd’ na jednu ze zdkladnich otdzek strategického managementu:

,,Kde se ted’ spolecnost nachdzi.” (Cooke, Williamson, Jenkins 2004, s. 1)

Pti zpracovani finanCni analyzy pro konkrétni podnik je nutno zohlednit, pro koho je

sestavovana. UZivatelll miZe byt celd fada. Mezi ty hlavni patii:

e ManaZefi - vyuZzivaji ji zejména pro spravné financni fizeni podniku (krdtkodobé
i dlouhodobé).

e Vlastnici a akciondfi — zajimaji se pfedevS§im o ndvratnost vloZzenych prostiedki.

e Banky a jini véfitelé — sleduji hlavné€ bonitu a schopnost splacet zavazky dluznika.

e Obchodni partnefi — dodavatelé se informuji o likvidit€¢ a stabilit€ podniku
a odbératelé zjist'uji financni situaci spolecnosti pti udrzovani dlouhodobych vztaht,
kdy si chtéji ovefit, Ze firma bude schopna dodat poZzadované vyrobky Ci sluzby.

e Zaméstnanci — zkoumaji jistotu pracovniho mista a mzdovou politiku.

e Stdt a jeho organy — ovetuje schopnost podniku byt ziskovy a uhradit dan€.

e Konkurenti — uZivaji benchmarking pro srovnini cen, rentability, investicni aktivity

atd. (Griinwald, Holeckova 2007)

Pro kvalitni zpracovdni finan¢ni analyzy jsou kliCova data. Pro TPS byly jako zakladni
podklady vyuzity dcetni vykazy podniku, tedy vykaz zisku a ztrity, rozvaha, piehled
o penéZnich tocich, pfehled o zméndch vlastniho kapitdlu a piiloha k dcetni zavérce.
Dalsi cenné informace byly ziskdny na zdkladné osobnich konzultaci ve spoleCnosti

a poskytnutych materiald.
Mezi zdkladni ukazatele, které se nejCastéji analyzuji, patii:

e Absolutni ukazatele — Ciselnd hodnota, kterou lze piimo vyuzit. Nejcast&ji jde
o polozky ucetnich vykazii. Tyto ukazatele jsou zpracovavany pomoci vertikalni
analyzy (jednotlivé polozky jsou stanovovany vrelaci kurCité velicing)
a horizontalni analyzy (vyjadfuje meziro¢ni zmény).
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e Rozdilové ukazatele — jsou souCtem nebo rozdilem dvou i vice absolutnich
ukazatelll.
e Pomérové ukazatele — davaji do pomé&ru dvé absolutni hodnoty.

e Souhrnné ukazatele — vyuZivaji fady ukazatelil. (Kndpkova, Pavelkovd, Steker 2013)

Pro vSechny vzorce, které budou v této priaci didle uvedeny (vzorce rozdilovych
ukazatell, pomérovych ukazateli a bankrotnich a bonitnich modeld), bylo pro
jednotlivé poloZky a ukazatele definovdno konkrétni oznaCeni. Piehled ukazateli 1ze

sledovat v Tab. €. 1 a pfehled jednotlivych poloZek v Tab. €. 2.

Tab. ¢. 1: Pfehled definovanych znaki pro jednotlivé ukazatele

Ukazatel Oznaceni
Celkova zadluZenost CZ
Cisty pracovni kapitdl CPK
Doba obratu pohleddvek DOP
Doba obratu zasob DOZ
Doba obratu zavazku DOZ,
OkamZité likvidita L,
Pohotova likvidita L,
B&Zna likvidita Ly
Obrat aktiv OA
Obrat pohleddvek OP
Obrat zdsob OZ
Obrat zavazku 0z,
Rentabilita aktiv ROA
Rentabilita vlastniho kapitdlu ROE
Rentabilita trzeb ROS
Urokové kryti UK

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2016
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Tab. €. 2: Pfehled definovanych znaki pro jednotlivé polozky

Polozka Oznacen{
Celkova aktiva Ag
Ob¢Zna aktiva A
Stél4 aktiva As
Celkové zavazky Co
Kréatkodobé zavazky G
Kratkodobé dluhy G
Kritkodobé bankovni uveéry Cs
Cash flow CF
Bilanéni cash flow CF,
Hrubé cash flow CFy
Cisty zisk EAT
Zisk pted troky a zdanénim EBIT
Zisk pred zdanénim EBT
HDP index cenové hladiny HI
Vlastni kapital K,
Cizi kapital K>
Cizi dlouhodoby kapital K
VloZeny kapital K4
Pracovni kapital Ks
TrZzni hodnota vlastniho kapitdlu Ke
Finan¢ni majetek M,
Provozni naklady N,
Vyrobni spotieba N>
Primérny stav nedokoncené N
vyroby Y
Odpisy O
Pohledavky P
Sazba dané z pifjmu Sdp
Trzby T
Ijroky U
Urokové ndklady Un
Vynosy Vo
Celkové vykony Vi
Zisk Z
Z4soby Zs

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2016
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2.2.1 Absolutni ukazatele

Na zédklad¢é udaju z Gcetnich vykazl byla sestavena horizontdlni a vertikdlni analyza

rozvahy a vykazu zisku a ztrt pro obdobi 2007-2014.

2.2.1.1 Horizontalni analyza

Horizontdlni analyza byla stanovena pro vybrané poloZky rozvahy a vykazu zisku
a ztrat. Jejich meziro¢ni absolutni i procentni zmény jsou uvedeny v piiloze D. Pokud

neni uvedeno jinak, jsou zmény poloZek urCeny ve vztahu k roku piedchdzejicimu.
Aktiva

Hodnota bilan¢ni sumy ve sledovaném obdobi kolisala. Nejprve do roku 2010 klesala
a nejvetsi zmeénu zaznamenala roku 2009, kdy se snizila o 15,89 % tj. o 95 458 tis. K¢.
V obdobi od roku 2011 meéla rostouci trend a nejvétsi zvétSeni se uskutecnilo v roce
2013, a to o0 314 652 tis. K&. V poslednim roce (2014) doslo k dal§imu poklesu bilancni
sumy, a to o 17,7 %.

Pokles celkovych aktiv byl v roce 2009 zplsobeny sniZenim dlouhodobého hmotného
majetku (o 34,08 %). Doslo k nému vlivem polozky Samostatné movité veci a soubor
movitych véci, presnéji tim, Ze hodnota pofizeného majetku byla niZ8i neZ majetek
odepsany a prodany. Kromé roku 2012, kdy doSlo u dlouhodobého hmotného majetku
k mirnému rustu o 0,05 %, pokracoval pokles az do roku 2014, avSak nejednalo se
o velké zmény. Vyraznéjsi pozitivni zménu zaznamenal dlouhodoby hmotny majetek
v roce 2008, kdy vzrostl o 22,74 % diky pofizeni novych stroji v hodnot¢ piesahujici
velikost rocnich odpisil. Spole¢nost k pofizeni novych vyrobnich zafizeni vyuZziva
zpétny finanCni leasing. Majetek poté vstupuje do aktiv, az po uhrazeni vSech splatek,

v zUstatkové cené, kterd je vétSinou jiz velmi nizka a DHM proto pfili§ neovlivni.

Dlouhodoby nehmotny majetek je tvofen pouze polozkou Software a v daném obdobi
mél spise klesajici tendenci. Ta byla zpiisobena tim, Ze investice spolecnosti byly nizsi
nez odpisy. Rust dlouhodobého nehmotného majetku byl zaznamenan pouze v roce
2008 s rastem o 107,90 % a dale v roce 2014, kdy téméf odepsany software v hodnoté
17 tis. K¢ vzrostl o 1241,18 % na 228 tis. K¢. NavySeni roku 2014 bylo zplsobeno

nakupem softwaru CAD.
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U obéznych aktiv dochdzelo béhem sledovaného obdobi ke kolisdni. Od roku 2010 do
roku 2013 byl realizovan 233,69% rist oproti roku 2009. Toto zvySeni obéZnych aktiv
zapriCinilo stejny vyvoj celkovych aktiv. Nejvétsi zvySeni bylo vykazovéano roku 2011,
a to o 114 224 tis. K¢, tj. o 46,04 %. Tento rust byl zpisoben piedevsim 980,31%
ristem dlouhodobych pohleddvek (o 10 803 tis. KC&) a také zvySenim pohlediavek
kratkodobych o 75,26 %, tj. 100 224 tis. K¢, kdy k riistu obou téchto poloZek dochézelo
predevsim vlivem rostouctho obratu. Naopak nejvice obéZzna aktiva poklesla roku 2014,
coZ bylo zapfiCinéno sniZzenim kratkodobych pohleddvek o 163 097 tis. K¢ (26,66 %)
vlivem negativniho vyvoje obratu. Tento pokles plsobil i na jiz zminovany pokles

celkovych aktiv v tomto roce.
Vyvoj jednotlivych poloZek aktiv v obdobi 2007-2014 Ize sledovat v grafu viz Obr. €. 2.

Obr. €. 2: Horizontalni analyza vybranych polozek aktiv TPS (2007-2014)
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Dlouhodoby hmotny
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C
= 600000  — — _' B Zasoby
400000 | — — — —.i - ® Dlouhodobé pohledévky
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Kratkodobé pohledavky
0
20072008200920102011201220132014 m Kritkodoby finanéni
Rok majetek

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2016
Pasiva

Celkova pasiva byla ve sledovaném obdobi nejvice ovliviiovdna vlastnim kapitdlem.
Konkrétné jde o vysledek hospodafeni bézného obdobi a o vysledek hospodateni
minulych let. Roku 2010 se snizil vysledek hospodafeni minulych let, ktery v daném
roce poklesl o 360,57 %, tj. o 72 882 tis. K& Vysledek hospodateni bézného obdobi
v tomto roce sice vzrostl 0 416,62 % (o 55 694 tis. K¢), k rustu pasiv vSak pfispél az

nasledujici rok spole¢né s vysledkem hospodafeni béZného obdobi roku 2011. Do roku
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2013 tyto polozky rostly a s nimi rostla i celkova pasiva. Roku 2014 doslo ke sniZeni
vysledku hospodateni bézZného obdobi o 118 198 tis. K& (zména o 74,97 %), coz mé€lo

vliv na sniZeni celkovych pasiv.

Zakladni kapitdl a kapitdlové fondy se ve sledovaném obdobi neménily a nabyvaly
konstantnich hodnot 50 000 tis. K¢, respektive 81 188 tis. KE. Polozka Rezervni fondy
a ostatni fondy ze zisku byla aZ do roku 2011 nulovd. V roce 2012 se zvySila na
hodnotu 4 790 tis. K¢ a v dal$im roce na 5 000 tis. K&, tj. riist 0 4,38 %. Do této polozky

patii pouze zdkonny rezervni fond.

Cizi zdroje do roku 2012 kolisaly kolem hodnoty 46 tis. K¢ a neprobihaly Zaddné velké
zmény. Roku 2013 jiz doslo k znatelnému rastu o 246 312 tis. K¢, tj. 0 51,8 %, a ten byl
zapfiCinén pfedev§im rhstem polozky Bankovni tvéry a vypomoci o 28559 %
(342 708 tis. K&). Toto jeji velké navySeni bylo zplisobeno zménou vykazovani zavazkl
ke spoleCnosti Transfinance a.s., které TPS postupovaly své pohledavky. Diive byly
tyto zdvazky vykazovany na Uctu Jiné zdvazky, které patii pod kratkodobé zivazky,
avSak od roku 2013 doslo k obméné a jsou zobrazeny v poloZce Kritkodobé financni
vypomoci. Zaroveii byl rlst bankovnich dvérl a vypomoci zplisobeny ristem
objemu postoupenych pohleddvek. V poslednim roce 2014 doSlo ke sniZzeni cizich
zdrojii, a to vlivem poklesu kritkodobych zdvazkli a kratkodobych financnich

vypomoci, tj. zadvazkl z postoupenych pohledavek.

Vyvoj vybranych poloZek pasiv 1ze sledovat na Obr. €. 3.
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Obr. €. 3: Horizontéln{ analyza vybranych poloZek pasiv TPS (2007-2014)
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2016

2.2.1.2 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat

Vysledek hospodafeni za tucetni obdobi dosahoval nejnizZSich hodnot v roce 2009
(viz Obr. ¢. 4), kdy doSlo ke snizeni o 18 308 tis. K (33,55% pokles) na
-72 882 tis. K& V obdobi 2010-2013 nastal jeho postupny rist. Ten nejvetsi byl
analyzovan hned v roce 2010 ve vysi 86 250 tis. K¢, tj. 118,34 %. Roku 2014 vysledek
hospodateni opét poklesl, a to o 117 898 tis. KE. Ovliviiovdn byl pifedevsim velikosti
pfidané hodnoty, dal§imi polozkami, které tvoii provozni vysledek hospodafeni,

a zdroven v nékterych letech i finanénim vysledkem hospodareni.
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Obr. €. 4: Horizontaln{ analyza vysledkti hospodafeni TPS (2007-2014)
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2016

Pfidand hodnota byla v celém sledovaném obdobi kladnd a v letech 2009-2013 se
zvySovala (viz Obr. €. 5). Nejvetsi rust byl analyzovdn v roce 2010, o velikosti
Zpusoben byl zvysenim vykont, konkrétn€é polozkou Trzby za prodej vlastnich vyrobkli
a sluzeb, které vzrostly o 47,62 % vlivem vétSiho objemu zakdzek. Jelikoz TPS jsou
vyrobni spolec¢nosti, byly trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb hlavnim faktorem,
ktery ovliviioval rist pfidané hodnoty i v dalSich letech. V celém sledovaném obdobi
m¢ély tyto trzby pozitivni trend s nejvetsi absolutni zménou 548 495 tis. K¢ v roce 2013

a relativni zménou 72,38 % v roce 2008.

Pokles vysledku hospodafeni béZného obdobi vroce 2014 byl nejvice ovlivnén
snizenim pfidané hodnoty a byl zpisoben pfedev§im vysokym ndrGistem vykonové
spotfeby (o 115961 tis. K&). Za zvySenim se skryva predevsim rtst poplatkll za fizeni
spolecnosti odvedenych matetské spolecnosti. Dalsi vliv méla polozka Zména stavu
zasob vlastni Cinnosti, kterd se vtomto roce zménila o 173,33 %, coZ je pokles
0 39 264 tis. K¢. Toto snizeni bylo zplsobeno vyssimi skutecnymi prodeji vlastnich
vyrobkll oproti planovanym prodejim a tedy potfebou pouZit zdsoby vyrobenych

produkt.
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Obr. €. 5: Horizontdlni analyza polozek VZZ - ptfidand hodnota TPS (2007-2014)
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2016

Jak lze vidét na Obr. €. 6, ddle se na zméndch vysledku hospodateni béZného obdobi
vyznamné podilely také trzby z prodeje dlouhodobého majetku, kdy dochédzelo k prodeji
vyrobnich zafizeni. Napiiklad vroce 2010 wvzrostly trzby o 16350 tis. K¢
(186,41 %) a vroce 2014 poklesly o 15489 tis. K¢ (24,22 %). Jak jiz bylo feceno,
spolenost vyuZivala k financovani vyrobnich zafizeni zpétny leasing, kdy nakoupila
nova zafizeni a obratem je prodala leasingové spoleCnosti. Zpétny leasing timto
navySoval trzby z prodeje dlouhodobého hmotného majetku, avSak zdroven zvysSoval
zustatkovou cenu prodaného dlouhodobého majetku a materidlu, a to t€émet o stejnou

hodnotu.
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Obr. €. 6: Horizontélni analyza poloZek VZZ - provozni VH TPS (2007-2014)
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2016

Financni vysledek hospodafeni nabyval kromé& roku 2013 zdpornych hodnot. Nejveétsi
propad zaznamenal v roce 2010, kdy se sniZil o 42 701 tis. K. Naopak nejznatelnéjsi
pozitivni zména nastala v roce 2011, kdy doslo ke zvySeni o 37 933 tis. K¢. Hlavni vliv
na vyvoj v celém obdobi méla pfedev§im hodnota poloZek Ostatni financni nédklady,
Nékladové droky a Ostatni financni vynosy (viz Obr. €. 7). Naptiklad sniZeni ostatnich
finan¢nich vynost v roce 2010 o 49 701 tis. K¢ ¢i naopak jejich rast v roce 2013
0 56 213 tis. K¢ byly hlavnimi faktory vyvoje finan¢niho vysledku hospodateni v téchto
letech. Ostatni finan¢ni ndklady ve sledovaném obdobf kolisaly a nejvétsi kladnd zména
byla zjisténa roku 2008, kdy se s 142,92% rastem zvySily o 31 289 tis. K&. Jak ostatni
finan¢ni naklady, tak ostatni finan¢ni vynosy jsou tvofeny zajisténim ménovych kurzt
derivéty pfi zahrani¢nich obchodech. Ndkladové uroky, které jsou tvofeny predevSim
naklady z postupovanych pohleddvek, v roce 2008 zaznamenaly velky skok s riistem
o 11284 tis. K¢, tj. 127,33 %. V dal$im obdobi doslo k poklesu a relativnimu ustdleni
hodnot.
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Obr. €. 7: Horizontélni analyza poloZzek VZZ - finan¢ni VH TPS (2007-2014)
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2016

2.2.2 Vertikalni analyza

Rozvaha

Vertikdlni analyza rozvahy byla pro jednotlivé poloZky stanovena ve vztahu k celkovym
aktivim a pasivim. Tabulky zobrazujici jednotlivé podily polozek na celkovych

hodnotach jsou umistény v piilohdch E a F.

Majetkova struktura spolecnosti se ve sledovaném obdobi meénila ptedev$im z hlediska
dlouhodobého hmotného majetku a kritkodobych pohleddvek. Jak lze sledovat na
Obr. ¢. 8, dlouhodoby hmotny majetek tvofil v roce 2008 68,44 % celkovych aktiv
a v nasledujicich péti letech postupné klesal az na 22,66 % pro rok 2013. Tento vyvoj
byl zplisobeny tim, Ze spolecnost ve sledovaném obdobi pofizovala vyrobni zafizeni, ale
hodnota stavajicich odpistl a prodaného majetku byla vEtsi nez noveé pofizeny majetek.

Dals$im vlivem bylo také vyuZivani zpétného leasingu.

Podil obéZnych aktiv v obdobi 2007-2013 vzrostl ze 44,95 % na 75,10 % a v roce 2014
doslo k jeho sniZeni. Stejny trend probihal u kriatkodobych pohleddvek a tato polozka
byla tou hlavni, kterd vyvoj obéznych aktiv ovliviiovala. Rist kratkodobych pohledavek
byl zplsobeny pfedevsim zvySenim obratu a v roce 2013 i zhorSenim platebni moralky

zakaznik(. U zasob dochédzelo ve sledovaném obdobi ke kolisani podilu, ale spole¢nosti
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se dafilo jeho postupné snizovani diky nepfedzdsobovani a potizovani zdsob pouze ve

vztahu na vyrobni pl4n.

Obr. €. 8: Vertikdlni analyza polozek aktiv TPS (2007-2014)
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2016

Z hlediska financovdni md spolecCnost nizky podil vlastniho kapitdlu. Do roku 2009
dochdzelo k jeho poklesu z 27,09 % pro rok 2007 na 7,54 % v roce 2009. To bylo
zpusobeno zapornym vysledkem hospodateni z béZného obdobi, ale také rstem cizich
zdroji. Vletech 2010-2012 vlivem rastu vysledku hospodafeni z minulych let
a vysledku hospodateni z béZného obdobi podil vlastniho kapitdlu rostl. V ndsledujicich
dvou letech vSak opét klesal. Ackoliv v roce 2013 hodnota vlastniho kapitdlu jeste
rostla, cizi kapitdl se vyrazné€ zvysil, a proto doslo ke sniZeni podilu vlastniho kapitdlu.
V roce 2014 probéhlo sniZeni podilu diky poklesu vysledku hospodafeni z béZzného
obdobi.

Trend vyvoje podilu ciziho kapitdlu na celkovych pasivech do roku 2013 kopiroval
vyvoj kratkodobych zavazkt (viz Obr. €. 9). Napiiklad v roce 2009, kdy podil cizich
zdrojii na celkovych pasivech byl maximalni (91,59 %), tvorily kratkodobé zavazky
podil ve vysi 88,08 %. V obdobi 2010-2012 se podil cizich zdroji ménil pfedevsim
v ndvaznosti na rust vlastniho kapitdlu. V roce 2013-2014 se podil ustélil kolem 70 %,
avSak roku 2013 doslo k vyraznému poklesu podilu kratkodobych zavazki z 64,69 % na

34,24 %. To bylo zapfiC¢inéno zménou vykazovani zavazki z postoupenych pohledavek
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a rustem podilu polozky Kratkodobé finan¢ni vypomoci. Spole¢nost ma velmi maly
podil polozky Bankovni dvéry dlouhodobé na celkovych pasivech. Do roku 2011 tento
podil klesal z 5,39 % na 0,03 %. V roce 2012 byl sjednédn Gvér novy na pofizeni nového
vyrobniho zafizeni, ale v ndsledujicim obdobi byl tvér postupné umofovén a roku 2014

byl podil 0,09 %.

Obr. €. 9: Vertikdlni analyza poloZek pasiv TPS (2007-2014)
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2016
2.2.2.1 Vykaz zisku a ztrat

Procentni zastoupeni vybranych vynosovych a ndkladovych polozek vykazu zisku
a ztrat byla analyzovdna ve vztahu kcelkovym vynostim, respektive celkovym
nakladtim. Tabulky zobrazujici jednotlivé podily poloZek na celkovych hodnotach jsou

umistény v piiloze G a H.

U TPS jakoZto u vyrobni spolecnosti tvoii hlavni podil na celkovych vynosech polozka
Trzby za prodej vlastnich vyrobkl a sluzeb. Od roku 2009 se podil této polozky
pohyboval nad 90 % a v roce 2011 dosahl na 96,46 %. V roce 2007 a 2008 byl podil
niz8$i z divodu nizsich hodnot téchto trzeb. Zaroven vSak doslo ke sniZeni i vlivem
vétsiho podilu polozky Trzby za prodej zbozi. NarGst tohoto podilu byl zptsoben tim,
Ze spolecnost urCitou Cast projektu zdkaznikovi nezajiStovala vlastni vyrobou, ale
vyuzivala k tomu externi spolecnost. Na celkovych vynosech se tato polozka podilela

7,36 % v roce 2007, 3,81 % v roce 2008 a v dal$ich letech dochdzelo k jejimu sniZovani
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az na 0,97 % v roce 2014. Dalsi vliv na sniZen{ podilu trZeb z prodeje vlastnich vyrobkt
a sluZeb mély ostatni finan¢ni vynosy, jeZ dosahovaly vyssich hodnot do roku 2009, kdy

maximem byl 8,77% podil v roce 2008.

Celkovych ndkladl se nejvice tGcastnila vykonova spotfeba a poté osobni ndklady. Podil
prvné zminéné polozky mél do roku 2011 vzristajici tendenci (z 52,84 % pro rok 2007
se zvysil na 83,16 % pro rok 2011) a v nasledujicim obdobi se ustalil kolem 82 %. Rust
zapficinilo zvySeni spotfeby materidlu a energie a také rist polozky Sluzby, pod kterou

jsou vykazovany pfedevsim poplatky za fizeni spoleCnosti a leasingové platby.

Osobni nadklady se kromé& roku 2008 vyvijely ve vztahu k poCtu zaméstnancil, ale podil
osobnich ndkladii na celkovych ndkladech mél odlisné tendence a na rozdil od
rostouctho poctu zaméstnanct se zaCal roku 2010 snizovat. Tato situace byla zpiisobena
predevsim rostoucim podilem ndkladii na spotfebu materidlu a energii. Roku 2008 doslo
ke sniZzeni pocCtu pracovnikl, ale vlivem vysoké hodnoty vyplaceného odstupného

naklady vzrostly.
2.2.3 Rozdilové ukazatele
Cisty pracovni kapital

Mezi rozdilové ukazatele se fadi Gisty pracovni kapitdl (CPK), ktery vyjadfuje hodnotu
dlouhodobého kapitdlu, jenZ je kryt obéZnymi aktivy. Jednd se o tzv. polStaf pro

finan¢ni vykyvy a zachovdni likvidity. Vypocet Cistého pracovniho kapitalu 1ze stanovit

jako:
CPK = A;-C, (1)
CPK=K; +K;-A; (2)

Obecné je doporu¢ovano, aby CPK byl kladny, jelikoZ kladnd hodnota znaéf schopnost
podniku kryt kritkodobé zdvazky ob&Znymi aktivy. Av$ak nelze tvrdit, Ze hodnota CPK
by méla byt co nejvyssi, jelikoz pii piiliS vysoké hodnoté dochdzi ke snizovédni

rentability spolec¢nosti. (Kislingerovd, Hnilica 2005; Ircingova 2015)

Jak lIze sledovat v Tab. €. 3, spoleCnost dosdhla kladné hodnoty az v roce 2012
(4 240 tis. K¢). V nésledujicim roce Cisty pracovni kapitdl vzrostl na 416 038 tis. K¢

vlivem velkého rlstu ob&znych aktiv a poklesu kratkodobych zavazkt (zména
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vykazovani postoupenych pohledavek) a v poslednim roce z diivodu snizeni ob&Znych

aktiv doglo i ke snizeni CPK.

Tab. €. 3: Vyvoj ukazatele Cistého pracovniho kapitdlu TPS 2007-2014 (v tis. K<)

2007 | 2008 2009 2010 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Ob&rnd aktiva | 274 677 | 303761 | 229850 | 248080 | 362304 | 459387 | 764 682 | 599 239
gj‘;ﬁ‘y“’be 354056 | 459016 | 445083 | 437643 |462290|455 167 | 348 644 | 271 348

Cisty pracovni

Ny =79 379 [ -155255| -215233 | -189563 | -99986 | 4220 |416038|327 891
kapital

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2016

2.2.4 Pomeérové ukazatele

Pomérové ukazatele jsou Casto povazovany za zdkladni ukazatele finanCni analyzy,
,nebot’ umoZznuji ziskat rychly a nendkladny obraz o =zdkladnich financnich
charakteristikach firmy* (Sedlaek 2001, s. 61) Nejcastéji je uvddéno 5 druhi, a to
ukazatele rentability, likvidity, zadluZenosti, aktivity a trZzni hodnoty podniku. Ukazatele
trzni hodnoty podniku jsou vhodné pro analyzy u akciovych spolecnosti. Vzhledem
k priavni formé& spoleCnosti TPS proto nebudou v dal$i Casti prace podrobnéji

rozebirany.

2.2.4.1 Ukazatele rentability

Rentabilita neboli vynosnost hodnoti schopnost podniku vytvafet zisky, tedy nové
zdroje. Spolecnym cilem podnikl je, aby vloZeny kapitdl poskytoval dostatecnou
vynosnost s ohledem na platebni schopnost a financni stabilitu. Obecny vzorec

rentability je vyjadfovan jako:

= 3
< 3

Jednd se tedy o pomér dosazeného zisku k Cdstce vloZzeného kapitdlu. Existuje mnoho
variant ukazatelil rentability. Nejcastéji je ve jmenovateli uzivan vlastni kapital, celkova
aktiva a trzby. Forma zisku v Citateli je volena na zdkladé stanoveného jmenovatele

a pozadovaného vyznamu ukazatele. (Griinwald, Holeckova 2007; Valach a kol. 1999)
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Rentabilita aktiv (ROA)

24

Rentabilita aktiv méfi produkcni silu podniku. Vyjadiuje efekt, ktery pfipada na jednu
jednotku aktiv, respektive kolik zisku spolecnost ziskdva z jedné koruny investované do

aktiv. Vypocet 1ze provést ndsledovné:

EBIT
Ag

ROA=

“4)

Ve jmenovateli uZivdme celkovd aktiva vloZend do podnikédni bez ohledu na zdroje
jejich pofizeni. Z tohoto diivodu do Citatele dosazujeme zisk pied droky a zdanénim
(EBIT), ktery ptedstavuje celkovy vynos obsahujici jak vynos pro vlastniky,
tak 1 vynos pro véfitele Ci stat. Ukazatel nam vyjadiuje hrubou produkéni silu aktiv
podniku. (Kislingerovd, Hnilica 2005; Ircingovd 2015; Berman, Knight, Case 2006;
Sedlacek 2001)

NP4

Obvykle je poZzadovano, aby rentabilita byla co nejvyssi. AvSak pfili§ vysoka hodnota,
kterd znacné¢ prevySuje pramér odvétvi, miize byt stanovena pouze na zdklad€ dcetnich
trikl. Zaroven muze byt také zpilisobena neinvestovanim spolecnosti do novych aktiv,

coZ muZe spoleCnosti zpisobit problémy v budoucnosti. (Kislingerovd, Hnilica, 2005)

V Tab. C. 4 Ize sledovat vyvoj ukazatele rentability aktiv v obdobi 2007-2014. Do roku
2009 byla rentabilita zdpornd vlivem zdporného EBIT. V nésledujicich letech jiz
dochézelo k zhodnocovdni aktiv a rentabilita byla kladnd, avSak v Case kolisala. Pokles
vroce 2011 a 2013 byl zpisobeny vys§im tempem rdstu majetku spole¢nosti oproti
rustu EBIT, vroce 2012 byl rtst zapfiinén opacnou situaci. Stav v roce 2014 nebyl
ptiznivy. Ackoliv hodnota rentability zGstala kladnd, doslo k relativn€ velkému poklesu,
a to na 7,69 %, coz bylo zplsobeno vysokym poklesem EBIT (pokles o 67 %). SniZen{
EBIT nebylo zapfi¢inéno poklesem trzeb z prodeje vlastnich vyrobkl a sluzeb, ale
ristem ndklad, pfedevS§im zvySenim poplatki za fizeni odvedenych matefské
spolecnosti. Pokud srovname hodnoty TPS s hodnotami oboru viz Tab. ¢. 5, miZzeme
sledovat, Ze roku 2012 a 2013 spolecnost dosahovala na lepsi hodnoty rentability, ale
v roce 2014 rentabilita oboru rostla, zatimco rentabilita TPS poklesla az pod troven

oborové rentability.
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Tab. ¢. 4: Vyvoj ukazatele rentability aktiv TPS (2007-2014)

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

EBIT (tis. K&) -60441 [ -51704 | -57826 | 71125 | 83184 | 147859 | 193775 | 64471
Aktiva (tis. K&) 611022 | 600 732 | 505 274 | 504 284 | 604 246 | 703 567 [ 1 018 219 | 838 000
ROA -9,89 % | -8,61 % [-11,44 % | 14,10 % | 13,77 % [ 21,02 % | 19,03 % | 7,69 %

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2016
Tab. €. 5: Vyvoj ukazatele rentability aktiv v oboru (2012-2014)

2012 2013 2014

ROA 10,36 % | 7,65 % | 12,75 %

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2016
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Tato rentabilita je dllezitd pfedevSim pro vlastniky Ci akciondfe, jelikoz vyjadfuje
vynosnost jimi vloZeného kapitdlu. Zobrazuje, jaké procento zisku vyprodukuje jedna
koruna vlastniho kapitdlu. Vlastnici tak maji moZnost zhodnotit, zda jim vloZeny kapital

vvvvv

a rizikovou prémii. (Valach a kol. 1999; Berman, Knight, Case 2006)
Rentabilita vlastniho kapitdlu je stanovena jako podil Cistého zisku (EAT) a vlastniho
kapitalu:

EAT
ROE=

&)

1

Vyvoj rentability vlastniho kapitdlu lze pozorovat v Tab. €. 6. Prvni tfi roky
sledovaného obdobi byla rentabilita zdpornd. V roce 2009 dosahovala rentabilita svého
minima vlivem zdporného vysledku hospodafeni z minulych let a vysledku hospodateni
z bé&Zného obdobi. Ve vSech ndsledujicich letech byla jiz rentabilita kladnd, ale opét
dochézelo k jejimu kolisdni. V roce 2014 velmi poklesla vlivem snizeni EAT. Ve
srovnani s oborovymi hodnotami (Tab. €. 7) dosahovala spole¢nost v roce 2012 a 2013
daleko lepSich hodnot. V roce 2014 se pfibliZila oborovym hodnotdm, ale stdle byla jeji

hodnota vyssi.
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Tab. ¢. 6: Vyvoj ukazatele rentability vlastniho kapitalu TPS (2007-2014)

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
EAT (tis. K&) | -56778 -54 574 -72882 | 13368 | 69062 | 96790 | 157354 [ 39 456
VK (tis. K¢) 165549 | 110975 38 093 51461 | 120523 [ 217 313 | 285 667 | 215 423
ROE -34,30 % | -49,18 % |-191,33 % | 25,98 % | 57,30 % | 44,54 % | 55,08 % | 18,32 %

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2016

Tab. €. 7: Vyvoj ukazatele rentability vlastniho kapitdlu oboru (2012-2014)

2012

2013

2014

ROE

10,97 %

7,62 %

14,57 %

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2016
Rentabilita trzeb (ROS)

Tato rentabilita vyjadiuje ziskovou marZzi, tedy kolik procent zisku vyprodukuje jedna
koruna trZzeb. Cilem spolecnosti je dosdhnout vysoké hodnoty této rentability, kterd je

vysledkem dobré kontroly ndkladi. (Grinwald, Holeckova 2007)

Rentabilitu trzeb pomé&fuje zisk pied zdanénim s trzbami:

ROS = @ (6)

Rentabilita trZzeb spoleCnosti TPS se vobdobi 2008-2013 vyvijela pozitivné
a kazdoroc¢né rostla. V roce 2014 doslo k poklesu z 8,19 % na 2,05 %, a jak mlzeme
vidét v Tab. €. 8, trzby spolecnosti opravdu rostly a k snizeni doSlo pouze vlivem
poklesu EBT. Srovndme-li ji s oborovymi hodnotami, tak lze sledovat, Ze oborova

rentabilita dosahovala ve vSech letech lepSich hodnot (viz Tab. €. 9).

Tab. €. 8: Vyvoj ukazatele rentability trzeb TPS (2007-2014)

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

EBT

-62685 | -54574 | -72882 13 368 63 360 119943 | 194976 | 49 608
(tis. K¢)
Trzby

415593 720905 | 693023 |1047003| 1346592 | 1797724 |2381949| 2420782
(tis. K¢)
ROS -15,08 % | -7,57 % | -10,52% | 1,28 % 4,71 % 6,67 % 8,19 % 2,05 %

Zdroj: Vlastni zpracovdni, 2016

29



Tab. ¢. 9: Vyvoj ukazatele rentability trZzeb oboru (2012-2014)
2012 2013 2014
ROS 15,27 % | 14,08 % | 21,32 %

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2016

2.2.4.2 Ukazatele likvidity

Likvidita pfedstavuje schopnost podniku hradit své zavazky. Kratkodobou likviditu,
ktera sleduje schopnost spolec¢nosti uhradit kratkodobé dluhy ob&Znymi aktivy, mizeme
vyjadfit pravé pomoci pomérovych ukazatelil. Jejich hodnoty jsou vyznamné pfedevsim
pro podnik v dob¢ financnich probléml a pro kratkodobé véfitele z hlediska rizika

neuhrazeni zavazkl spoleCnosti. (Valach a kol. 1999)

Lze rozliSit tfi stupné ukazateld likvidity: béznou likviditu, pohotovou likviditu

a okamzitou likviditu.

Bézna likvidita

Bézna likvidita, likvidita 3. stupné, ¢i také pomcrovy ukazatel pracovniho kapitdlu
vyjadiuje, kolikrat jsou kriatkodobé zavazky kryty ob&Znymi aktivy, tj. jak muize
spoleCnost uspokojit véfitele, pokud by byla vSechna ob&Znd aktiva proménéna na

hotovost. Lze ji stanovit na zdklad€ vztahu:
Ly=— (7N

kde za kratkodobé dluhy povazujeme kritkodobé zavazky a kratkodobé bankovni dvery.
Udava se, Ze jeji hodnota by se méla pohybovat v rozmezi 1,5-2,5. V piipad¢, kdy se
hodnoty blizi 1,0, dostava spolecnost varovani o nedostatku financnich prostiedki.
Naopak ¢im vice spolecnost pievySuje doporuCovanou hodnotu, tim podniku klesa
riziko neschopnosti splacet své zdvazky. Zaroven ji vSak 1ikd, Ze zadrZuje penize, které
by mohly byt vyuZzity jinym zplisobem, ¢imZ by se mohla zvysit i jejich vynosnost.

(Valach a kol. 1999; Griinwald, Holeckova 2007, Synek kol. 2007)

Ve sledovaném obdobi likvidita nabyvala velmi nizkych hodnot, které prevdzné
nedosahovaly ani limitni hodnoty rovné jedné. Do roku 2009 hodnoty dokonce klesaly,
v nasledujicim obdobi byl vyvoj jiz pozitivni a hodnoty dosédhly limitu jedné, ale nijak

vyznamné ho nepfevysily (viz Tab. €. 10). Jak miZzeme pozorovat v Tab. €. 11 hodnota
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oboru byla oproti hodnotdm TPS roku 2012 velmi vysokd, v nésledujicich dvou letech

se postupné sniZovala a roku 2014 téméf dosahovala doporuc¢enych hodnot.
Pohotova likvidita

Pohotov4 likvidita neboli likvidita druhého stupné odstrafiuje vliv nejméné likvidniho
obézného aktiva, za které jsou povazovéany zasoby. Upravuje tak ob&Znou likviditu tim,
Ze do Citatele dava pohotova ob&Zn4 aktiva. Vypocet je proto ndsledujici:

A7y

L
2 c,

®)

Doporucovana hodnota pohotové likvidity je 1,0 a hodnoty spole¢nosti TPS ji v Zddném
roce nedosdhly (Tab. €. 10). Ve sledovaném obdobi méla pohotova likvidita stejny
vyvoj jako likvidita béZnd. Do roku 2009 klesala a v dal§im obdob{ rostla (s vyjimkou
roku 2014) a pomalu se pfibliZovala doporu¢enym hodnotdm. (Valach a kol. 1999;

Griinwald, Holeckova 2007)
Okamzita likvidita
Poslednim ukazatelem likvidity je okamzitd likvidita, likvidita prvniho stupnég. Ta oproti

pfedchozim typlim v Citateli vychdzi pouze z financniho majetku, pod ktery patii

penize, ucty v bankdch a kritkodoby finan¢ni majetek. Vzorec je poté nésledujici:
Li=— ©)

Hodnoty okamzité likvidity spoleCnosti TPS ve sledovaném obdobi kolisaly.
Do roku 2009 rostly, poté tfi roky klesaly a az v roce 2013 se hodnota opét zvysila.
Doporucované hodnoty by se mély pohybovat v rozmezi 0,2-0,5. Té€chto hodnot TPS
nedosahuje a 1 ve srovndni s oborovymi hodnotami byla likvidita spolecnosti velmi

nizka. (viz Tab. €. 10 a Tab. €. 11). (Valach a kol. 1999)

Nizka hodnota vSech ukazatelil likvidity je zplisobena vysokou hodnotou kratkodobych
dluhi, které jsou tvofeny ve vztahu k obratu spolec¢nosti. Nejvétsi vliv méla v roce 2014
polozka Kratkodobé financni vypomoci. Ta se na celkovych cizich zdrojich podilela
témeéf 50 % a vznikala v ndvaznosti na postupovani pohleddvek spolec¢nosti
Transfinance a.s. Od roku 2016 jiz nebudou TPS sluZeb spolecnosti Transfinance a.s.
dale vyuZzivat, avSak dopad na ukazatele likvidity neni mozno pfesné stanovit. Pokud
spolec¢nost postoupi pohledavku, ziskda obratem financni prostfedky a muZe uhradit
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nckteré zavazky. Proto v piipad¢, kdy nebude postupovat pohleddvky, sniZi se zdvazky

z postupovanych pohledavek, ale je mozné zvyseni ostatnich zavazkd.

Tab. ¢. 10: Vyvoj ukazatelli likvidity TPS (2017-2014)
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Obé&nd aktiva 274 677 | 303 761 | 229 850 | 248 080 | 362 304 | 459 387 | 764 682 | 599 239
Kratkodobé dluhy | 374 673 | 464 071 ] 451 211 | 439930 | 462290 | 455 167 | 691 499 | 561 988
Zésoby 127 598 | 150897 | 85231 | 102716 | 110401 | 117603 | 137 170 | 126 790
Kratkodoby

NI 692 7453 12608 | 11093 | 6605 3524 7510 13359
financni majetek

Bézna likvidita 0,733 0,655 0,509 0,564 0,784 1,009 1,106 1,066

Pohotova 0393 | 0,329 | 0321 | 0330 | 0,545 | 0,751 | 0,907 | 0,841
likvidita
Okamzita
0,002 | 0016 | 0,028 | 0025 | 0014 | 0,008 | 0,011 | 0,024
likvidita

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2016
Tab. ¢. 11: Vyvoj ukazatelu likvidity v oboru TPS (2012-2014)

2012 2013 2014
Bézna likvidita 4,51 3,79 2,85
Pohotovi likvidita 3,26 2,87 2,14
Okamzitd likvidita 0,27 0,27 0,46

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2016

2.2.4.3 Ukazatele zadluZenosti

/2

O zadluzenosti mluvime tehdy, kdyZ spolecnost ve své struktufe financovani vyuZziva
cizi zdroje. Pouzivani ciziho kapitdlu ma sva nesporna pozitiva. Spole¢nost diky nému
muZe investovat do svého rlstu, tim generovat vyssi zisky a zvySovat tak hodnotu
vlastniho kapitdlu. Tento efekt je nazyvén finanéni pakou. Cim je finanéni paka vétsi,
tim roste vynosnost vlastniho kapitalu, zaroven vSak roste i riziko a financni nestabilita.

(Berman, Knight, Case 2006)

Ukazatele zadluZenosti poté vyjadiuji vztah mezi vlastnim a cizim kapitdlem. Nelze
obecné fici, jakou financni strukturu by spoleCnost méla volit, vZdy zédleZi na odvétvi
a na konkrétni situaci podniku. AvSak dle Zlatého pravidla vyrovnini rizika je
doporucovano, aby objem cizich zdroji byl niZ$i neZ objem vlastnitho kapitalu,

v krajnim ptipadé by se mu m¢l rovnat. (Ircingova 2015)
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Celkova zadluZenost

Celkova zadluZenost (CZ) neboli ukazatel v&fitelského rizika zobrazuje vztah celkového

ciziho kapitélu na celkovych aktivech a lze jej vypocitat jako:

_ K
7= (10)

/////

(Sedlacek 2001)

Jak je mozno vidét v Tab. €. 12, ukazatel celkové zadluZenosti dosdhl maxima v roce
2009, kdy cizi kapital kryl 91,6 % celkovych aktiv. Do konce sledovaného obdobi doslo
k postupnému sniZeni na hodnotu 70 %, ale cizi kapital tak stdle pfevySoval kapital
vlastni. Oproti tomu z oborovych hodnot lze vycist, Ze vyuzivaji cizi kapital daleko
méné a prevysuje u nich kapitdl vlastni (Tab. ¢. 13). SkuteCnost, Ze celkovd zadluZenost
TPS relativné hodné pfevysSuje oborovou hodnotu, mize spolecnosti zptisobit problém
pfi ziskavani nového kapitdlu. Véfitelé by mohli dalsi poskytnuti financnich prostredki

odmitat i poZadovat vysokou drokovou miru. (Sedlacek 2001)

Vysoké hodnoty byly stejn¢ jako u ukazateldi likvidity ovlivnény vysokou hodnotou
kriatkodobych dluhii. Nejvice se na nich podilely kratkodobé finanéni vypomoci pies
postupovani pohleddvek. Roku 2014 byl jejich podil na cizich zdrojich 49,6 %, zivazky
z obchodnich vztahli mély podil 41,8 % a polozka piedstavujici dlouhodoby bankovni

uvér pouze 0,14 %.

Tab. €. 12: Vyvoj ukazatele celkové zadluZenosti TPS (2007-2014)

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Cizi kapital
(tis. K¢)

437917 | 489016 | 462 778 | 450 475 | 474 616 | 475493 | 721 805 | 586613

Celkova aktiva
(tis. K<)

Celkova
zadluZenost

611 022 | 600 732 | 505 274 | 504 284 | 604 246 | 703 567 | 1 018 219 | 838 000

0,717 0,814 0,916 0,893 0,785 0,676 0,709 0,700

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2016
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Tab. €. 13: Vyvoj ukazatele celkové zadluZenosti oboru (2012-2014)

2012 2013 2014

Celkova

. 0,221 0,228 0,278
zadluZenost

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2016
Urokové kryti

Tento ukazatel vyjadiuje, kolikrat spoleCnost kryje svym ziskem pted troky a zdanénim
nakladové uroky. Doporucoviano je, aby jeho hodnota byla rovna alesponi tfem. Ptipad,
kdy je hodnota ukazatele rovna jedné, znamend, Ze spoleCnost cely sviij EBIT pouZzije

na thradu ndkladl na cizi kapital. (Kislingerovd, Hnilica 2005)

Vzorec ukazatele je nasledujici:

EBIT
UK= —— (11)
Un

Hodnota TPS se v obdobi 2010-2013 vyvijela pozitivné (viz Tab. €. 14), pohybovala se
nad doporuCovanou mezi a kazdorocné€ rostla. V roce 2014 se hodnota sniZila, ackoliv
nakladové droky vzrostly. Pokles ukazatele byl zpisobeny pifedevsim negativnim
vyvojem EBIT. SpoleCnost v roce 2014 stale pievySovala doporu¢ovanou hodnotu, ale
ve srovnani s oborem (viz Tab. ¢. 15) byla jeji hodnota velmi nizkd, a to i v letech
predchozich. Spole¢nost ma kvilli vysokym zdvazkim relativn¢ veliké urokové naklady,
které jsou tvofeny pfedev§im ndklady na postupované pohleddvky. Jestlize od roku
2016 pohledavky jiz nebudou postupoviny, je mozné ocekdvat pokles ndkladovych
urokd.

Tab. €. 14: Vyvoj ukazatele urokového kryti TPS (2007-2016

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
EBIT -60441 [ -51704 | -57826 | 71125 | 83184 | 147859 | 193775 | 64471
Nakladové troky 8862 | 20146 | 13202 | 7334 7521 7989 8 095 9761
Urokové kryti -6,820 | -2,566 | -4,380 9,698 11,060 | 18,508 [ 23,938 | 6,605

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2016
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Tab. €. 15: Vyvoj ukazatele drokového kryti (2012-2014)
2012 2013 2014
Urokové kryti 39,374 34,274 83,597

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2016

2.2.4.4 Ukazatele aktivity

Poslednimi pomérovymi ukazateli, které budou v této praci rozebirdny, jsou ukazatele
aktivity. Tyto ukazatele maji za cil poskytnout informace pro zhodnoceni efektivnosti

vyuzivani kliovych aktiv a pasiv spolecnosti. (Berman, Knight, Case 2006)
Obrat aktiv

Obrat aktiv je ukazatel, ktery slouzi k zhodnoceni efektivnosti vyuzivani majetku.
Udéva, jaké trzby spoleCnost ziskd z kazdé koruny aktiv. Obecné je poZadovano, aby

rychlost obratu byla co nejvyssi. (Ircingova 2015)

Vztah dava do pom¢éru trzby s celkovymi aktivy a je tedy nasledujici:

T
OA= " (12)

0

Obrat aktiv spolecCnosti TPS se vyvijel pozitivné a kromé roku 2013 dochdzelo
k jeho zvySovani (viz Tab. €. 16). Ve srovnani s oborovymi hodnotami spolecnost TPS

YV s

dosahovala vyssich vysledkdl, coZ je povazovano za vyhodné&jsi (Tab. €. 17).

Tab. €. 16: Vyvoj ukazatele obratu aktiv TPS (2007-2014)

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Trzby
(tis. K¢) 4155931720905 [ 693023 | 1047003 | 1346592] 1797724 | 2381949 | 2420782
Celkova

aktiva 611022 | 600732 | 505274 | 504284 | 604246 | 703567 |1018219| 838000
(tis. K¢&)
Obrat

celkovych | 0,680 1,200 1,372 2,076 2,229 2,555 2,339 2,889
aktiv

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2016
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Tab. ¢. 17: Vyvoj ukazatele obratu aktiv oboru (2012-2014)
2012 2013 2014
Obrat celkovych aktiv 0,661 0,629 0,591

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2016

Obrat zasob a doba obratu zasob

Obrat zasob, nebo také ukazatel intenzity vyuZiti zdsob, vyjadiuje, kolikrdt roCné se
zasoby obréti neboli ,,kolikrdt se pfeméni zdsoby v ostatni formy obézného majetku az

po prodej hotovych vyrobkil a opétny nakup zdsob* (Valach a kol. 1999, s. 103)

Doba obratu zasob poté vyjadiuje pocet dni, po které jsou obézna aktiva ve formé zdsob
vedena v systému. Obecné je usilovano, aby rychlost obratu byla co nejvys$si a naopak

doba obratu byla co nejnizsi. (Sedlacek 2001)

T
0z= 7~ (13)
Z,
DOZ= 7% (14)
/360

Obrat i doba obratu zdsob se vyvijely ve sledovaném obdobi velmi pozitivné a v roce

v

2014 se tyto ukazatele téméef rovnaly (Tab. €. 18). Oproti oborovym hodnotim
(viz Tab. ¢. 19) obrat zasob TPS dosahoval vyssich vysledkil, coz miize byt zapfiinéno
zpusobem zasobovani spolecnosti, kdy spolecnost pofizuje zasoby ve vazb¢ na vyrobni
pldn a nepofizuje predCasné zdsoby na sklad. SpolecCnost tak nedisponuje nadbyteCnymi

zdsobami, které by zbytecn¢ vdzaly financni prostfedky.

Tab. €. 18: Vyvoj ukazatele obratu zdsob TPS (2007-2014)

2007 | 2008 | 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Trzby

415593 | 720905 | 693 023 | 1047003 | 1346592 | 1797 724 | 2381 949 | 2 420 782
(tis. K&)
(th‘:ol'g) 127598 | 144991 | 85231 | 102716 | 110401 | 117603 | 137170 | 126 790
Obrat
Siob 3257 | 4972 | 8131 | 10,193 | 12,097 | 15286 | 17365 | 19,093
Doba
obratu 112,065 | 73,410 | 44,889 | 35,808 | 29925 | 23,877 | 21,019 | 19,117
zasob

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2016
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Tab. €. 19: Vyvoj ukazatele obratu zdsob oboru (2012-2014)
2012 2013 2014
Obrat zdsob 3,985 4,207 3,832
Doba obratu zdsob 90,332 85,576 93,941

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2016
Obrat pohledavek a doba obratu pohledavek

Obrat pohleddvek vyjadiuje pocCet obratek pohleddvek. Doba obratu pohleddvek neboli
primérnd doba inkasa vyjadfuje pocet dni, za které jsou v pruméru pohledavky
uhrazeny. Cilem podniku je, aby jeho pohleddvky byly uhrazeny co nejdiive, tedy aby
obrat pohledavek byl co nejvyssi a doba obratu co nejkratsi. (Valach a kol. 1999)

Oba ukazatele stavi na vztahu trzeb a pohledavek spolecnosti a 1ze je vypocitat jako:

T
oOP= ; (15)
P
DOP= 7—— (16)
/360

Primérna doba splatnosti stanovovdna ve smlouvach je 30 dni a jak mizeme sledovat
v Tab. ¢. 20, vroce 2014 byly pohlediavky hrazeny v pruméru o 39 dni déle. Ve
srovndni s oborem vSak dosahuji relativné nizkych hodnot (viz Tab. €. 21), kdy v oboru

roku 2014 byly pohledavky uhrazeny v priméru za 222 dni.

Tab. ¢. 20: Vyvoj ukazatele obratu pohleddvek TPS (2007-2014)

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Trzby
4155931720905 | 693023 | 1047003 [ 1346592 | 1797 724 |12 381949| 2420782
(tis. K¢)
Pohledavky
146 387 | 143339 | 132011 | 134271 245298 | 335260 | 620002 [ 459 090
(tis. K¢)
Obrat
P 2,839 5,029 5,250 7,798 5,490 5,362 3,842 5,273
pohleddvek
Doba obratu
P 128,566 | 72,574 | 69,527 46,809 66,489 68,069 95,007 69,221
pohleddvek

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2016
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Tab. ¢. 21: Vyvoj ukazatele obratu pohleddvek oboru (2012-2014)
2012 2013 2014
Obrat pohleddvek 1,669 1,500 1,619

Doba obratu
pohleddvek

215,726 | 240,053 | 222,385

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2016
Obrat zavazki a doba obratu zavazki

Obratka zavazkil vyjadfuje, jak rychle jsou v priméru uhrazeny zdvazky. Doba obratu
zavazkl poté vyjadiuje pocet dni, za které jsou zdvazky v priméru splaceny. Z pohledu
dodavatelil a jejich preferenci k spoleCnosti je dobré, aby doba obratu byla co nejkratsi.
Z pohledu podniku a jeho penézni pozice je vyhodn&jsi vyssi doba obratu zavazkd.

(Valach a kol. 1999; Sedlacek 2001)

Vzorce pro vypocet obratu a doby obratu zdvazkil jsou nasledujici:

T
0Zy=— (17)
2
C
DOZy=7 /3260 (18)

Doba obratu zdvazki dosahovala na pocatku sledovaného obdobi velmi vysokych
hodnot, kdy v pruméru byly zdvazky uhrazeny témér za rok. V nasledujicich letech jiz
dochdzelo ke sniZovani doby obratu a roku 2014 poklesla az na necelych 85 dnll (viz
Tab. ¢. 22). Doba splatnosti zavazkil spolecnosti je, az na malé vyjimky, 60 dni, coz
znamena, zZe v roce 2014 spolec¢nost prumérné hradila své zavazky 25 dni po splatnosti.
Pro spolecnost je vyhodné dodrzovat dobu splatnosti piedevsim z divodu lepSich
vztaht s dodavateli a eliminace dodatecnych naklad na poplatky za zpozdéné platby.
Naopak pozitivem pii platbdch po splatnosti je vyuZivani obchodniho tvéru. Z hlediska
jeho Cerpani je spolecnost oproti odbératelim ve vyhod€. Dle doby obratu pohledavek
spole€nost poskytovala v roce 2014 obchodni tvér po dobu 69 dni, avSak sama ho

cerpala od dodavatelti po dobu 85 dni.

Jak Ize sledovat v Tab. €. 23, hodnoty oboru byly roku 2012 nizsi o 26 dni. V dalSich
letech vSak zaznamenaly odlisny vyvoj nez TPS a doba obratu zdvazki rostla, kdy roku

2014 hodnoty oboru pfevySily svymi 111 dny dobu obratu TPS. Obor tak Cerpad déle
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provozni tvér od dodavatelil, coZ miiZe byt vyhodné, avSak jeho platebni moralka se tim

zhorSuje a miZe tim narusit vztahy s dodavateli.

Tab. ¢. 22: Vyvoj ukazatele obratu zdvazku TPS (2007-2014)

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Trzby 415593 | 720905 [ 693 023 | 1047003 | 1346592 | 1797 724 | 2381949 | 2420 782
Zavazky 407 621 | 473 336 | 453 853 | 440 147 462 482 456367 692 552 610 442
Qbrat . 1,109 1,553 1,536 2,380 2,913 3,950 3,445 4,308
zavazka
Doba
obratu 329,001 | 234,963 | 237,643 | 153,366 125,306 92,415 105,962 84,735
z4vazkl

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2016

Tab. ¢. 23: Vyvoj ukazatele obratu zavazkli oboru (2012-2014)

2012 2013 2014
Obrat zdvazka 5,421 4,261 3,250
Doba obratu zdvazki 66,405 84,496 | 110,781

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2016
Obratovy cyklus penéz

Obratovy cyklus penéz (OCP) vyjadiuje pocet dni, po které jsou fondy spoleCnosti

vazany v majetku. Vzorec pro jeho stanoveni je nasledujici:
OCP=DOZ+DOP-DOZy

Vypocet je tedy zaloZeny na souctu doby obratu zdsob a doby obratu pohleddvek, od
n¢hoz je odectena doba obratu zdvazkl. Obecné plati, Ze ¢im niZsi jsou hodnoty OCP,

tim lepsi jsou vysledkem. (Ircingovd 2015)

Jak lze sledovat v Tab. €. 24, u OCP spoleCnosti se béhem sledovaného obdobi
projevovala rostouci tendence, kterd byla zplisobena vlivem snizujici se doby obratu
zasob. Do roku 2012 dosahoval OCP zdpornych hodnot, coz bylo pro spolecnost velmi
vyhodné. V letech 2013-2014 se OCP jiz dostal do pozitivnich Cisel, avSak stile nabyval
velmi nizkych hodnot. Napiiklad vroce 2014 byl OCP 3,602 dne a OCP oboru
dosahoval hodnoty 205,5, coZ ptredstavuje daleko horsi vysledky. Spolecnost tak v roce
2014 nakoupila materidl, vyrobila produkty, které nasledné¢ prodala zdkaznikovi na

fakturu a své vzniklé zavazky uhradila necelé 4 dny pfed pfijetim inkasa od zdkaznika.
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Tab. ¢. 24: Vyvoj obratového cyklu penéz TPS (2007-2014)
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Obratovy cyklus

pendz -88,431 | -84,940 |-123,226 | -70,749 | -28,892 | -0,468 10,063 3,602

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2016

Tab. €. 25: Vyvoj obratového cyklu penéz oboru (2012-2014)
2012 2013 2014

Obratovy cyklus

pendz 239,653 | 241,133 | 205,546

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2016

2.2.5 Pyramidové soustavy ukazateli (Du Pont)

Vrcholem celé pyramidy je ukazatel rentability vlastniho kapitalu. Ten je postupné
rozkladdn mezi dalS$i ukazatele a dil¢i poloZzky a dochédzi k analyzovani jejich

vzajemnych vztahll a propojeni. Du Pontilv rozklad vychazi z ndsledujici rovnice:

EAT EAT A EAT T A
ROE=——=—"—'—=— - — (19)
Ky A K, T A K

a je zobrazovén graficky do podoby pyramidy (viz. Obr. €. 10). Prav4 strana rozkladu
predstavuje financni pdku a informuje nds o finanCni strategii spoleCnosti. VyuZziva
poloZek rozvahy a je ddna jako podil celkovych aktiv a vlastniho kapitalu. Leva strana
vyjadiuje Cistou ziskovou marZi a poddva informace, které jsou dllezité predevsim pro
marketing a ndklady produktu. Tvofi ji rentabilita aktiv, coZ je podil EAT a celkovych
aktiv, a je ¢lenéna na soucin rentability trZzeb (ukazatel ziskovosti) a obratu aktiv.
Rentabilita trZeb je definovdna jako pomér EAT a celkovych trZeb a obrat aktiv je didn

podilem trzeb a celkovych aktiv. (Rackova 2015)
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Obr. ¢. 10: Du Pont rozklad

ROA . ‘ Ao/K,
ROS . ‘ OA
——

3 N | N 3
l EAT i T [ T { Aq
——— ———

(O o

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Rickové (2015), 2016

V roce 2014 doSlo v TPS k velkému poklesu vrcholového ukazatele (ROE) a diky
pyramidovému ukazateli miZeme objasnit pifi¢inu tohoto sniZzeni. Du Pontlv rozklad
byl proto sestaven pro obdobi 2012-2014, aby bylo mozné analyzovat vyvoj
jednotlivych ukazateli a dilCich polozek. Jak miZeme pozorovat na Obr. ¢. 11,
rentabilita vlastniho kapitdlu poklesla v roce 2014 na 18,32 % z plivodnich 55,08 % pro

rok 2012.

Pravd strana rozkladu, tedy financni pdka, predstavuje pozitivni efekt vyuziti ciziho
kapitdlu na vynosnost vlastnitho kapitdlu. Aby tento efekt platil, musi byt splnéna

ndsledujici nerovnost:

Un EBIT EBT
—_ < ——
K Ao Ky

(20)

kterd pomeétfuje ndklady na cizi kapitdl s vynosnosti aktiv a vynosnosti vlastniho
kapitdlu. Dédle musi platit, Ze ziskovy uCinek financni pdky je vetsi nez 1, viz dalsi

podminka:

——2>1 21
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TPS v celém sledovaném obdobi tyto nerovnosti spliuji (viz Tab. €. 26) a lze tedy
konstatovat, Ze rostouci podil ciziho kapitdlu zvySuje vynosnost vlastniho kapitalu.

(Ircingova 2015)

Tab. €. 26: Nerovnostni podminka finan¢ni paky TPS (2012-2014)

U, /K> EBIT/A,) |EBT/K, Ao/K, - EBT/EBIT
2012 | 0,017 | >| 0210 | > | 0,552 2,626
2013 | 0011 | >| 01% |>| 0,683 3,586
2014 | 0,017 | > | 0077 | > | 0230 2,993

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2016

Spolecnost roku 2014 uzivala 70% podil ciziho kapitdlu na kapitalu celkovém. Pokud
by spoleCnost nevyuZivala Zadny cizi kapitdl, prava strana rozkladu by byla rovna jedné
a rentabilita vlastniho kapitdlu by se rovnala rentabilit€ aktiv. Diky uZiti ciziho kapitdlu
tak byla vynosnost vlastniho kapitdlu vy$s$i, a to o 13,61 %. FinanCni paka ve
sledovaném obdobi rostla, proto nedoslo ke sniZeni rentability vlastniho kapitdlu jejim

vlivem a je potfeba analyzovat i pravou stranu rozkladu.

Na Obr. ¢. 11 miZeme pozorovat, Ze rentabilita aktiv se v roce 2014 vyrazné snizila
z 15,54 % na 4,71 %. Obrat aktiv v roce 2014 vzrostl na 2,89 (2,34 pro rok 2013), avSak
rentabilita trZeb poklesla. JeSté roku 2013 vynesla spoleCnosti jedna koruna trZzeb
0,0661 K¢ zisku, nésledujici rok pfinesla zisk jen ve vysi 0,00163 K¢. Dalsi rozklad
ukazuje, Ze diivodem poklesu ROS nebyly trzby ale EAT, ktery se snizil o 75 %
(z 157 354 tis. KC na 39 456 tis. K¢). Pohledem na vynosy a ndklady lze zjistit, Ze obé
tyto polozky se vyvijely negativng, avSak vétsi vliv mél rust nakladd o 3,7 %. U poklesu
vynosl je velmi dilezité, Ze se na ném nepodilely trzby z prodeje vlastnich vyrobkl
a sluzeb. Hlavni vliv mél pokles polozky Zména stavu zdsob vlastni Cinnosti a nizka
hodnota ostatnich finan¢nich vynost. U nédkladt doslo k velkému rtstu ¢astky, kterd je
odvadéna mateiské spolecnosti za fizeni. ZvySeni téchto ndkladl prob€hlo v ndvaznosti
na realizaci ndrocného vyvoje ze strany mateiské spoleCnosti. Dle informaci spolecnosti
byla vyse téchto nakladii pouze mimofadnd a v horizontu 3 let nejsou investice podobné

velikosti planovany.
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Obr. €. 11: Du Pont rozklad TPS (2012-2014)

ROE
2012 | 44,54%
2013 | 55,08%
2014 18,32%

ROA Ap/Ky
2012 13,76% / 2012 3,24
2013 | 15,45% 2013 3,56
2014 4,71% 2014 3,89

2012 5,38% / \ 2012 2,56
2013| 6,61% 2013| 2,34 M
2014 | 1,63% 2014| 2,89

EAT (tis. K¢) / T (tis. K¢) T (tis. K¢) Aptis. KE)
2012 96 790 \ 2012|1797 724 2012 |1 797 724 2012 | 703 567

2013 | 157 354 2013 | 2 381 949 2013 | 2 381 949 2013|1018 219
2014 39 456 2014 | 2 420 782 2014 |12 420 782 2014 | 838 000
V(i K¢) N (tis. K¢

2012 |1812027] | 2012|1716 756
2013|2438 219] | 2013 | 2 280 865
2014|2404 4395] | 2014 | 2 365 035

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2016

2.2.6 Zhodnoceni zakladni finanéni analyzy

Na zdklad¢ analyzy pomérovych ukazateltl byly odhaleny hlavni problémy u ukazatelli
likvidity a u ukazatele celkové zadluZenosti. Jejich hodnoty se nepfibliZovaly oborovym
hodnotdm a v téméf vSech piipadech ani doporuCovanym. Nepiili§ pozitivni vysledky
téchto ukazateli jsou zptisobeny vysokou hodnotou kratkodobych zavazki, které jsou
tvofeny predevS§im v zdvislosti na obratu spolecnosti. V roce 2014 doSlo u ukazatele
celkové zadluZenosti k pozitivnimu vyvoji vlivem poklesu celkovych cizich zdroji.
Avsak jeji hodnota ziistala stdle relativné vysokd a podil cizich zdroji na celkovych
zdrojich byl 70 %, ¢imz spolecnost poruSuje Zlaté pravidlo vyrovndni rizika.
Dlouhodobé bankovni tivéry se na cizich zdrojich podili pouze 0,14 %. Ackoliv rostouci
cizi kapitdl s sebou pfinaSi vySsi riziko, jeho vyuzivani ma pozitivni dopad
prostfednictvim efektu financni pdky. Dle pyramidového rozkladu Du Pont bylo
zjisténo, Ze na cizi kapital spolecnosti pozitivni efekt financni paky ptisobi a spolecnost

tak s jeho vyuZivanim zvySuje rentabilitu VK.

Ukazatel urokového kryti (x;) se v obdobi 2010-2013 vyvijel velmi pozitivné a relativné

vysokym tempem riistu se pfiblizoval k oborovym hodnotam. V roce 2014 doslo k jeho
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velkému poklesu z 23,938 na 6,605, a to vlivem soucasného zvySeni ndkladovych drokli
a snizeni EBIT. Jestlize od roku 2016 TPS jiz nebudou postupovat pohledavky
spole€nosti Transfinance a.s., je mozné ocekavat pokles ndkladovych tdroki a tim rast

ukazatele urokového kryti.

Negativni vyvoj zaznamenaly v roce 2014 i ukazatele rentability, jejichZ vyvoj do roku
2013 byl velmi pozitivni. Ukazatele roku 2014 sice zistaly v kladnych cislech, ale

vyrazné poklesly. Dlivodem sniZeni byl pfedevsim pokles zisku.

Velmi kladné se vyvijely vSechny ukazatele aktivity a nabyvaly lepSich hodnot neZ
obor. Zjisténo bylo, Ze spole¢nost ma relativné velmi vysokou rychlost obratu zavazkl
a v praméru je uhrazuje 25 dni po splatnosti. ZlepSeni by mohlo nastat u doby obratu
pohledavek, kdy zdkaznici v roce 2014 platili v priméru 39 dni po splatnosti (doba
obratu 69 dni), av§ak ve srovndni soborem (222 dni) lze i toto pozdni placeni
povazovat za relativné dobry vysledek. SpoleCnost dosahovala velké rychlosti obratu
zasob a obratu celkovych aktiv. Analyzovany byly i dobré vysledky OCP, ktery byl
v roce 2014 3,6 dne, oproti tomu oborovy OCP byl necelych 206 dni.

PoloZkou, kterd zaznamenala v roce 2014 velky pokles, je zisk. Ten svym sniZenim
negativné ovlivnil napiiklad ukazatele rentability a ukazatel trokového kryti. Béhem
analyzy bylo zjisténo, Ze jeho sniZzeni bylo zplisobeno mirnym poklesem vynost
a predevs§im vysokym rstem nakladt. Na poklesu vynost se podilela piedev§im zména
stavu zasob vlastni ¢innosti. U ndkladl doslo k velkému rhstu ¢astky, kterd je odvadéna

matefské spoleCnosti za fizeni.
2.3 Analyza podnikatelského prostredi

2.3.1 Mikroprostiedi

2.3.1.1 Management

Vsechny spole¢nosti koncernu TPS-group jsou fizeny centrdlné¢ z Wackersdorfu a na
urovni jednotlivych zavodl jsou povéteni vedouci zavodu. V piipadé TPS je vedoucim
zdvodu pan Thomas Kiilkens. TPS ma problémy s kooperaci mezi jednotlivymi zdvody.
Casto tak dochdzi ke $patné komunikaci a spolupréci, coZ nasledn& sniZuje efektivitu

prace. (Technické plastové systémy s.r.o., 2015)
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SpoleCnost se déli do péti oddé€leni. Patii mezi né oddé€leni kvality, logistiky, HR,
vyroby a finan&ni oddéleni. Usek logistiky ma zodpovédnost za fizeni skladu, prodeje,
ndkupu a pldnovani vyroby. Vyroba je Clenéna na oblast vstfikovny, montdZze,
néstrojarny a mechatroniky a zdrovenl je zvlast' vydélovan nejvétsi projekt spole€nosti
DQ200. Organizac¢ni strukturu spoleCnosti zobrazenou ve schématu Ize sledovat

v ptiloze B.

V Tab. ¢. 27 mizeme sledovat primérny pocet zaméstnancii v obdobi 2007-2014. Od
roku 2009 dochézelo k postupnému riistu z 209 zaméstnancll az na 510 (rok 2014), coz
bylo zptisobeno ziskanim novych zakdzek a rostouci produkei spole¢nosti. (Technické

plastové systémy s.r.o. 2015)
Tab. €. 27: Vyvoj poctu zamestnancli TPS (2007-2014)

2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Pocet zaméstnancli | 476 425 274 290 342 386 478 510

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Technickych plastovych systémi s.r.o. (2015), 2016

Aby spoleCnost mohla poskytovat svym zdkaznikim kvalitni vyrobky, je nutna
svédomita a pecliva prace zaméestnancil. Ackoliv spolecnost nemd pisemné sestaveny
motivacni program, poskytuje svym pracovnikim mnoho stimulacnich prostredkd,
kterymi se ji dafi pracovniky vhodné podporovat. VétSina pracovnikil je ke spolecnosti
velmi loajdlni, jejich pracovni mordlka je vysokd a snaZi se o co nejprecizn&j$i praci.
Neplati to vSak pro vSechny zaméstnance. Problém vznikd pfedev§im u novych
zaméstnancl, u kterych nedochdzi k takovému spojeni s firmou a na spokojenosti
zakaznika a kvalité¢ prace jim pfili§ nezdlezi. Tento typ pracovnikll ndsledné Casto
z diivodu nespokojenosti z firmy odchazi. Spolecnosti zvysuji ndklady jiz béhem jejich
pusobeni ve spoleCnosti, kdy jejich produktivita je vétSinou nizZ$i, a ndsledné pfi

odchodu, kdy spoleCnost musi najit a zaucit pracovnika nového.

Spolecnost v pravidelném intervalu tif let stanovuje své strategické cile v ndvaznosti na
cile TPS-group. Aby bylo mozné tyto cile naplnit, je nutné stanovit vhodnou strategii
a napldnovat jejich dosaZeni na strategické, taktické i operativni drovni. JelikoZ
spoleCnost uzavird se zdkaznikem dlouhodobé kontrakty, neni jejich realizace
jednoduchou zéleZitosti. Pokud chce spolecnost dodrZet termin, rozpocet a kvalitu, mus{

postup realizace podrobn¢ napldnovat a praci umét vhodné€ zorganizovat, coZ se
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spoleCnosti celkem dafi. Za problém tykajici se pldnovéani je povaZovédno to, Ze
strategické plany nebyvaji vedenim spoleCnosti zpracovdvany, sdileny a nejsou
komunikovdny mezi vSechny pracovniky, pfedev§im pak mezi nejniZsi tdrovné. To
miZze v budoucnu spoleCnosti pfinést problémy pii dosahovani cili a zpusobit

demotivaci pracovnikil. (Technické plastové systémy s.r.o. 2015)

2.3.1.2 Marketing

Ve spoleCnosti neexistuje Zddné oddéleni marketingu. VeSkery marketing ma na starosti

matefskd spoleCnost.

Marketingovy mix

e Produkt - produktem spoleCnosti TPS jsou plastové vyrobky piedev§im pro
automobilovy prumysl. SpoleCnost plisobi na trhu B2B, a proto vyrobky slouzi
zakaznikovi jako komponenta pro sestaveni konecného vyrobku.

e Cena - spoleCnost nemd vytvorené zadné ceniky. Cena je vZdy stanovovana
individualn¢ dle jednotlivych zakazek na zakladé konkrétnich pozadavkl zdkaznika.
Zakaznikovi je rozpoCet stanoven jeSt€ pied realizaci zakdzky, to znamend, Ze
spoleCnost musi ndklady velmi peclivé vycislit tak, aby nedoSlo
ke ztraté na projektu, coZz spoleCnosti usnadnuje dlouholetd praxe. SpoleCnost
neposkytuje Zadné akce ¢i mnozZstevni slevy. Jediné mozné sniZeni ceny je vyuZiti
skonta, které je pii zaplaceni do 14 dnil ve vysi 2 %.

e Misto - cely produkt je vyroben v sidle spoleCnosti a poté je dopraven na smluvené

misto zakaznikovi.

e Propagace - cely koncern TPS-group ma své internetové stranky, kde je mozné zjistit
zdkladni informace o matefské spoleCnosti a dcefinych spoleCnostech a zdroven
podrobnéjsi informace o technologiich, kompetencich, produktech a kvalité. Jelikoz
je TPS-group mezindrodnim koncernem, jsou internetové stranky k dispozici
v némcing, Cestin€, anglictin€ a Spanélstin€. SpoleCnost se také ticastni strojirenského

veletrhu v Brn¢, kde piedstavuje potenciondlnim zdkazniklim nabidku svych sluzeb.
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2.3.1.3 Finance

Spole&nost vede své tietnictvi v souladu s platnymi tetnimi predpisy Ceské republiky.
Ucetnim obdobim je kalend4tni rok a téetni zavérka je piipravovana vzdy k poslednimu
prosinci daného roku. Zdsoby spolecnosti jsou uctovdny metodou B, kde zakoupené
zasoby jsou ocenovany potizovaci cenou a zdsoby vlastni vyroby vlastnimi vyrobnimi
ndklady. Rezervy jsou spoleCnosti vytvafené na uhrazeni budoucich zdvazkd dané
z ptijmu (sniZzené o placené zdlohy), ddle na dovolenou a reklamace. Pro transakce
v cizich méndch uZivd spole¢nost piepocet a zadtovani kurzem, ktery byl CNB
vyhlasen k poslednimu dni ptfedchédzejiciho mésice. (Technické plastové systémy s.r.o.

2015)

Finan¢ni situace spoleCnosti pomoci zdkladni financni analyzy byla zhodnocena
v kapitole 2.2 pomoci fady ukazateld rentability, aktivity a zadluZenosti, diky CPK

a Du Pont rozkladu.

2.3.1.4 Vyzkum a vyvoj

Aby spolecnost mohla flexibiln€¢ reagovat na pozadavky zdkaznikl, je a vzdy bude
vyzkum a vyvoj nutnosti. Skupina TPS-goup m4 svoji vlastni vyzkumnou laboratof ve
Wackersdorfu, kterd poskytuje skvé€lé prostredi pro rozsdhla métfeni a analyzy. Analyzy,
které nelze provést piimo v laboratofi TPS, se provadé¢ji ve spolupréci s externimi

partnery pod dohledem pracovnikil TPS. (Technické plastové systémy s.r.o., 2015)

Vyvoj je souCdsti vzniku kazdého druhu vyrobku a spolu s industrializaci predchdzi
samotné sériové vyrob€. Vyvoj zahrnuje Cinnosti jako je optimalizace a design
produktu, vytvotfeni vykresil, softwarova konstrukce vyrobkl, fada simulaci, studie
proveditelnosti a od samého zaCitku je do vSech Cinnosti vtahovin zdkaznik.

(Technické plastové systémy s.r.o. 2015)

2.3.1.5 Vyroba

Vyroba spole¢nosti TPS je nejvétsi ze skupiny TPS-group. Rozkldda se na 7 000 m”,
vyuzivano je 53 vstfikovacich list a 42 roboti a automatti. Kazda nova zakazka
potiebuje své vyrobni misto, ale kapacita vyrobnich hal je samoziejmé omezend, a proto
pro dal$i rozvoj bude nutné rozsifit vyrobni plochu a postavit halu novou. (Technické

plastové systémy s.r.o. 2015)
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Jak jiz bylo zminéno v organizacni struktufe, vyroba se déli do oblasti:

e Vstiikovny - dochdzi zde k vstfikovani plastt do forem.

e MontéZe - zde jsou montovany jednotlivé soucdstky.

e Nistrojarny - slouZi pro udrzbu a opravu lisovacich forem.

e Mechatronika - zaméfuji se na opravy stroju.

e DQ200 - nejveétsi projekt spoleCnosti, vystupem jsou fidici jednotky DSG
prevodovky. (Technické plastové systémy s.r.o. 2015)

Vyroba spoleCnosti se od konkurence odliSuje piedev§im ESD (antistatickym)
prostorem. Zde je mozné produkovat dily, u kterych nesmi béhem vyroby dojit
k jejich poSkozeni elektrostatickym vybojem. Jednd se o velky prostor, ktery se
rozklada se na 700 m” a spoleCnost ma stale kapacity pro pfijeti novych zakazek. Dalsi
vyhodou spolecnosti je vlastni 3D laboratof, kterd umoZznuje fadu specidlnich métfeni

a analyz vyrobki. (Technické plastové systémy s.r.o. 2015)

Jak jiZ bylo nékolikrdt zminéno, hlavni dliraz TPS klade na kvalitu a vlastni certifikace

dle ISO/TS 16 949 a DIN EN ISO 14 001.

2.3.1.6 Informacni systémy

SpoleCnost uzivd ke své Cinnosti specializované i béZzné softwary. Mezi ty zdkladni,
které ovlada zieyjm¢ kazdy pracovnik administrativy, patii MS Excel a MS Word.
Finan¢ni oddé¢leni a oddéleni logistiky vyuZivaji software SAP. Persondlni oddéleni
vyuzivd software Nuggetsw a prozatim neni pldnovand vymeéna za SAP. VSichni
zameéstnanci jsou s piisluSnymi programy fddn€ sezndmeni, umi s nimi pracovat,
vyhovuje jim jejich uZivatelské prostiedi a jsou s nimi tedy spokojeni. Pro co nejlepsi
fizeni informacnich systému ptisobi ve spoleCnosti externi specialista, ktery se o jejich

plynuly chod stard. (Technické plastové systémy s.r.o. 2015)
2.3.2 Mezoprostiedi

2.3.2.1 Dodavatelé

vvvvvv

Pro spolecnost jsou nejdulezitéj$i dodavatelé plastovych hmot, kovovych komponent
a obalovych materialt. Pro tyto vstupy ma spole¢nost jen nékolik dodavatelt, s kterymi

spolupracuje jiz dlouhd 1éta. Hlavnim pozadavkem TPS na dodavatele je spolehlivost.
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2N 2

SpolecCnost nevytvaii zbyteCné zdsoby a vZdy objedndv4 materidl aZ na zéklad€ planu
vyroby, nedoddni materidlu v€as pfedstavuje riziko prostojii a zpozdéni zakézek.
Z tohoto diivodu spolec¢nost udrzuje dobré vztahy s kvalitnimi dodavateli a piili§ Casto
je neobménuje. VSichni hlavni dodavatelé jsou velké spolecnosti, TPS u nich nemaji
Zadnou vyjedndvaci silu, a proto neni mozné vynutit snizeni ceny. Jediné mozné slevy,
které spoleCnost vyuzivd, jsou mnoZzstevni slevy a poté slevy pfi vyuZziti skonta. Ani
dodavatelé vSak nemaji Zddnou vyjedndvaci silu, a to pfedevsim z ditvoddi, Zze TPS jim

nabidkou. (Technické plastové systémy s.r.o. 2015)

Plastové hmoty jsou spoleCnosti doddvany ve formé¢ granuldtu a jejich moZzné barevné
varianty vznikaji pomoci specidlnich barev. Mezi pfedniho dodavatele se fadi
spoleCnost Trinseo Deutschland GmbH a skupina spoleCnosti BASF. Trinseo
Deutschland GmbH je soulasti mezindrodniho koncernu Trinseo, ktery kromé
plastového materidlu produkuje gumovy a latexovy materidl. Koncern BASF je svétovy
vyrobce, ktery plisobi v chemickém priimyslu a na trh dodava plasty, chemikélie, ropu

¢i zemni plyn. (Technické plastové systémy s.r.o0. 2015)

Kovovymi komponenty jsou nejCast€ji médeéné zalisky, které jsou vlisovaviny do
vyrobkil a slouzi poté jako kontakty, ddle jsou pouZivany kovové Sroubky, maticky
apod. NejvétSim dodavatelem téchto souCastek je TE Connectivity Ltd. (Technické

plastové systémy s.r.o. 2015)

Aby nedoslo k poskozeni vyrobkl pfi jejich skladovani a pfepraveé k odbérateli, je nutné
pouzivat vhodné obalové prostfedky. U nejnachylnéjSich vyrobkii na poskozeni jsou
pouzivany plastové traye, které zamezuji jakémukoliv pohybu vyrobku pfi manipulaci.
Dale jsou uzivany bedny, pytle, sacky, apod. Pfednim dodavatelem téchto vyrobkl je

mezindrodni koncern Multek Corporation. (Technické plastové systémy s.r.o. 2015)

2.3.2.2 Odbératelé

Jak jiz bylo zminéno vySe, produkty spolecnosti slouzi jako vstupy ve vyrobnich
procesech odbératelll. Zakdzky jsou vzdy jedinecné a vypracované na miru danému
zékaznikovi. Jednd se o dlouhodobé kontrakty, které jsou smluveny na n€kolik let.

Své produkty spoleénost doddva kromé& evropskych stitli také do Ciny a USA.

V soucasné dob&€ ma spolecnost nejvetsi kontrakty uzaviené s koncernem Continental
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a déle spoleCnosti Faurecia Automotive GmbH, Brose Fahrzeugteile GmbH & Co.

a Osram GmbH. (Technické plastové systémy s.r.o. 2015)

e Koncern Continental - vyznamny dodavatel automobilového primyslu, ktery je
coz mize byt pro TPS velmi rizikové z hlediska neuzavieni novych kontrakth
v budoucnosti. Hlavnim odebiranym vyrobkem jsou fidici jednotky DSG
pfevodovky. (Continental 2016)

e Faurecia Automotive GmbH - spolecnost, kterd je pfednim dodavatelem plsobicim
v automobilovém primyslu, specializujicim se na automobilova sedadla a interiéry.
Této spolecnosti TPS dodavaji napiiklad pohledové dily k sedadliim. (Faurecia)

e Brose Fahrzeugteile GmbH & Co. - dalsi spoleCnost piisobici v automobilovém
primyslu. Je vyrobcem mechatronickych komponentll a systémti do automobilil.
(Brose Fahrzeugteile 2016)

e Osram GmbH - pfedni vyrobce svétel. Od spolecnosti TPS odebird patice pro
xenonové zZarovky. (Osram 2016)

e Jediny zdkaznik, ktery md v TPS vyjednédvaci silu je skupina Continental, a to
z ditvodu velké vazanosti zisku spolecnosti na tuto spole¢nost. Continental ovliviuje
kalkulaci koneCné ceny pii pldnovani kontraktu. (Technické plastové systémy s.r.o.

2015)

Do budoucnosti by si TPS samoziejmé chtély udrzet svého nejvétsitho zdkaznika, ale
zdroven usiluji o sniZeni své zdvislosti na ném a ziskdni vice zakdzek i od jinych
odbérateldl. Potencidlni zdkaznici se na zaklad¢ pozitivni prognézy vyvoje HDP budou
nachdzet predev§im na trhu automobilového primyslu se zaméfenim na hybridni
automobily. Zaroven spolecnost bude moci usilovat o ziskdni zdkaznikli svych
konkurentl v pfipad¢ jejich nespokojenosti ¢i moznosti nabidnout jim lepsi feSeni

pozadavku. (Technické plastové systémy s.r.o. 2015)

2.3.2.3 Konkurenti

Na mezinarodnim trhu piisobi celd fada konkurentti od malych spolecnosti az po velké
sveétové koncerny. Hlavni konkuren¢ni vyhodou TPS je jejich moznost pruzné reagovat

na individudlni pozadavky zdkaznikti diky svému know-how a vyzkumné laboratofi.
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Hlavni konkuren¢ni vyhodou TPS jsou velké moZnosti vyroby v ESD prostoru, vlastni

3D laboratof a néstrojarna. (Technické plastové systémy s.r.o. 2015)

Mezi nejvétsi konkurenty patfi spolecnost Swoboda KG, skupina Lear Corporation

a IAC group.

e Swoboda KG - némeckd spoleCnost, kterd stejné jako TPS cili na oblast Evropy,
Ciny a navic i USA. Svoji vyrobu zaméfuje na automobilovou elektroniku.
(Swoboda KG 2016)

e Lear Corporation - svétova jednicka ve vyrobé produktil pro automobilovy priimysl.
Piisobi ve vice nez 240 mistech a 35 zemich svéta. Svoji vyrobu zaméfuje na vyrobu
sedadel a elektroniky. (Lear Corporation 2015)

e JAC group - patii mezi pfedni vyrobce komponentll v automobilovém priumyslu.
Stavi na 160 letech zkuSenosti a plisobi ve vice nez 100 mistech po celém svété.
Specializuje se napfiklad na vyrobu stropnich systéml, dveifi, Calounéni,
piistrojovych desek a podlah. (IAC group 2015)

RS

Mezi pfedni vyhody téchto spoleCnosti patfi predevSim velkd S§ife produktového

portfolia a dlouholeté know-how.

2.3.2.4 Potencionalni konkurenti

S planovanym pozitivnim vyvojem HDP se bude stivat trh pro potenciondlni
konkurenty atraktivnéj$i. Na trhu jsou vSak relativn€ velké bariéry vstupu, tj. vysoké
fixni ndklady na zafizeni vyrobnich hal a poZadavky na védomosti a zkuSenosti v oboru,

bariéry vstupu lze v budoucnosti ocekdvat vstup novych konkurentll na trh a mozné

snizeni zakdzek spoleCnosti TPS.

2.3.2.5 Substituty

Dily, které doddvaji TPS, jsou jen t€Zko zaménitelné, jelikoZ jsou vytvarené presné dle
pozadavkll zdkaznika. Substitutem by se vSak mohl stit totozny vyrobek, vyrobeny

z jiného materidldl, ktery by m¢l vliv na vlastnosti produktu ¢i cenové podminky.
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2.3.3 Makroprostiedi

2.3.3.1 Legislativa a politika

Spole¢nost ovliviuji pravni predpisy CR, Evropské unie a pfedpisy jednotlivych zemd,
ve kterych spole¢nost realizuje svoji ¢innost. V. CR md vliv pfedeviim zikonik price,

zakon o dani z pfijmu a zdkon o dani z pfidané hodnoty.

Vzhledem k neustédlé snaze vlady o vétsi pfiblizeni se vyrovnanému statnimu rozpoctu,
neni nemoZné v budoucnosti oekdvat isporna opatfeni vlady, jako je napiiklad zvySeni
dané z pfijmu pravnickych osob. Zavedenim nékterého usporného opatfeni vlady by se

spoleCnosti zvySsily ndklady, coz by samoziejmé mélo dopad na jeji zisk.

V letoSnim roce dojde k projednavani novely zakoniku prace, zatim doSlo k jeho
schvdleni v senatu. Jednd se o ndvrh na zruSeni karencni doby, kterd je v souasném
znéni platnd od 1. 1. 2009. Pfi docasné pracovni neschopnosti ndlezi pracovnikovi
ndhrada mzdy zaméstnavatelem od 4. do 14. dne, od 15. dne jsou pracovnikovi
vyplaceny nemocenské davky hrazené z nemocenského pojisténi, avSak prvni tfi dny
pracovnik nedostane nic. To by méla navrhovand novela zménit a zaméstnavatel by m¢l
pracovnikovi poskytovat ndhradu mzdy i v dob¢& prvnich ti{ dnli pracovni neschopnosti.
Jeji vySe jeSt€ nebyla pfesn€¢ stanovena. Zavedeni této novely by pro TPS
s nejvetsi pravdépodobnosti znamenalo riist osobnich nakladd, poctu potvrzeni
o pracovni neschopnosti a zfejmé jeji zneuzivani. Naopak vyhodou pro TPS by mélo
byt sniZeni piipadl, kdy zaméstnanci pfechdzi své nemoci a Sifi je mezi své

spolupracovniky.(Ministerstvo price a socidlnich véci 2015; Davidova 2016)

2.3.3.2 Ekonomika

V roce 2013 skoncila recese, Ceskd ekonomika pomalu roste a dle predikce by mélo

dochazet k rlstu i v ndsledujicich letech.

V roce 2015 byl risst HDP v CR 4,3 %. Tento riist byl podpofen jednordzovymi faktory,
které HDP zvysily o 1,9 procentniho bodu. Patii mezi n¢ vyuziti prostiedki z fond EU
programového obdobi 2007-2013, pfevedeni Casti spotiebni dané z tabdkovych vyrobkt
z predchoziho roku a snizeni korunové ceny ropy, které by mélo ekonomiku podpofit

i v roce 2016. (Kurzycz 2016; Ministerstvo financi Ceské republiky 2016)
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V roce 2016 je planovany 2,7% rust HDP a pro rok 2017 2,6 %. Rust ekonomiky by pro
spoleCnost znamenal vice potencidlnich zdkaznikll a tim mozZny rist objemu zakazek.

(Ministerstvo financi Ceské republiky 2016)

Pro TPS je velmi diileZitd situace v automobilovém priimyslu. Ta se v Ceské republice
roku 2014 vyvijela pozitivné a produkce vzrostla o 14,7 % a rist je predikovan i pro
nasledujici obdobi. Budouci zvySeni je pfedvidano i v rdmci vyvoznich mist spoleCnosti
tedy v ramci ostatnich stiti Evropy a Ciny. Trendem se budou stile vice stivat
alternativni pohony, propojitelnost s mobilnim telefonem ¢i autonomni fizeni vozu. TPS
vidi pfileZitost v zakazkach pro hybridni automobily, kde jiZ nyni ziskala jednu velkou

zakdazku, kterd bude realizovana od roku 2017. (Kozelsky, Novédk 2015)

SpoleCnost ma své odbératele a dodavatele i v zahrani¢i, proto na ni plsobi vliv
ménovych kurzil, a to pfedeviim eura. V listopadu roku 2013 CNB provedla intervenci
a oslabila kurz koruny vii euru tak, aby se pohyboval nad drovni 27 CZK/EUR. CNB
bude intervenovat nejméné do konce roku 2016. V polovin€ nésledujiciho roku se
ocekava, Ze dojde k naplnéni a mirnému prevyseni 2% inflacniho cile a v této situaci by
jiz bylo mozné ukoncit intervenci CNB. V druhé poloving roku 2017 je tedy o¢ekdvino
posileni kurzu koruny vi¢i euru. Pfipadné kolisani kurzi by m¢lo vliv na hospodaiské
vysledky spoleCnosti. VétSina vynost a ndkladl je uctovana v eurech, a proto silngjsi
posileni koruny by vedlo ke sniZeni trZzeb spoleCnosti na jiZ uzavienych projektech

a zaroven ke sniZeni ndkladi. (Ceskd ndrodni banka 2016)

Na trhu price dochdzi ke sniZzovdni nezamé&stnanosti. Ve tietim Ctvrtleti 2015 poklesla
hodnota v EU. Dle predikce by se méla do roku 2017 nezamé&stnanost stale sniZovat,
kdy pro rok 2016 by méla byt ve vySsi 4,7 % a pro rok 2017 4,6 %. Tento vyvoj ma
negativni vliv na nabor novych pracovnikil z divodu poklesu mnoZzstvi potenciondlnich
zadatelll o praci a poctu vhodnych kandidatd. SpoleCnost se tak jiz v soucasné dob¢
potyka s problémem pifi vybéru novych pracovnikli, pfedev§sim pak na pozicich
operatorti. Pokud bude naplnéna zminénd predikce rlstu zaméstnanosti, problémy
s piijimanim novych pracovnik@l se budou prohlubovat. (Ministerstvo financi Ceské

republiky 2016)

53



CNB se stile nedaif dosghnout inflaéniho cile 2 % a mira inflace roku 2015 byla 0,3 %.
Velmi nizkou inflaci zplsobuje propad svétovych cen minerdlnich paliv a zdroven
obecné nizk4 inflace ve svété€. Jak jiZ bylo feCeno, zvySeni inflace a dosaZeni inflacniho
cile je ocekavano v roce 2017. Inflace se odrazi v nartstu ndkladt na potfizeni materiala,
coz se promitne do ceny zakdzek, jelikoZ spoleCnost nechce a ani v budoucnosti nebude

snizovat cenu na tikor kvality. (Ceskd ndrodni banka 2016)

2.3.3.3 Sociologie, kultura

Usp&nost  spoleénosti je podminéna piedev§im poptdvkou po automobilech.
Automobily byly dfive povaZovany za jednu z hlavnich slozek podilejici se na
socidlnim statusu. Lidé touZzili po co nejlepSich automobilech, aby svému okoli ukazali,
Ze jejich postaveni ve spoleCnosti je vysoké. AvSak dneSni mladd generace auto jako
telefon a jind elektronika. Zajem vlastnit automobil se sniZuje také diky carsharingu.
Jednd se o sdileni automobilu, které k vyuzivani poskytuji lidé ¢i specializované firmy
a diky tomu s automobilem miZe jezdit vice uZivatelt. V Ceské republice doslo b&hem
poslednich Sesti let k velkému nariistu poctu sdilenych automobilll ze 4 automobilll
v roce 2010 na 108 automobilll v roce 2015. Carsharing obvykle vyuZivaji lidé, ktefi
nepotfebuji jezdit automobilem kazdy den. USetii tak za platby na pojiSténi a servis
automobilu. Rozsifovani téchto dvou trendit mize v budoucnosti negativné ovlivnit trh
s automobily a tedy i poptdvku po produktech TPS. (Voka¢ 2015; Kozelsky, Novik
2015)

2.3.3.4 Technologie

TPS se pohybuji v odvétvi, ve kterém je nutnosti umét dostateCn€ reagovat na ménici se
potieby zdkaznika tak, aby si udrZely konkurencni pozici na trhu. Spolecnost je proto
nucena neustile inovovat a obnovovat postupy a technologie pro vyhovéni pozadavkil
zakaznika. V zavislosti na skutecnosti, Ze automobilovy primysl se vyviji velmi rychle,
je nutné i velmi rychlé ptizptisobeni od TPS. Velkou konkuren¢ni vyhodu by pak
spoleCnost ziskala pfi zavedeni technologie, kterou by ostatni spoleCnosti na trhu
neuzivaly, nebo jen velmi malé mnozstvi z nich. (Technické plastové systémy s.r.o.

2015)
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2.3.3.5 Ekologie

V dnesni dobé je na ekologii kladen velky diraz. Velké spoleCnosti se pySni pfistupem
k Zivotnimu prostfedi a samozfejmé chtéji spolupracovat s dodavateli, ktefi maji

k ekologii stejny pfistup.

TPS klade na Zivotni prostfedi velky dlraz. Kazdy rok sestavuje environmentdlni plan,
ktery se snazi neustdle zlepSovat. Pracovnici jsou o ném informovéni a jsou motivovéni

k jeho realizaci. Zda dochdzi k napliiovani cilll planu, byva pribézné kontrolovéno tak,

aby mohlo dojit k ptipadnym tpravdm. (Technické plastové systémy s.r.o. 2015)

2.34 SWOT analyza

Na zédklad¢é provedené analyzy prostiedi byla stanovena SWOT analyza. Ta umoZznuje
zhodnotit silné a slabé stranky spoleCnosti jako tzv. vnitfni faktory a piileZitosti

a hrozby v ramci vngjSich faktoril viz Tab. €. 28.
Silné stranky

Mezi silné stranky spolecnosti patfi know-how a individudlni pfistup k zdkazniklim, kdy
kazda zakazka je vypracovdna na konkrétnich pfedstavach klienta, a to vzdy s diirazem
na vysokou kvalitu. Aby spole¢nost byla schopna svym zdkaznikiim neustile
poskytovat co nejvyssi kvalitu zboZi, je inovacn€ Cinnd, a to po technologické
a technické strance. Dalsi nespornou silnou strankou je vysoka loajalita pracovniktl

a vlastni 3D laboratof a ESD prostor.
Slabé stranky

Za nejslabsi stranku je povaZovdna zdvislost na spolecnosti Continental, kterd tvoii
témer 80 % obratu a piipadné ukonceni obchodu by mélo nejspise fatalni dopady. Dale
je to nekomunikovani strategickych cilti spolecnosti na nizsi drovné a $patna kooperace
s ostatnimi spolec¢nostmi TPS-group. Problém spolecnost fesi i u novych pracovnik,
ktefi jsou vétSinou s praci nespokojeni, a dile se potykd s nedostatkem vhodnych

potencidlnich pracovnikli na trhu prace.
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Prilezitosti

Jako prilezitost se jevi pozitivni vyvoj automobilového prumyslu a rozvoj hybridnich
automobilii. VyuZit by spolecnost také mohla vznik nové technologie, nespokojenost
zdkaznikll u konkurence ¢i rostouci zdjem zdkaznikll o individudlni feSeni jejich

poZadavki.

Hrozby
Hrozbami jsou pro spolec¢nost nepiiznivé legislativni zmény a rlist zaméstnanosti. Ddle
je to vstup novych konkurentll ¢i posileni pozice stavajicich konkurentll. A nejveétsi

hrozbou je to, Ze si spoleCnost Continental najde jiného dodavatele.

Tab. €. 28: SWOT analyza TPS

Silné stranky Slabé stranky
1. |Individualnf pristup k zdkaznikim L Kooperace s ostanimi spole¢nostmi TPS
group
2. | Vysoka kvalita produktii 2.180 % obratu - 1 zikaznik
3.|3D laboratot, ESD prostor 3. |Nekomunikovéni dlouhodobych cili
k vhodnych vnik{
4. | Inovacni dinnost 4 Nedost,ate vhodnych pracovnikt na
trhu prace
5. |Loajalita pracovnikti 5. |Nespokojenost novych pracovnikli
PiileZitosti Hrozby
1. [Pozitivni vyvoj automobilového pramysly} 1. [Neptiznivé legislativni zmény
2. |Rozvoj hybridnich automobili 2. | Vstup novych konkurentti
3. |Nové technologie v oboru 3. |Rlst zaméstnanosti
Nespokojenost potenciondlnich , ) L
4. zdkaznikii se svym dodavatelem 4. |Posileni pozice stavajici konkurence
5 Rozsiteni pozadavku na individudlni 5 Spole¢nost Continental prejde k jinému
" |pEistup " |dodavateli

Zdroj: Vlastni zpracovdni, 2016
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3 Bankrotni a bonitni modely

Kazda spoleCnost by méla vénovat pozornost své finan¢ni situaci a umét zvazit svoji
prosperitu a riziko bankrotu. Bankrotni a bonitni modely jsou dilezitou soucasti
finan¢ni analyzy a umoZnuji nékolik let dopfedu predikovat budouci problémy a mozZny
bankrot. SpoleCnosti diky nim maji moZnost reagovat na predvidanou budoucnost
a pfijmout vhodnd opatieni tak, aby zlstaly konkurenceschopné, stabilni

a Zivotaschopné.

Bankrotni a bonitni modely maji celou fadu spoleCnych znakil, a proto hranice mezi

nimi nen{ pfesné vymezena. (Sedlacek 2001)

3.1 Financ¢ni tisen

Financ¢ni tisen md mnoho definic, naptfiklad Platt & Platt uvadéji, Ze spoleCnost se
nachdzi ve finanCni tisni, pokud splhuje né€které z ndsledujicich podminek: ,,nékolik let
vykazuji zaporné Cisté provozni vynosy, maji pozastavené vyplaty dividend Ci probiha

zésadni restrukturalizace nebo propousténi*. (Vochozka 2011, s. 51)

Definic a dhlii pohledil na finan¢ni tisen existuje mnoho. Obecné€ je 1ze délit do dvou

skupin:

e Teoretickd analyza dé€li financni tisent na fadu stupiii a povazuje ji za dynamicky
proces, ktery je vysledkem souvislych abnormdlnich podnikovych aktivit trvajicich
urcitou dobu. Extrémy jsou mirnd finanCni tisen, kterd mlzZe byt zplisobena pouze
docasnymi potiZemi s CF, a zavazna financni tiseni, kterd mizZe skoncit bankrotem.

e Empiricky vyzkum ve snaze jasn€é stanovit kritéria pro zkoumand data
¢i omezeni jejich dostupnosti definuje financni tisen jako situaci, kterd jasné ukazuje
finan¢ni problémy podniku. Soucasné studie se vice zaméfuji na jednotliva kritéria
finan¢ni tisné a pro budouci studie je potfeba stanovit metriku, kterd by mohla
klasifikovat finan¢ni problémy podnikli na tdrovné: mirny, stfedni a bankrotujici.

(Sun, Li 2014)
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3.2 Modely predikce finan¢ni tisné

Modely predikce finan¢ni tisné (ddle jen FDP) lze d€lit do nékolika kategorii:

Jednoduché modely (Pure single classifier methods) - modely, které patii do této
kategorie, budou podrobnéji popsany déle, viz kapitola 3.2.1.

Jednoduché hybridni modely (Hybrid single classifier methods) - Casto pouZivané
metody, které jsou zaloZeny na dvou ¢i tfech algoritmech. Nejoblibenéjsi formou je
integrace modelli zaloZzenych na piipadovych studiich, modeli neuronovych siti
a metod podpirnych vektord.

Metody vice klasifikatorti (Ensemble methods) - tento systém muze ke klasifikaci
vyuzit kazdy zaklad unikatnich informaci vice klasifikdtort. Predpoklada se, Ze
zapricini méné chyb, nez kdyby byl kazdy klasifikator pouZity samostatn¢.
Dynamické modelovani pro urCeni trendu financni tisn€ (Dynamic modeling for
disposal of financial distress concept drift) - umoZiuje dynamicky aktualizovat
modely finan¢ni tisné, kdyZ se postupné v Case objevuji nov4 data.

Modely zaloZzené na implementaci rozhodnuti - pomdhaji pii rozhodovéni
a kladou diiraz na roli experimentdlnich zkuSenosti rozhodovatele a vliv nefinan¢nich

informaci. (Sun, Li 2014)

3.2.1 Jednoduché metody

3.2.1.1 Statistické

Jednd se o jednoduché, rychlé a snadno sestavitelné metody, které jsou zaloZené na

statistické teorii. (Sun, Li 2014)

Patii mezi né:

Jednoparametrické modely, které jsou nejmladsi metodou pro analyzu FDP,

jsou zaloZeny na analyze s vyuZitim jednoho pomeérového ukazatele. Jejim

predstavitelem je napiiklad Beaver.
Vicekriterialni diskrimina¢ni analyza (MDA) jsou modely, které se skladaji
z nékolika pomérovych ukazatelli, ¢imz odstrafiuji nevyhodu jednoparametrickych

modelll, kterou je nemoznost postihnout situaci podniku jako celek. Téchto modela

58



oev s

vznikla celd fada a za jeden z nejzndméjSich je povazovano Altmanovo Z-skore.
(Pavlikova a kol. 1998)

e Logit modely jsou linedrnimi pravdépodobnostnimi modely. (Sun, Li 2014)

3.2.1.2 Modely umélé inteligence

Tyto metody jsou aplikovdny na zdkladé¢ vysledkli z pocitaCovych vyzkumi

a technologii umélé inteligence. (Sun, Li 2014)

e Neuronové sité (NN) - model vznikal na pocatku 90. let 20. stoleti a inspirovany je
biologickymi neuronovymi systémy. Jedna se o flexibilni néstroj, ktery se skldda
z propojené skupiny umélych neuronii a zpracovdvd informace za uZit
konekcionického systému. Vyhodou, oproti statistickému modelu, je silna
zobrazovaci schopnost zalozena na sitové struktufe. Naopak nevyhodou je potieba
mnohem vice dat k dosdhnuti stabilniho modelu a model se také povaZuje za ndrocny
na pochopeni z diivodu slozité sitové struktury, ktera se mazu jevit jako ,,Cernd
skiinka®. Pro zmirnéni tohoto problému byly popsiny zdkladni znalosti, pravidla
a rozhodovaci ptehledy. (Sun, Li 2014; Lin 2009)

¢ Rozhodovaci stromy (DT) - je technika ziskdvani dat s rozhodovaci strukturou
v podobé stromu, kterd se induktivné ,,u¢i*“ ze vzorovych dat. Stromy jsou stavény na
zaklad¢ rekurzivniho procesu rozdé€lovani dat pfi pohybu ze shora doli. Kazdy
nekoncovy bod (list) stromu piedstavuje testovani hodnoty atributu a obsahuje
pravidlo pro dalsi déleni na dal$i nekoncové body €i na konecny bod (list) stromu.
Ten piedstavuje vyslednou klasifikaci, napiiklad bankrotni €i prosperujici situace
spole€nosti. (Sun, Li 2008; Geep, Kumar 2015)

e Metoda podpiirnych vektori (SVM) - je relativn€ nova metoda umé¢lé inteligence,
ktera se stala jejim typickym pfedstavitelem a je Casto pouzivdna diky svym skvélym
a odstranéni problému klasifikace malych vzorkli spolenosti. O jejich dobrych
vypovidacich schopnostech hovoftili naptiklad Shin, Min a Lee, kteii metodu SVM
aplikovali pro predikci bankrotu spolecnosti v Jizni Koreji, ¢i Ding, Dong, Zeng,
Hua, a Wang, ktefi ji pouZzili ve studii ¢inskych spoleCnosti. VSichni autofi tuto
metodu hodnotili 1épe nez metody MDA, Logit a NN. (Sun, Li 2014; Hong-Bao
2012)
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e Evolu¢ni algoritmus (EAs) - tyto modely jsou zaloZeny na meta-heuristické
optimalizaci algoritmu. Mechanismus, ktery algoritmus uzivd, byl inspirovédn evoluci
v pfirodé, a to pfedevSim reprodukci, mutacemi Ci pfirozenym vybérem. Této metodé
se vénoval napt. Varetto, ktery vyuzival genetického algoritmu, pomoci néhoZz ziskal
linedrni funkci bez statistickych omezeni a odpovidajicich diskriminacnich pravidel.
Shin a Lee geneticky algoritmus vyuZivali pfi hleddni hranice rozdé€leni financnich
ukazatelil a k ziskdni kvantitativnich a kvalitativnich pravidel predikce finan¢ni tisné.
Kim a Han stanovili expertni kvalitativni bankrotni pravidla pro pfedpovéd’, jejichZ
vyhodou bylo snadné pochopeni. Pravidla mohla stanovit predikci pouze, pokud
alespon jedno pravidlo bylo aktivni, av§ak frekvence pokryti pravidel byla relativné
nizka. (Sun, Li 2014)

e Modely zaloZené na pripadovych studiich - tyto modely determinuji ¢i pfedvidaji
situaci spoleCnosti na zaklad¢ vysledki podobnych feSeni stanovenych v minulosti,
které modifikuji a pouZziji ke svému feSeni. Vyhodou této metody je snadné
porozuméni a relativn€ vysoka presnost. (Sun, Li 2014)

¢ Kilasifikace pomoci hrubych mnozin (RS) - kombinuje kvantitativni a kvalitativni
proménné a uZivd snadno pochopitelnd rozhodovaci pravidla v pfirozeném jazyce.
Generovény jsou vSak odliSné sady rozhodovacich pravidel v zavislosti na datech
a znalostech rozhodovatelli. Nedostatkem je nefixovand struktura a Spatnd

univerzalnost. (Sun, Li 2014)

3.3 Bonitni modely

Bonitni modely umoziuji hodnotit spoleCnost jedinym koeficientem, ktery ndm fika,
zda lze situaci spoleCnosti povazovat za dobrou Ci Spatnou. VyuZivany jsou ukazatele,
které nejlépe napomdhaji ke stanoveni daného koeficientu. Vysledky modell jsou Casto
srovnavany s vysledky dalSich podnikd ¢i oboru. Zaklad modeld je v teoretickych
a pragmatickych poznatcich. Aby bylo moZzné model vytvofit, je potfeba urcit rozsah
a obsah ukazatelli, vybrat analytickou metodu a stanovit soubor firem, se kterymi

budeme nasi spoleCnost porovnavat. (Mrkvicka 1997; Sedlacek 2001)
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Metody muzeme rozdglit na komparativné-analytické a matematicko-statistické.

3.3.1 Komparativné-analytické metody

Zamétuji se na verbdlni ukazatele, jako je napiiklad kvalita produktl, a pouZivaji

veétSinou slovni hodnoceni. Patif mezi né:

e SWOT analyza, kterou reprezentuje napitklad Argentiho model. Ten pracuje na
zdklad¢ stanoveného algoritmu - tabulky, kterd se sklddd z faktorQ zjisténych
nedostatkll, pfiznakti a chyb. Kazdému faktoru algoritmus pfidéluje urcity pocet
bodl dle provedené analyzy a faktor lze ohodnotit bud’ plnym poctem bodi
¢i nulovym poctem bodi. Na zdkladé celkového poctu bodii vyhodnotime situaci
spoleCnosti jako bezproblémovou nebo naopak hrozici bankrotem.

e Metoda kritickych faktoru dspésnosti analyzuje kritické faktory uspéSnosti (KPI)
a jejich hodnoceni miize porovndvat s hlavnimi konkurenty.

e Analyza portfolia dvou dimenzi je analyzou atraktivnosti trhu a konkurencni
pozice. Pomoci bodového ohodnoceni je vytvofena matice, z niZ je nisledné zjiSténa

situaci dané spoleCnosti. (Sedlacek 2001)

3.3.2 Matematicko-statistické

Tyto metody jsou zaloZeny na zvoleni spravnych ukazatelll a sestaveni matice, ktera
porovndva zvolené podniky. Vybrdny jsou kliCové ukazatele pro Cinnost firmy, kterym
muze byt pfidélena vdha dle dllezitosti a charakteru ukazatele (zda je poZadovan rist ¢i
pokles ukazatele). Ndsledn€ v matici dochdzi k jejich hodnoceni pro zvolené podniky.
Utelem matice je jeji ndslednd transformace do integrdlniho ukazatele pro zhodnoceni
situace danych firem. Pro prvni ¢tyii metody, které budou ddle zminé€ny, plati, Ze firma
s nejvyS$i hodnotou integrdlniho ukazatele je povazovana za nejlepSi. Aplikovéany

mohou byt metody:

¢ Jednoduchého souctu poradi, respektive vazeného souctu poradi. Pro jednotlivé
ukazatele jsou spoleCnosti sefazeny dle jejich hodnot od nejlep$i po nejhorsi.
Nejlepsi spolecnost je oznaCena pofadim ,,n“, ndsledujici je oznaCena jako ,.n-1°
a posledni jako ,,1. Integrdlni ukazatel je pro jednotlivé spolecnosti stanoven jako

soucet, respektive vazeny soucet potadi u vSech ukazatela.
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Jednoduchy podil, jednoduchy vazeny podil. Stanovuje se jako podil stfedni
hodnoty ukazatele vSech firem a hodnoty ukazatele konkrétni firmy. Tento podil je
nasledné nésoben koeficientem +1/-1 v zdvislosti na pozadavku riastu/poklesu
ukazatele. Zaroven je mozné podil vyndsobit vahou ukazatele. Integrdlni soucet
spole€nosti je poté dan jako soucet podilil jednotlivych ukazateld.

Bodovaci metoda. Tato metoda ohodnocuje spolecnosti v rdmci jednotlivych
ukazatelll body. 100 bodil ndlezi spoleCnosti, kterd dosdhla nejlepsitho vysledku
ukazatele, zbylé body jsou pfidéloviny na zdkladé stanovenych vzorcl
a charakteri ukazatel. Vazenym aritmetickym primérem jednotlivych ukazatelti
nasledné ziskame integralni ukazatel dané spoleCnosti.

Metoda normované proménné. Metoda, ktera vyuzivd normované proménné, je
stanovena jako transformace hodnoty daného ukazatele. Postupuje se opét na zakladé
vzorcl, které odpovidaji charakteru ukazatele. Integrdlni ukazatel dané firmy je
vazeny aritmeticky prumér normovanych hodnot danych ukazateli.

Metoda vzdalenosti od fiktivniho objektu. Metoda je zalozena na fiktivnim
podniku, jehoZ hodnoty ukazatelli jsou vytvofeny z nejlepSich hodnot ukazatelli
sledovanych spoleCnosti. K vypoctu integrovaného ukazatele jsou vyuZivany opé&t
normované proménné a lze ho ziskat jako primérnou euklidovskou vzdalenost
konkrétniho podniku od fiktivniho. Spolecnost s nejniZsi vzdalenosti je povaZovédna

za nejlepsi. (Sedlacek 2001).

3.3.3 Kralickiv rychly test

Kralickiv rychly test je konkrétnim bonitnim modelem, ktery byl sestaven v roce 1990

P. Kralickem. Patii mezi dlleZité néstroje finan¢ni analyzy a umoziuje pomérné rychle

a precizné ohodnotit situaci spoleCnosti. Z po€atku byl uzivian pfedevSim v Némecku,

Svycarsku a Rakousku, pozdéji se rozsitil do Cech a vychodni Evropy. Model vyuZiva

data z vyroCnich zprdv a pracuje s ukazateli ze Ctyf hlavnich oblasti: stability, likvidity,

rentability a hospodéiského vysledku. (Sedlacek 2001; Kislingerovd, Hnilica 2005)

Stavi se na ohodnoceni Ctyt faktorti, mezi néz patii:

e Kvota vlastniho kapitdlu (x;) - informuje o kapitdlové sile spoleCnosti, financni

stabilité¢ a vyjadiuje, jak je spoleCnost schopnd financovat svd aktiva vlastnim

kapitdlem. Velmi nizkd hodnota zna¢i mozné velké zadluZeni, naopak vysoka
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hodnota miiZze signalizovat pokles rentability vlastniho kapitdlu. Hodnotu tohoto

ukazatele 1ze vypocist jako:

K
=1 (22)

e Doba splaceni dluhu z CF (x») - vyjadfuje, za jakou dobu by podnik mohl splatit své

zdvazky. Vzorec pro vypocet je:

_ CotM,

o (23)

X2

Zavazky v Citateli jsou jak kritkodobé, tak dlouhodobé. Ve jmenovateli je uZivano
bilan¢ni CF, coz je CF transformované na okamzitou veli¢inu z diivodu potieby
srovnatelnosti s ostatnimi polozkami vzorce, které jsou okamzikové a nikoli tokové.

e Cash flow v trZzbéch (x3) - rentabilita trZeb, kterd se poméfuje ke cash flow. Vypocet
se provadi jako:

CF
X3 == (24)

e Rentabilita aktiv (x4) - zobrazuje vynosovou schopnost podniku a stanovuje se jako:

EAT+Un><(1—Sdp)
X4 = A

(25)

Financni stabilitu popisuje kvéta vlastniho kapitdlu a doba spldceni dluhu z CF.
Vynosnost charakterizuji zbylé dva ukazatele, tedy rentabilita aktiv a CF v trZzbéch.

(Sedlacek 2001; Kislingerovd, Hnilica 2005)

Dle hodnoty ukazatele a za pomoci stupnice (viz Tab. €. 29) je kazdému ukazateli
pfifazena zndmka. Aritmetickym primérem znidmek vSech ukazatelll je ndsledné

stanovena znamka celkova. (Sedlacek 2001)
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Tab. €. 29: Hodnoceni ukazatelt Kralickova quick testu
Ukazatel Vyborné Velmi dobfe Dobie Spatng OhroZeni
1 2 3 4 5
X1 > 30% > 20% > 10% > 0% negativni
X2 < 3 roky <5 let <12 let > 12 let > 30 let
X3 >10 % > 8% >5% >0 % negativni
X4 >15% >12 % >8 % >0 % negativni

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Sedlacka (2001), 2016

3.3.4 Index bonity

Tento model predikuje finanCni situaci spoleCnosti na zdkladé Sesti pomérovych
ukazatelll. Index bonity je stanoven jako jejich vaZeny soucet, kde vahy byly pfifazeny
dle jejich duleZitosti. Nejvetsi vdha byla pifidélena ukazateli x3, ktery predstavuje

ukazatel rentability aktiv. Vzorec pro vypocet indexu bonity je ndsledujici:
B=15x+008 x,+10-x3+5-x,+0,3-x5+0,1-x4 (26)

kde X1= CF/ K2

X2=Ap/ Ky
x3=EBT/ Ap
x4=EBT/V,
Xs=7Zi/ Vi
xX¢= Vi/ Ay

Obecné vyssi hodnoty indexu bonity jsou povazoviny za leps$i vysledky. Kladné
hodnoty znac¢i bonitu a naopak ty zdporné riziko bankrotu. Podrobné&j$i vyhodnoceni

financni situace Ize stanovit na zakladé€ Tab. €. 30. (Sedlacek 2001)
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Tab. ¢. 30: Hodnoceni indexu bonity

Hodnota indexu bonity Finan¢ni situace spolecnosti
<3;0) extrémné dobra
<2;3) velmi dobré
<1;2) dobra
<0;1) urcité problémy
<-1;0) Spatnd
<-2;-1) velmi Spatnd
<-00;-2) extrémné Spatna

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Sedlacka (2001), 2016

3.3.5 Taffleriv model

Model, ktery sestavil Richard J. Taffler roku 1977, byl sestaven na zdklad¢ linearni
diskrimina¢ni analyzy vice neZ 80 ukazatell. Taffler ve své analyze pracoval s velkym
mnoZzstvim finan¢né zdravych a bankrotujicich spolecnosti z Velké Britanie. Pomérové
ukazatele, které zhodnotil jako nejlepSi pro predikci finanCniho zdravi, analyzuji
ziskovost, pracovni kapitdl, likviditu a financni riziko. (Mrkvicka 1997; Pavlikova a kol.

1998)

Pro spoleCnosti ve Velké Britdnii, které vefejné obchoduji s akciemi, 1ze model vyjadfit

jako:
Z;=053-x+0,13-x,+0,18-x3+ 0,16 - x4 (27)
EBT
kde: Xxq = .
1
A
x2 - K_:
C
X3 - A_i
M;—Cy
47 N-0

Pozitivné je hodnoceno, pokud podniky dosahuji kladné vysledné hodnoty Z;. Ta znaci
podobné charakteristiky se spoleCnostmi, které nezbankrotovaly, a proto se pro
spoleCnost do jednoho roku nastdni bankrotni situace nepredpokldda. Zaporné hodnoty
naopak naznacuji spoleCnosti finan¢ni problémy a moZnost dpadku. (Mrkvi¢ka 1997,

Pavlikova a kol. 1998)
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3.4 Bankrotni modely

Bankrotni modely poskytuji spole¢nosti vhodné podklady pro véfitele pii ziskdvani
dodateCného  kapitdlu a umoZiluji poznat 1épe svoji spoleCnost, zvySit
konkurenceschopnost a v€as reagovat na piipadné budouci problémy. Hlavnim dkolem
modelil je rozpoznat, zda je spolecnost v blizké budoucnosti ohroZena bankrotem. Na
rozdil od bonitnich modelll jsou bankrotni modely zaloZeny na skutecnych udajich.

(Mrkvicka 1997; Knapkova, Pavelkova, Steker 2013)

3.4.1 Beaveruv model

Beaver v roce 1966 vytvofil jednu z prvnich praci vyuZzivajici pomérové ukazatele
k predikci bankrotu, s nimiZ rozdéloval spolecnosti do dvou hlavnich skupin: zdravych
a upadajicich. Beaver, stejn¢ jako autofi dalSich modelll, pfedpokladal, Ze nékteré
ukazatele se budou vyvijet pro spoleCnosti bliZzici se bankrotu stejné. Ten samy
piedpoklad uvazoval i pro bonitu. Sledoval tak financni data spolecnosti nckolik let
pred upadkem a snazil se urcit schopnost predikce jednotlivych ukazatelti. (Almamya,

Aston, Ngwa 2016)

Beaver pracoval s profilovou analyzou a jednorozmérnym diskriminaénim modelem.

(Sun, Li 2014)

Pti identifikaci vychozich pomérovych ukazatelll vyuzival Ctyf kritérii:

oblibenost - frekvence vyskytu v literaturdch,

dobré vysledky v ptredchozich studiich,

koncept CF - vyuzit n€jaky ukazatel CF,

nezdvislost - nezahrnovat ukazatele, které mohou byt transformovény jiz z vybranych

ukazatell. (Sun, Li 2014)

Na zdklad¢ naplnéni alespont jednoho z prvnich tif kritérii a splnéni Ctvrtého kritéria
Beaver stanovil 30 ukazatelll z Sesti oblasti. Z téchto ukazateld jich poté vybral pét (viz
tab. ¢. 31), které vykazovaly nejvétsi rozdily mezi bankrotujicimi a profitujicimi
spoleCnostmi. Pro kazdy z nich stanovil primérné hodnoty pro zdravé spolecnosti,
Spatné spoleCnosti 1 rok pred bankrotem a Spatné spolecnosti 5 let pied bankrotem,

které slouzi pro vyhodnoceni situace spolecnosti. Jednd se o tyto ukazatele:
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X1= K_z (28)
o= (29)
x5= Kfl{z (30)
o= ’Af—i (31)
x= (32)

Beaver pfedpokladal, Ze ukazatele dokaZzi pfedvidat bankrot pét let pfed jeho nastdnim
a ze vypovidajici schopnost ukazatelli se zvySuje tim, ¢im bliZe je spolecnost bankrotu.
Nevyhodou téchto modelli je, Ze pokud spoleCnost pro predikci vyuzije vice
jednoparametrovych ukazateli, mize dojit k problému odlisnych zavért, kdy jeden
ukazatel mtze predvidat bankrot, ackoliv jiny finan¢ni zdravi. (Sun, Li 2014; Almamya,

Aston, Ngwa 2016; Pavlikova a kol. 1998)

Tab. ¢. 31: Hodnoceni Beaverova modelu

Ukazatel | Zdravé spolecnosti Spatné spolecnosti 5 let Spatné spolecnosti
pfed bankrotem 1 rok pted bankrotem
X| 45 % 18 % -7 %
X 7,5 % 6 % -22 %
X3 40 % 50 % 80 %
X4 40 % 30 % 5 %
Xs 3,3 % 2,5 2,1 %

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Pavlikové (1998), 2016

3.4.2 Altmanovy modely

Edward Altman sestavil celou fadu modeltl pro predikci financni tisn€, které byly

vytvofeny na zdkladé€ statistické metody - diskriminacni analyzy. (Sun, Li 2014)

Vystupem diskriminacni analyzy je rovnice divéryhodnosti, kterd je zaloZena na
soustavé pomérovych ukazatel. Kazdému ukazateli je pfifazena vdha dle jeho
dilezitosti a jeji vysledek analyzy (hodnota Z-skére) rozd€luje spolecnosti na
spolecnosti finan¢n¢ zdravé a spolecnosti, které se blizi bankrotu. Pro sestaveni modela

pracoval Altman s daty spoleCnosti, které byly v daném obdobi finan¢né zdravé a které
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do péti let zbankrotovaly. (MrkvicCka 1997; Griinwald, HoleCkova 2007; Kislingerova,
Hnilica 2005)

3.4.2.1 Altmaniv test (varianta 1968)

Vv s

Nejznaméjsi model, Altmanovo Z-skére, byl vytvofen vroce 1968 a byl prvnim
modelem vicerozmérnych ukazateld vitbec. Vznikl pro americké spoleCnosti s vefejné
obchodovatelnymi akciemi na zdklad€ testovdani 66 spolecnosti (33 prosperujicich,
33 bankrotujicich) v letech 1946 a 1965. Vybrano bylo 22 ukazatelli na zakladé dvou
principil: popularity v literaturdch a potenciondlni dileZitosti jeho vlastnim odbornym
posouzenim. Pro diskriminacni analyzu jich poté vybral pét. (Rim, El, Roy 2014; Sun,
Lie 2014)

Model dokaze predvidat bankrot 2 roky pfed jeho nastdnim s relativné velkou
spolehlivosti. Pro dlouhodobéjsi predikce je vérohodnost predikce niz$i. (Ircingova

2015)
Tvar modelu je:
Z=12x+14-x,+33-x3+0,6-x4+1,0"x5 (33)

kde X1 = K5 / A()

x2=EAT/ Ay
x3=EBIT/ Ay
x4=Kg/ Cy
xs=T/ Ao.

Vysledna hodnota Z-skére vétsi nez 2,99 znaci budouci dobrou financni situaci, hodnota
niz8i neZ 1,81 upozornuje na znatelné financni problémy a moznost budouciho bankrotu
(viz Tab. €. 32). Hodnota mezi témito dvéma hranicemi se naléza v tzv. ,,Sedé zone&“
a neni mozné presn¢ predikovat financni situaci. Lze pouze hodnotit vyvoj Z-skore
v Case a analyzovat, zda se finanCni situace lepS$i €i hor$i. Obecné plati, Ze ¢im vétsi je
vyslednd hodnota Z-skére, tim lepSi je financCni zdravi spoleCnosti. (Kislingerova,

Hnilica 2005; Sedlacek 2001; Mrkvicka 1997)
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Tab. ¢. 32: Hodnoceni Altmanova testu (varianta 1968)

Hodnota Z-skoére Predikovana finan¢ni situace
Z>2,99 Dobra
1,81<72<29 Nelze hodnotit
7 <181 Spatna

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Sedlacka (2001), 2016

3.4.2.2 Altmanuv test (varianta 1983)

Pro spoleCnosti, které vefejné neobchoduji s akciemi, sestavil Altman ndsledujici

Z-skore:
Z=0717x; +0,847 - x, + 3,107 - x3 + 0,420 - x4 + 0,998 - x5 (34)
kde x4=K4/Cy
X1, X2, X3, X5 = definovdny stejné jako v predchozim Z-skére. (Sedlacek, 2001)

V modelu se tak vyskytuje ukazatel likvidity, dlouhodobé rentability, rentability,
zadluZenosti a aktivity. Jak lze sledovat v Tab. €. 33, hrani¢ni hodnoty se pro tento

model Z-skore mirn¢ 1isi. (Sedlacek 2001 ; Griinwald, HoleCkova 2007)

Tab. ¢. 33: Hodnoceni Altmanova testu (varianta 1983)

Hodnota Z-skoére Predikovana financni situace
Z>209 Dobra
12<72<29 Nelze hodnotit
<12 gpatné

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Sedlacka (2001), 2016

3.4.2.3 Altmaniiv test (varianta 1993)

Oproti pfedchozim modeliim se tento model soustfedi na predikci financni tisn€ pro
soukromé nevyrobni spolecnosti. Model obsahuje pouze 4 ukazatele, paty ukazatel,
obsaZzeny v pfedchozim modelu, je podil celkovych aktiv a trZzeb a pro nevyrobni

spole¢nosti by nabyval velmi vysokych hodnot. Upraveny model ma4 tvar:

7= 6,56 *Xq + 3,26 *Xo + 6,72 ' X3 + 1,05 "Xy (35)
kde xj, Xp, X3, X4 jsou definovdny stejné jako v Altmanové modelu zroku 1983.

Hodnoceni vysledktl Z-skére 1ze sledovat v Tab. €. 34. (Rim, El, Roy 2014)
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Tab. ¢. 34: Hodnoceni Altmanova testu (varianta 1993)

Hodnota Z-skoére Predikovana financni situace
Z>2,6 Dobra
1,2<7<29 Nelze hodnotit
Z<1,1 Spatné

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Rim, El, Roy (2014), 2016

3.4.3 Logit model

V ramci logistickych regresnich modelli byl tento model prvnim pro vicendsobné
regresni analyzy. Informuje o pravdépodobnosti vyskytu pfedev§im dichotomického
vystupu, ktery je popsan zdvislou proménnou a uzitim koeficientl nezdvisle
proménnych. Zavisle proménnd je logaritmem pravdépodobnosti nastini konkrétni
uddlosti (nastdni Ci nenastdni financni tisn¢). Ackoliv je moZné modelovat
pravdépodobnost, je jednodus$i modelovat logaritmus pravdépodobnosti. Vyslednou

proménnou je linearni kombinace souboru ukazatell. (Alifiah 2014; Lee 2014)

Jestlize vysledna proménnd je Y a soubor n proménnych ukazateld obsahuje X, X5,

....., Xp, pak 1ze Logit model vyjadfit jako:
Y =B+ B1Xs + BoXy o BnXn e =Bo+ Xj=1 B X; + ¢ (36)

kde Bo je ocekdvand hodnota Y, kdyzZ X=0, Bj je regresni koeficient pro kazdy
korespondujici ukazatel Xj a € je chyba predikce. (Lee 2014)

Déle pravdépodobnosti (x), Ze Y=1 (financnf tisen nastane) a pravdépodobnost 1- m(x),

7e Y=0 (financni tisenl nenastane) mohou byt zapsiny jako:

n(x) =P = 11X, X5, ..., X3) (37)
1-n(x) =P =0|X. X5 ..., Xp) (38)
“ . . nX) .
Pro tento model pfirozeny logaritmus F——— je:
P(Y=11X: % Xn) _ 5 m@) _ nopoy
In (1-P(Y=1|X X2,.Xn) In 1-m(x) Bo + Lj=15; Xj (39)

70



Pomoci inverze Logit transformace vySe uvedené rovnice lze ziskat pravdépodobnost

ptes logisticky regresni model, ktery muze nabyvat hodnot od 0 do 1 a je ve tvaru:

n L X,
eBO+Z]’=1B] X] 1

P(Y = 1|Xy, Xo, ..., Xp) = = (40)

1+eﬁ0+2}'1=1ﬁjxj 1+e-(ﬂ0+2}-1=1ﬁ’jxj)

Refeni linedrnich pravdépodobnostnich modeléi miiYe byt stanoveno za pomoci
pocitatovych programl jako je SAS ¢i SPSS. Jeho vysledkem je provedeni Logit
regresni analyzy stanovenych dat a stanoveni odhadované maximélni pravdépodobnosti.

(Lee 2014)

James Ohlson jako prvni pouzil Logit regresy k popsani vztahu mezi financni situaci
a finanCnimi ukazateli. Ohlson povazoval svlj model za raciondlnéj$i oproti
vicekriteridlni diskriminacni analyze a snaZzil se s ni obejit slabé stranky MDA. Jako
problémové vidél Ohlson naroky na statistické vlastnosti ukazatelii a dale nizkou
vypovidajici hodnotu vystupu MDA, ke kterému je nutné stanovit klasifikaci. (Kupilik
2013; Sun, Lie 2014)

K sestaveni modelil z roku 1980 Ohlson analyzoval vysledky u 105 bankrotujicich
spoleCnosti a 2 058 financné zdravych spolecnosti za obdobi 1970-1976. Jednoduchym
principem vybral devét pomérovych ukazatelll, do kterych zahrnul pét ukazatelt, které
se Casto vyskytovaly v literatufe a ostatnich modelech. Dale pfidal velikost aktiv, dvé
proménné, které reprezentuji, zda je pfijem pozitivni €i negativni a zda celkové zdvazky
piesahuji celkova aktiva, a zahrnul 1 proménnou méfici tendence Cistého zisku. Ohlson
predpokladal, Ze velikost spolecnosti a finan¢ni struktura jsou dtlezitym faktorem pro

financni tisen. (Sun, Lie 2014; Lin 2009)

Jeden z modeld, ktery Ohlson v roce 1980 zavedl, mél predikovat bankrot s nastanim do

obdobi jednoho roku a jeho tvar byl:

Q = —0,407 - x; + 6,03 - x, — 1,43 - x3 + 0,0757 - x, — 2,37 - x5 —
1,83 x4 + 0,2857 - x; — 1,72 - xg — 0,521 * x9 — 1,32 A1)
kde  x;=log (A0 /HI)

Xy = Kz/Ao
X3 = K5/A0
X4 = Cz/A1
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x5 =1, jestlize: K, > Ay, jinak x5=0
x6=EAT / Ap
x7=(EAT + O)/K;
xg = 1, jestlize: EAT+EAT; <0, jinak xg=0
X9 = (EAT(- EAT.))/(IEAT{ + [EAT,1)
kde  EAT,= Cisty zisk obdobi t, EAT, | = Cisty zisk za obdobf t-1
JestliZze vysledna pravdépodobnost, kterou ziskdme dosazenim do modelu, je vyssi nez
0,5, pak je spoleCnost ohroZena bankrotem do jednoho roku. (Kupilik 2013)
3.4.4 Tamariho model

Tamariho model vznikl roku 1966, je univerzdlnim nastrojem a funguje na principu
bodového hodnoceni. Zpracoval ho M. Tamari v souladu se svymi zkuSenostmi z praxe
a analyzy vysledkl 130 primyslovych spolecnosti v obdobi 1958-1960. Vysledky
vybranych pomérovych ukazateld jsou pro spole¢nost obodovany a vyslednd hodnota je
dana jako celkovy soucet bodll. Hodnoceni probihd na zdklad€ bodové Skdly kazdého
ukazatele, které Tamari stanovil zredlného rozloZeni hodnot ukazateld. Jednotlivé
ukazatele i Skdly jejich hodnoceni lze sledovat v Tab. €. 35. (Sedlacek 2001; Mrkvicka
1997)
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Tab. ¢. 35: Ukazatele a jejich hodnoceni pro Tamariho model

Bodové
Ozn. Ukazatel Hodnota ukazatele ohodnoceni
0,51 a vice 25
0,41-0,50 20
% ﬁ 0,31-0,40 15
K, 0,21-0,30 10
0,11-0,20 5
do 0,10
X2 A EAT
poslednich 5 let kladny x, a x, 5> HK 25
poslednich 5 let kladny X, a X, g > Me 20
. ROA poslednich 5 let kladny x, 15
X, 5> HK 10
X, 3> Me 5
jinak
2,01 a vice 20
1,51 -2,00 15
X3 L; 1,11 - 1,50 10
0,51 -1,10 5
do 0,50
HK a vice 10
X4 N Me - HK
Ny DK-Me 3
DK a mén¢
HK a vice 10
Xs T Me-HK 6
op DK - Me 3
DK a mén¢é
HK a vice 10
N, Me - HK
X —
K5 DK - Me 3
DK a méné
Maximaln¢ dosazitelny pocet bodii 100

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Sedlacka (2001), 2016

Celkovym souctem bodil ziskdme tzv. Tamariho rizikovy index, jehoZ maximalni
hodnota je 100 bodd. Pokud je celkové bodové hodnoceni spolecnosti vyssi nez
60 bodtli, podnik md malé riziko bankrotu. Pfi bodovém hodnoceni, které je niZsi nez

30 bodd, existuje vyssi pravdépodobnost bankrotu. (Sedlacek 2001; Mrkvicka 1997)
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3.4.5 Indexy IN

Indexy IN byly vytvofeny Inkou a Ivanem Neumaierovymi p¥imo pro podminky Ceské

republiky.

3.4.5.1 Index IN 95

Index IN 95 neboli index davéryhodnosti ,je vysledkem analyzy 24 empiricko-
induktivnich ukazatelovych systému, které vznikaly na zdkladé modell, ratingu
a praktické zkuSenosti pfi analyze finan¢niho zdravi podniki“. (Sedlacek, 2001, s. 130).
Index se inspiroval Altmanovou Skolou a vychdzi z analyzy dat 1 000 ceskych
spoleCnosti, z celkem 25 oborti, a to za rok 1994. Je dan vazenym souctem Sesti
pomérovych ukazatell =z oblasti zadluzenosti, solventnosti, rentability, aktivity,

likvidity. Jeho tvar je:
IN9S = vy "X +Vy "Xy + V3" X3+ VX4 + V5" X5 — Vg " Xg (42)

kde X = Ao/ Ky

x, = EBIT /U,

x5 = EBIT / A,

x4 =T/ Ao

x5 =A1/ (Cy+Cy)

Xg=Cy4/ T

Vi, V2, ..., V¢ = vahy ukazateld.

Veliciny, jejichz hodnoty Cerpdme z rozvahy, je dobré do ukazateldi dosazovat jako
prumérné hodnoty a v indexu se vSemi ukazateli pracovat jako s desetinnymi Cisly.
Vahy jednotlivych ukazatell jsou dany pro jednotliva odvétvi a obecné jsou definovany
jako pomér vyznamnosti ukazatele na jeho kriteridlni hodnot€. Je moZzné vyuzit i vdhy
stanovené pro celou ekonomiku Ceské republiky, &mZ bychom ziskali hodnoceni
spoleCnosti v ramci celé ekonomiky. (Griinwald, Holeckovd 2007; Ircingovd 2015;

Knéapkova, Pavelkova, Steker 2013; Sedlacek 2001; Mrkvicka 1997)

Jak muzete sledovat v Tab. ¢. 36, spolecnosti hrozi bankrot, jestlize vysledna hodnota

indexu IN je niZ$i nez 1.
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Tab. ¢. 36: Hodnoceni indexu IN 95

Hodnota IN 95 Hodnoceni
IN > 2 Uspokojivé financnf situace
1<IN<Z2 Tzv. ,Seda zéna*
IN<I1 Via7zné finanCni problémy, hrozba bankrotu

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Sedlacka (2001), 2016

3.4.5.2 Index IN 99

Tento index byl sestaven pfedevSim pro vlastniky spoleCnosti a je modelem, ktery
poskytuje informace o skuteCnosti, zda spoleCnost vytvafi ekonomickou pfidanou
hodnotu. Vyhodou je jeho mozné pouziti i pii nefungujicim kapitdlovém trhu
a komplikacich pfi urCeni ndkladl na vlastni kapitdl. (Ircingovd 2015; Kndpkova,

Pavelkova, Steker 2013)
Index je ve tvaru:
IN 99 = —0,017 - x; +4,573 - x, + 0,481 - x5 + 0,015 - x, (43)
kde x;=A¢/K,
x, = EBIT/ Ay
X3 = Vo/ Ay
x4 =A1/(C; + C3)

Situace, kdy vyslednd hodnota IN je niZ8i nez 0,684, predstavuje zdpornou hodnotu
ekonomického zisku. Naopak hodnota vyss$i nez 2,07 signalizuje, Ze podnik tvoii
ekonomickou pfidanou hodnotu, viz Tab. €. 37. (Ircingova 2015; Knapkov4d, Pavelkov4,

Steker 2013)

Tab. ¢. 37: Hodnoceni indexu IN 99

Hodnota IN 99 Hodnoceni
IN >2,07 Generuje hodnotu
0,684 <IN <2,07 Tzv. ,Seda zéna*
IN <0,684 Pokles hodnoty

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Knapkové, Pavelkové, Stekra (2013), 2016
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3.4.5.3 Index IN 01

Index IN Ol spojuje pfedchozi dva modely. Pfi jeho tvorbé vyuZili analyzy 1915

prumyslovych podniki a je dan jako:
IN01 =0,13-x; +0,04-x, +3,92-x3 + 0,21 x4, + 0,09 - x5 (44)
kde x1=A0/Ks
xo=EBIT / Uy
x3=EBIT / Ap
x4= Vo/ Ao
xs=A1/(C; +C3)

V tomto modelu je poZadovéno, aby vyslednd hodnota ptevySovala 1,77, coZ signalizuje

tvorbu hodnoty a dobré finan¢ni zdravi, (viz. Tab. €. 38). (Kndpkov4, Pavelkova, Steker
2013)

Tab. ¢. 38: Hodnoceni indexu IN 01

Hodnota IN 01 Hodnoceni
IN > 1,77 Uspokojiva finan¢ni situace, generuje
hodnotu
0,75 <IN <1,77 Tzv. ,,Seda zéna*
IN <0,75 Véazné finan¢ni problémy, pokles
hodnoty

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Kndpkové, Pavelkové, Stekra (2013), 2016

3.4.5.4 Index IN 05

Index IN 05 je model, ktery odpovida riistové ekonomice Ceské republiky a jejimu
trznimu charakteru. Jedna se o aktualizaci indexu IN 01 a je posledni modifikaci indexu

IN manzeld Neumaierovych.
INOQO5 = 0,13 *Xq + 0,04‘ *Xo + 3,97 ' X3 + 0,21 "Xy + 0,09 " X5 (45)

kde xi, xo, x5 jsou stejné jako vindexu IN O1. Jeho hodnoceni lze sledovat

.....

v Tab. €. 39. (Knapkovd, Pavelkova, Steker 2013: Ircingovad 2015)
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Tab. ¢. 39: Hodnoceni indexu IN 05

Hodnota IN 05 Hodnoceni
IN >1,6 Uspokojivé finan¢ni situace, generuje
hodnotu
09<IN<I1,6 Tzv.,Sedd zéna“
IN<0,9 Viézné financni problémy, pokles
hodnoty

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Knapkové, Pavelkové, Stekra (2013), 2016

77



4 Analyza bankrotnich a bonitnich modeli pro spolecnost

Technické plastové systémy s.r.o.

Jak jiz bylo uvedeno ve 3. kapitole, k analyze finanCni situace podniku je k dispozici
velké mnoZstvi modelll. Pro spoleCnost TPS byly jako nejvhodnéj$i vybrany dva
modely, a to Altmaniv model a model manZeli Neumaierovych. Altmaniiv model je
povazovan za jeden z nejzndméjSich bankrotnich modell a jeho vypovidajici schopnost
byla ovéfovana nckolika studiemi. Index IN byl Neumairovymi vytvofen piesné pro

podminky Ceské republiky, a proto je velmi vhodné ho pro TPS vyuZit.

Oba modely byly vypracovany s vyuZitim softwaru Mathematica béhem diplomového
seminafe ve spolupréci s doc. RNDr. Ing. Ladislavem LukaSem, CSc. Vypocet hodnot
zvolenych modell a jejich vzdjemné srovnani bylo stanoveno v programu
DP_KMO_StrnadovaK1605_nb, ktery je uveden v piiloze J. Oba modely analyzuji
Casovou fadu dat z obdobi 2007-2014.

4.1 Altmanuv model

E. Altman vytvoftil né€kolik variant svého Z-skére. Jako nejvhodnéj$i pro analyzu vyvoje
podniku spolecnosti TPS byla zvolena varianta Z-skoére z roku 1983, a to z diivodu, Ze

spoleCnost patii mezi podniky, které nejsou vefejné obchodovany na finan¢nich trzich.

Prikaz, ktery byl pouzit pro vypocet modelu v programu v SW Mathematica, je uveden

na Obr. ¢. 12.
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Obr. €. 12: Numericky piikaz pro vypocet Z-skére

(*orig.> Zscore={(0,0,0,0,0,0,0,0,0,0,0,0}; ~ DP StrnadovaKlara =)
Zscore = Table[0, {nLet}];
(*+ altmanWk={0.717,0.847,3.107,0.420,0.998};..'83, podniky nekot.na Burze «)
altmanWk = {0.717, 0.847, 3.107, 0.420, 0.998};
altmanXk = {0, 0, 0, 0, 0};
For[i =1, i < nLet, i++,
altmanXk[[1]] = CPK[[i]] /Acelk[[i]];
altmanXk[[2]] = EAR[[i]] /Acelk[[i]];
altmanXk([[3]] = EBIT[[i]] / Acelk[[i]];
altmanXk[[4]] = VK[[1]] /CK[[i]];
altmanXk[[5]] =T[[i]] / Acelk[[i]];
Zscore[[i]] = altmanWk.altmanXk;
" ", altmanXk]

Print ["Altman.vektor pro i=", i,

]

Zscore
Zdroj: Vlastni zpracovani dle vystupli ze SW Mathematica, 2016

Hodnoty jednotlivych ukazatel modelu a vyslednou hodnotu Z-skére lze sledovat
v Tab. €. 40. Na grafu viz Obr. €. 13, je mozné pozorovat vyvoj Z-skore TPS v Case.

Reprezentuje ho modr4 kiivka a oranZova plocha zobrazuje tzv. Sedou z6nu modelu.

Tab. ¢. 40: Hodnoty Altmanova Z-skére TPS (2007-2014)

Rok X1 Xo X3 X4 Xs Z083
2007 -0,130 0,149 -0,099 0,378 0,680 0,563
2008 -0,258 0,057 -0,086 0,227 1,200 0,889

2009 -0,426 | -0,040 | -0,114 [ 0,082 1,372 0,709

2010 -0,376 | -0,185 0,141 0,114 2,076 2,132

2011 -0,165 | -0,132 | 0,138 0,254 2,229 2,528

2012 0,006 | -0,022 | 0,210 0,457 2,555 3,381

2013 0,409 -0,008 0,190 0,396 2,339 3,379

2014 0,391 0,047 0,077 0,367 2,889 3,597

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vystupti ze SW Mathematica, 2016

79



Obr. €. 13: Vyvoj Altmanova Z-skére TPS (2007-2014)
aliman Zscore fy Tech.plast.systemy. s.r.0., cas.rada; (2007, 2014

seda zona Fscore e [ 1240 2 98]

s
T

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vystupli ze SW Mathematica, 2016

Dle grafu je moZné na prvni pohled konstatovat, Ze do roku 2009 vyvoj Z-skére TPS
nebyl vibec pozitivni. Jeho hodnoty se pohybovaly pod dolni hranici Sedé zony, coz
piedstavuje Spatnou finanCni situaci spoleCnosti a velkou hrozbu bankrotu.
V nésledujicim obdobi jiz vSak Z-skére ziskalo pozitivni trend a od roku 2012 je mozné

situaci spolecnosti hodnotit jako dobrou a bonitni.

Model predikuje financni situaci spoleCnostem jako Spatnou, jestlize Z-skdre je mensi
nebo rovno 1,2. Napiiklad v roce 2007 bylo Z-skére pouze ve vysi 0,563, coz lze
povazovat za velmi Spatné vysledky. Nizké hodnoty, kterych spolenost dosahovala do
roku 2009, byly zplsobeny pfedevsim negativnim vyvojem vysledku hospodafeni

a Cistého pracovniho kapitalu.

V obdobi 2010-2014 mélo Z-skére spoleCnosti rostouci trend a aZ na malé snizeni
v roce 2013 dochazelo postupné k zvySovani jeho hodnot, a to nejcast€ji vlivem riistu
EBIT, zadrzeného zisku, CPK, trzeb a VK. V letech 2010 a 2011 se Z-skére nachdzelo
vsedé zon€. V této oblasti nelze presné hodnotit financni situaci spolecnosti

a spoleCnost nemiiZe byt povazovana ani za bonitni a ani za bankrotni. V roce 2012 se
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Z-skore jiz nachazelo nad hornim limitem $edé zony a jeho zvyseni probéhlo v dusledku
ristu vSech ukazatelii. Mirny pokles roku 2013 byl zpuisoben sniZenim ukazateltl X3, X4,

xs. Vliv mél rast aktiv, pfesnéji kratkodobych pohledavek a zvyseni cizich zdroj.

Ackoliv v roce 2014 doslo ke sniZzeni EBIT, vyvoj Z-skére byl pozitivni z ditvodu rlstu
ukazatele x, a Xs, které zapfiCinilo zvySeni vysledku hospodafeni z minulych let

a zvySeni trzeb. Z-skoére v roce 2014 dosdhlo maxima, a to hodnoty 2,889.

Pro ziskané vysledky Altmanova Z-skére byla nédsledn€ pouZita polynomickd regrese.
Stanoveny byly regresni funkce polynomu 1. - 5. stupné, dalsi stupné polynomu nebyly
uplatnovany z diivodu relativné kratké Casové fady dat. Stanoveni vSech polynomi je
uvedeno v ptiloze J a jejich souCasné vykresleni lze sledovat v grafu viz Obr. C. 14.
Regresni polynom 1. stupné je v grafu vykreslen Cervené a zobrazuje linearni regresy.
Polynom 2. stupné vyjadfuje kvadratickou regresi a je zobrazen zelenou barvou.
3. stupen polynomu piedstavuje kubickou regresi a patfi k nému modra kiivka. Hnéda
kfivka predstavuje kvintickou regresi - polynom 4. stupné a posledni, polynom
5. stupné, je vyobrazen fialovou barvou a ilustruje kvartickou regresi. Modie je opét

zobrazena kiivka pribéhu Altmanova Z-skore.

Obr. €. 14: Altmanovo Z-skére a polynomickd regrese 1. - 5. stupné

Altman Zscore a regr.polynom 1., 2., 3., 4, a 5. st. fy Tech.plast.systemy, s.r.o., cas.rada [2007,..,2014]
seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]

(%3]
T

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vystupti ze SW Mathematica, 2016
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Aby bylo mozné ur€it, jaky stupenn polynomu vystihuje vyvoj Altmanova Z-skore

v obdobi 2007-2014 nejlépe, bylo nutné porovnat hodnoty rezidui jednotlivych

Al

cvv s

nejniz8i hodnoty a nejlepsi feSeni dosahuje polynom 5. stupné s odchylkou 0,277 a jeho
grafické znazornéni spolecné s kiivkou Altmanova modelu lze sledovat na Obr. C. 15.

Naopak nejhorsiho vysledku dosahuje polynom 1. stupné, ktery nabyva hodnoty 0,896.

Tab. €. 41: Normy rezidudlnich vektorii

Stupen polynomu | 1.stupenn | 2.stupen | 3.stupenl | 4. stupenn | 5. stupen

Odchylka 0,896 0,870 0,403 0,385 0,277

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vystupli ze SW Mathematica, 2016

Obr. €. 15: Altmanovo Z-skére a polynomicka regrese 5. stupné

\trman Zscore a regr.polynom 5.5t fy Tech. plast systen r.ocasrada 12007...2014

a

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vystupti ze SW Mathematica, 2016

4.2 Index IN 05

Jako vhodny, pro analyzu vyvoje podniku spolecnosti TPS, byl zindexdi manzelt

Neumairovych zvolen index IN 05. Jednd se o posledni variantu indext diivéryhodnosti,
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kterd poskytuje informace o financni situaci, o dspéSnosti tvorby pfidané hodnoty

a mé&la by nejlépe vystihovat podminky Ceské republiky.

Ptikaz, ktery byl pouZit pro vypocet modelu v programu v SW Mathematica, je uveden

na Obr. ¢. 16.

Obr. €. 16: Numericky piikaz pro vypocet indexu IN 05

(xorig.>» IN05={0,0,0,0,0,0,0,0,0,0,0,0}; =)
INOS5 = Table[0, {nLet}];
(* === vahy pro Index_duveryhodnosti_manz._ Neumaier-ovych === %)
(* in05Wk={0.13,0.04,3.97,0.21,0.09}; .. cs.podniky #)
in0O5Wk = {0.13, 0.04, 3.97, 0.21, 0.09};
in05Xk = {0, 0, 0, 0, O};
For[i =1, i < nLet, i++,
in05Xk([[1]] = Acelk[[i]] /CK[[i]];
in05Xk[[2]] = EBIT[[i]] / naklUrok[[i]];
in05Xk[[3]] = EBIT[[i]] /Acelk[[i]];
in05Xk[[4]] = T[[i]] / Acelk[[i]];
in05Xk([[5]] = obezA[[i]] / kratdobZavCelk[[i]];
INO5[[i]] = in05Wk.in05Xk;
Print ["Index duveryhodnosti manzelu Neumaierovych.vektor pro i=",
i, "™ ", N[in05Xk]]
1
INOS

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vystupli ze SW Mathematica, 2016

Tab. ¢. 42 vyjadiuje hodnoty jednotlivych proménnych a vyslednou hodnotu indexu
IN 05 TPS. Na Obr. €. 17 je mozné sledovat grafické zobrazeni vyvoje indexu modrou

kfivkou a oranZov4 plocha predstavuje opét tzv. Sedou zénu modelu.

Tab. ¢. 42: Hodnoty indexu IN 05 pro TPS (2007-2014)

Rok X1 X, X3 X4 X5 IN 05
2007 1,395 -6,820 -0,099 0,680 0,776 -0,271
2008 1,228 -2,445 -0,086 1,200 0,662 0,032
2009 1,092 -4,380 -0,114 1,372 0,516 -0,153
2010 1,119 9,698 0,141 2,076 0,567 1,580
2011 1,273 11,060 0,138 2,229 0,784 1,693
2012 1,480 18,508 0,210 2,555 1,009 2,394
2013 1,411 23,938 0,190 2,339 2,193 2,585
2014 1,429 6,605 0,077 2,889 2,208 1,561

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vystupti ze SW Mathematica, 2016
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Obr. €. 17: Vyvoj Indexu IN 05 TPS (2007-2014)

INUS sCore Ty | ech.plast . sysie 3.r.0, obdobi [2007

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vystupli ze SW Mathematica, 2016

Vyvoj indexu IN 05 byl, stejné jako u Altmanova Z-skére, do roku 2009 velmi
negativni. V letech 2007 a 2009 dosahovala spoleCnost dokonce zdpornych hodnot.
Tyto nizké hodnoty znaci vdzné finan¢ni problémy, zdpornou hodnotu ekonomického
zisku a vysokou hrozbu bankrotu. Bankrot ovSem nenastal a vroce 2010 doslo
k velkému rustu indexu IN 05 a jeho posunuti do oblasti Sedé zény. V nésledujicim
obdobi se do roku 2013 spoleCnost jiz pohybovala nad Sedou zénou. Podnik v tomto
obdobi je mozné hodnotit jako bonitni, generujici ptidanou hodnotu a s dobrou finan¢ni
situaci. V roce 2014 vSak doslo k znacnému poklesu a spolecnost se dostala zpét do
urovné hodnot roku 2010, a to tedy t€sn€ pod horni hranici Sedé zoény. Tento pokles je
negativnim vyvojem, avSak nelze pfesn€ vymezit situaci spolecnosti.

vV

Nejnizsi hodnoty dosdhl index IN 05 v prvnim sledovaném roce (rok 2007), kdy byl ve
vysi -0,271. Vyvoj indexu IN 05 koresponduje piedevsim s vyvojem EBIT, ktery je pro
srovnani uveden na Obr. ¢. 18. Do roku 2009 mél hlavni vliv na velmi negativni
hodnoty pravé ukazatel x,, ktery byl zdporny, a ukazatel x4, ktery je ovlivnén velikosti

trZeb.
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V roce 2010 probéhlo vyrazné zvySeni indexu a s hodnotou 1,58 se pohyboval tésné pod
horni hranici Sedé zény, kterd je 1,6. Toto zvySeni bylo zpusobeno opét vyvojem
ukazatele x, a X3, tentokrdt jejich rGstem. Tyto dva faktory, spolené jesté s rustem
obéZnych aktiv, piisobily na pozitivni trend indexu az do roku 2013. NejvyS$si hodnota

indexu byla rovna 2,585 a spolecnost ji dosdhla pravé roku 2013.

V roce 2014 doslo k rozdilnému vyvoji ukazatele x, a x3, kdy ackoliv trzby rostly, EBIT
se sniZil. Index v tomto roce tedy ndsledoval vyvoj EBIT a rovnéZ tedy poklesl a dostal
se zpét pod horni hranici Sedé zony.

Obr. ¢. 18: Vyvoj EBIT (2007-2014)

E T —— - S -
!:EI 4 Gy — |:I..!|_

1]
' ]
En i L f
e O B
1

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vystupti ze SW Mathematica, 2016

4.3 Srovnani Altmanova Z-skore a indexu IN 05

Vysledky analyzovanych modeld, Altmanova Z-skére a indexu IN 05, budou nyni
vzajemn¢ porovnavany. Toto je mozné provést z dlivodu, Ze oba modely vychazi ze
stejného principu. Na zdkladé stanovené Sedé zony a vzorce, ktery se skladd
z vybranych pomcérovych ukazateli, kterym je pfifazena vaha, predikuji bonitu ci

piipadnou hrozbu bankrotu.
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Toto srovnani bude provedeno pfes linedrni interpolaci. K vypoctu bude vyuzit software
Mathematica a ptikazy, které byly v programu pro pfepoCty pouZity, jsou uvedeny

v pfiloze J.

Nejprve byly hodnoty indexu IN 05 promitnuty do $edé z6ny Altmanova Z-skore, kterd
je dana rozmezim 1,2-2,9. Tab. ¢. 43 obsahuje pfepoctené hodnoty indexu IN 05

a rozdily vysledki mezi obéma modely.

Tab. €. 43: Index IN 05 prepocteny na Sedou zénu Altmanova Z-skére (2007-2014)

Rok 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Zy933 0,563 0,889 0,709 2,132 2,528 3,381 3,379 3,597
IN 05 -1,645 -0,909 -1,358 2,852 3,126 4,829 5,292 2,805
Rozdil -1,082 -0,02 -0,646 -0,720 -0,598 -1,448 -1,913 0,792

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vystupti ze SW Mathematica, 2016

Obr. €. 19: Index IN 05 promitnuty do Altmanova Z-skére (2007-2014)

raf INGSzscore~(olueg), Altman.£score~red

e T N - D
5 e ]1:20.2 20] ==~ Altmar

=

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vystupll ze SW Mathematica, 2016

Grafické zobrazeni je mozné sledovat v grafu, viz Obr. €. 19. Vyvoj pfepocteného
indexu IN 05 zobrazuje modra kiivka a Cervend kfivka piedstavuje vyvoj ptvodnich

hodnot Altmanova Z-skoére. Na zaklad¢ zjisténych vysledkli je mozné konstatovat, Ze
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Vyvoj u obou modelli nebyl totozny a indexu IN 05 dosahoval oproti Altmanovu
Z-skore vyssich vykyvl. Do roku 2009 oba modely predikovaly hrozbu bankrotu, ale
index IN 05 dosahoval daleko negativnéjSich hodnot. V nésledujicim obdobi dochédzelo
u obou ukazatelll k ristu. Vysledky indexu IN charakterizuji podnik jako bonitn{ jizZ od
roku 2011, kdezto Altmantv model pfekrocil Sedou z6énu az v roce 2012. Do roku 2013
oba modely hodnotily podnik jako bonitni, ale index IN 05 dosahoval vys§ich hodnot.
Velky rozdil ve vyvoji modelll nastal v poslednim roce. Altmanovo Z-skére s mirnym
zvySenim popisuje podnik jako stdle prosperujici, avSak u indexu IN 05 probéhl jeho

velky pokles a podnik se dostal zpét do Sedé zony.

Déle doslo k promitnuti hodnot Altmanova Z-skére do Sedé zony indexu IN 035, ktera je
ddna rozmezim 0,9-21,6. Tab. C. 44 obsahuje pfepoCtené hodnoty indexu IN 05

a rozdily vysledkli mezi obéma modely.

Tab. €. 44: Index IN pfepocteny na Sedou zénu Altmanova Z-skére (2007-2014)

Rok 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
IN 25 -0,271] 0,032 | -0,153 | 1,58 [ 1,693 ] 2,394 | 2,585 | 1,561
Zy9s3 -0,174 1 -0,040 | -0,114 | 0,472 | 0,635 | 0,986 | 0,985 | 1,075
Rozdil -0,4451-0,008 | -0,267 | 1,108 | 1,058 | 1,408 | 1,600 | 0,486

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vystupli ze SW Mathematica, 2016

Vyvoj ptepocteného Altmanova Z-skére do Sedé zony indexu IN 05 je zobrazen v grafu,
viz Obr. €. 20. Reprezentuje ho modra kfivka a Cervend kiivka nalezi ptivodni hodnoté
indexu IN 05. Lze pozorovat, Ze Altmanovo Z-skére hodnotilo situaci spolecnosti oproti
indexu IN 05 htife. Do roku 2009 byl vyvoj obou modell t€éméf totozny, avsak v dalsich
letech se jiz velmi rozchézel. Index IN 05 vstoupil do Sedé zony jiz roku 2010, poté po
dobu 3 let hodnotil podnik jako bonitni a v roce 2014 se vratil zpét do Sed€ zony, avSak
byl velmi blizko horni hranici Sedé z6ny. Hodnoty Altmanova Z-skére se pohybovaly
na pocdtku obdobi v oblasti bankrotu. Do Sedé zény vstoupily o dva roky déle nez index
IN 05, a to az v roce 2012. V nasledujicim obdobi se projevovaly mirné tendence ristu,
ale i tak Altmanovo Z-skére zustalo v dolni polovin€ Sedé zony. Situaci spoleCnosti tak

od roku 2012 neni moZné piesn€ vymezit.
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Obr. €. 20: Altmanovo Z-skére promitnuté do Indexu IN 05 (2007-2014)

Graf ZscorelNO5—~{blue), INOS~{red} fy Tech.plast systemy s.r.o. abdobi [2007,_..20143
seda zona e [0.90,1.60] ~=~ Neumaier.index INOS

n

a3

i
T

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vystupti ze SW Mathematica, 2016
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5 Zhodnoceni a predikce vyvoje Technickych plastovych

systémii s.r.o.

Pro analyzu vyvoje podniku byly aplikovdny souhrnné ukazatele finan¢ni analyzy. Jako
nejvhodnéjsi bylo vybrdno Altmanovo Z-skére, konkrétn€ jeho varianta z roku 1983,

a index IN 05 manZeli Neumairovych.

Hodnoty Altmanova modelu byly na poCitku obdobi velmi nizké, avSak v Case se
vyznacovaly rostoucim trendem. V prvnich tfech letech se hodnoty Z-skére pohybovaly
pod trovni Sedé zony a spoleCnost se tak nachdzela ve velmi Spatné finanCni situaci
a byla ohroZovédna bankrotem. Bankrotnim podnikem se TPS nestaly, od roku 2010
zaCaly hodnoty Z-skére nabyvat pozitivniho trendu a spolecnost vstoupila do oblasti
Sedé zo6ny, kde zUstala az do roku 2011. V tomto obdobi neni mozné ptfesné hodnotit
situaci spoleCnosti, zatadit ji mezi bankrotni Ci bonitni podniky, av§ak naznaCovany jsou
mozné finanCni problémy. Od roku 2012 byly vysledky spoleCnosti pozitivni a TPS je

mozné v tomto obdobi hodnotit jako bonitni podnik.

Vyvoj indexu IN 05 se od Altmanova modelu ve sledovaném obdobi odliSoval. Do roku
2009 nabyval zapornych a tedy velmi negativnich hodnot. SpoleCnost byla v tomto
obdobi vyrazné ohroZena finan¢ni tisni, dpadkem a zdpornou hodnotu ekonomického
zisku. V roce 2010 vSak doslo k vyraznému ristu, diky némuz se index posunul tésné
pod horni hranici Sedé z6ny. Jako bonitni podnik, ktery generuje pfidanou hodnotu, je
mozné TPS hodnotit v obdobi 2011-2013, kdy spolecnost dosahovala velmi dobrych
vysledkt.. Kladné hodnoty vsak pferusil pokles roku 2014, kdy index IN 05 nabyval
hodnot, jenZ ndlezi Sedé zo6né€. Situace spoleCnosti se tak zhorSila, avSak opét neni

mozné jednoznacné zhodnotit jeji situaci.

Oba modely poskytuji rozdilné hodnoceni vyvoje spoleCnosti. To je dano tim, Ze kazdy
model je zaloZeny na jinych ukazatelich a vyuZiva tak pfi vypoctu odliSnou bazi dat.
Altmantiv model i Index IN 05 ma velmi dobrou vypovidajici schopnost a nelze fici, ze
nektery z nich by byl pro spolecnost TPS méné ¢i vice vhodnéjsi.

Index IN 05 a Altmantiv model se rozchazeji i v predikci budouci situace. Altmanovo
Z-skore nam poskytuje velmi optimistickou predikci, kdy v nésledujicim obdobi by se

m¢l dale projevovat trend rlstu, financni situace spoleCnosti by se méla zlepSovat a TPS

vvvvv

89



pesimistickou predikci. Hodnoty indexu by mély v dal§im obdobi pokraCovat v poklesu

a index by m¢l postupné ptejit pod dolni hranici Sedé z6ny.

Vysledky zdkladni finan¢ni analyzy ndm podaly informace o negativnim vyvoji
ukazatell rentability a ukazatele udrokového kryti, ke kterému doSlo vroce 2014.
V celém sledovaném obdobi spolecnost dosahovala nizkych hodnot ukazatell likvidity
a vysokych hodnot ukazatele celkové zadluZenosti. Naopak pozitivné se vyvijely
vSechny ukazatele aktivity, které Casto dosahovaly mnohondsobné lepSich hodnot nez
obor. Vroce 2014 doslo k poklesu zisku, ktery byl dany pfedev§im mimofddnym
ristem ndkladG za fizeni spoleCnosti a spolecnost ocekava v dalsim obdobi jejich
pokles. Pokud by opravdu doSlo k poklesu téchto ndkladi, bylo by moZné ocekdvat
pfiklonéni se budouciho trendu spiSe optimistické predikci. Naopak v situaci, kdy by
tyto naklady zustaly vysoké, ¢i by vzrostly, mohla by byt spoleCnost ohroZena

pesimistickou variantou predikce.

Na zdklad¢ nejednoznacnych vysledkli a nemoznosti pfesné stanovit budouci situaci, je
spoleCnosti doporuc¢ovdno, aby v dalsim obdobi byla velmi obezfetnd. Podrobné by
méla sledovat svoji financni situaci a peclivé hodnotit svllj vyvoj nejen s vyuZitim
zakladni finanCni analyzy, ale predev§Sim na zdklad€¢ Indexu IN 05 a Altmanova
Z-skoére. Tyto modely mohou spoleCnost v€as informovat a piipadn€ varovat o jejim
budoucim vyvoji. Jejich vysledky by spoleCnost méla také uZivat pii kliCovych
rozhodnutich, jako je napiiklad zminénd investice do vyvoje, kterd zplsobila pokles
zisku vroce 2014. Zhodnotit by tak méla piinosy v porovndni s vlivem na financni

situaci spolecnosti.
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Zavér

Téma této diplomové price je povazovédno za velmi aktudlni. Aby spoleCnost byla ve
své budoucnosti stabilni a Zivotaschopnd, mé¢la by analyzovat svij vyvoj a financni
situaci. Ndstrojem, ktery md v rdmci finanCni analyzy spolecnost k dispozici, jsou
bankrotni a bonitni modely. Ty umoZnuji n¢kolik let dopfedu predikovat prosperitu ¢i

naopak finan¢ni tisen. V¢asnym odhalenim problémi ma spolecnost moznost pfijmout

vhodna napravna opatieni a odvrétit tak hrozbu bankrotu.

Cilem této prace bylo analyzovat vyvoj spoleCnosti Technické plastové systémy s.r.o.

prostfednictvim zvolenych modell finan¢nf tisné.

Prace byla dé€lena celkem do péti kapitol. Prvni z nich se vénovala podnikatelskému
prostfedi produkce plastovych vyrobkll. V druhé kapitole byla charakterizovana
spoleCnost Technické plastové systémy s.r.o. Provedena byla zdkladni finan¢ni analyza
prostifednictvim absolutnich, rozdilovych a pomcérovych ukazateli a popsdno bylo
podnikatelské prostfedi a k nému pfisluSejici SWOT analyza. Treti Cast poskytla
teoretickd vychodiska k problematice bankrotnich a bonitnich modeld. Aplikace
vybranych modell byla nédsledné provedena v kapitole Ctvrté a jejich zhodnoceni spolu

s predikci budouciho vyvoje spolecnosti bylo provedeno v posledni, paté kapitole.

Pro analyzu vyvoje podniku byl vybran jeden z nejznamé&;jSich modell, a to Altmanovo
Z-skore, konkrétn€ jeho varianta zroku 1983, kterd je vhodnd pro spoleCnosti
neobchodujici s akciemi na finan¢nich trzich. Jako druhy model byl zvolen index IN 05
manzell Neumairovych, jeZ vznikl pfimo pro Ceské spolecnosti a mél by tak velmi
dobfe vystihovat Ceské podnikatelské prostiedi. Oba modely byly sestaveny s vyuZitim

SW Mathematica.

Altmanovo Z-skore se v Case vyznacCovalo rostoucim trendem. V prvnich tiech letech se
jeho hodnoty pohybovaly pod oblasti Sedé zény a spoleCnost tak byla ohroZena
bankrotem. V roce 2010 spolecnost vstoupila do pasma Sedé zény a od roku 2012 bylo
mozné TPS hodnotit jako bonitni podnik. Index IN 05 hodnotil, stejné jako Z-skére, do
roku 2009 podnik jako bankrotni a vroce 2010 vstoupil také do oblasti Sedé zony.
Bonitnim podnikem se dle indexu IN 05 stal podnik jiz roku 2011, avSak nebyl jim az

do konce obdobi, protoze v roce 2014 doslo k poklesu indexu a k posunu do Sedé zény.
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Na zdkladé odlisnych vyvoji a predikci vybranych modeli bylo spole¢nosti
doporuceno, aby v dal§im obdobi velmi pozorné sledovala svoji finan¢ni situaci

a analyzovala sviij vyvoj s vyuzitim modeli finan¢ni tisné.

92



Seznam tabulek

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

(@14

<

<

(@14

(@14

(@14

(@14

(@14

(@14

(@14

(@14

(@14

[@1¢

(@14

(@14

1:

2:

3:

8:

9:

10

11:

12:

13:

14:

15:

16:

17:

18:

19:

20:

21:

22:

23:

24:

Ptehled definovanych znakl pro jednotlivé ukazatele ...........ccccceceeveeneenne 13
Ptehled definovanych znakl pro jednotlivé poloZKy.......c..cceceevuevieneenucnnnnee 14

Vyvoj ukazatele Cistého pracovniho kapitdlu TPS 2007-2014 (v tis. K¢)..... 26

: Vyvoj ukazatele rentability aktiv TPS (2007-2014) ..ccccueiiiiniiiiiiniiiiennees 28
: Vyvoj ukazatele rentability aktiv v oboru (2012-2014) ....cccccevvirvieniceneenne 28
: Vyvoj ukazatele rentability vlastniho kapitalu TPS (2007-2014) ................. 29
: Vyvoj ukazatele rentability vlastniho kapitdlu oboru (2012-2014)............... 29
Vyvoj ukazatele rentability trZzeb TPS (2007-2014) .....covveeiiiniiiiiiniieeenne 29
Vyvoj ukazatele rentability trZzeb oboru (2012-2014) .....cccooveeiiiiiiniiennenn. 30

: Vyvoj ukazateld likvidity TPS (2017-2014).....coeeveriiiiniiniineeieneeenene 32
Vyvoj ukazateld likvidity v oboru TPS (2012-2014) .....cocuevieiieienieienee 32
Vyvoj ukazatele celkové zadluZzenosti TPS (2007-2014) ......covcieviinneennene 33
Vyvoj ukazatele celkové zadluZenosti oboru (2012-2014) .....cccceeeueeenennee. 34
Vyvoj ukazatele trokového kryti TPS (2007-2016).......ccccerveerierieennennnen. 34
Vyvoj ukazatele irokového krytf (2012-2014).....ccccevviriiiniiinieniieieniee 35
Vyvoj ukazatele obratu aktiv TPS (2007-2014) ...ccceeviiiiiniiinieniiiieneee 35
Vyvoj ukazatele obratu aktiv oboru (2012-2014).....ccccevvieriiiniieniiinieneene 36
Vyvoj ukazatele obratu zasob TPS (2007-2014) ...ccccceeivviiiniiiniiiinieeneen. 36
Vyvoj ukazatele obratu zasob oboru (2012-2014)......ccoevierviieniiiinnieenneen. 37
Vyvoj ukazatele obratu pohledavek TPS (2007-2014)......cccceeviervenneinncnne 37
Vyvoj ukazatele obratu pohledavek oboru (2012-2014) ...c..coocveeieiveenncee 38
Vyvoj ukazatele obratu zdvazkil TPS (2007-2014) ....coceverievienieneneneneene. 39
Vyvoj ukazatele obratu zdvazki oboru (2012-2014).....cccevvvevieveevenenennenne. 39
Vyvoj obratového cyklu penéz TPS (2007-2014) ..ccvvveevieeecieeeieeeeeeeenn 40

93



Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

Tab.

<

<

Cx<

Cx<

[@]¢

[@]¢

(@14

(@14

(@14

(@14

(@14

(@14

(@14

(@14

25:

26:

27:

28:

29:

30:

31:

32:

33:

34:

35:

36:

37:

38:

39:

40:

41:

42:

43:

44.

Vyvoj obratového cyklu penéz oboru (2012-2014).....ccocuieiriieniieiennieennen. 40
Nerovnostni podminka financni paky TPS (2012-2014).....cccccoveeeveenennnen. 42
Vyvoj po€tu zaméestnanclt TPS (2007-2014) ..c..cvuerevereniriiiiiicncncnee 45
SWOT analyza TPS ..ot 56
Hodnoceni ukazatell Kralickova quick testu ..........ceecueerieeiiieniineciienieeine 64
Hodnoceni indeXu DONILY ......cccueiriiiiiieniiiieeniceie ettt 65
Hodnoceni Beaverova modelu...........cooveiiiiiiiiiiinieniiiceccteeceeee 67
Hodnoceni Altmanova testu (varianta 1968)..........ccccceveiviieeeeieeccciiineeennn. 69
Hodnoceni Altmanova testu (varianta 1983)........cccceeeeiiieeiecciiieeeeieee e, 69
Hodnoceni Altmanova testu (varianta 1993)..........cceeeeviieieciiieeeeiiee e, 70
Ukazatele a jejich hodnoceni pro Tamariho model ...........ccccceocieiiinniennce. 73
Hodnoceni indexu IN 95 ..ottt 75
Hodnoceni indexu IN 99.......cccoiiiiiiiiiieeeetetee et 75
Hodnoceni indexu IIN O1 .....cocooiiiiiiiiiiiieeeeeeee e 76
Hodnoceni indexu IN 05 .......coouiiiiiiiiiiiieeeteeeeteeeete e 77
Hodnoty Altmanova Z-skére TPS (2007-2014) ....ooocvveeeiieeiieeieeeieeee. 79
Normy rezidudlnich VEKLOTT ........coeivuiriiniiiiiieniceetcieeeeeeee e 82
Hodnoty indexu IN 05 pro TPS (2007-2014) ..cccveiiviiiriiienieeneeeeeeeeen 83

Index IN 05 piepocteny na Sedou zénu Altmanova Z-skére (2007-2014) .. 86

Index IN piepocteny na Sedou zénu Altmanova Z-skére (2007-2014)........ 87

94



Seznam obrazku

Obr. €. 1: Vyvoj poctu zaméstnanct, celkovych aktiv, trzeb a ptidané hodnoty v letech

2008-2014 (V T0) «.veeueeeeeereeeeeieeete ettt ettt ettt sttt ettt ae et st nbe s 9
Obr. €. 2: Horizontéln{ analyza vybranych poloZek aktiv TPS (2007-2014) ................ 16
Obr. €. 3: Horizontéln{ analyza vybranych poloZek pasiv TPS (2007-2014)................ 18
Obr. ¢. 4: Horizontaln{ analyza vysledkti hospodaieni TPS (2007-2014)...........ccc....... 19
Obr. €. 5: Horizontalni analyza polozek VZZ - ptidana hodnota TPS (2007-2014) ..... 20
Obr. €. 6: Horizontélni analyza polozek VZZ - provozni VH TPS (2007-2014) .......... 21
Obr. €. 7: Horizontélni analyza polozek VZZ - finan¢ni VH TPS (2007-2014) ........... 22
Obr. €. 8: Vertikalni analyza polozek aktiv TPS (2007-2014) ...ccceeveerierniiniiiicnnens 23
Obr. €. 9: Vertikdlni analyza polozek pasiv TPS (2007-2014) ....coocieeriiiinniiiniiieniieens 24
Obr. €. 10: Du Pont r0zKIad ........cc.ooiiiiiiiiiiiiiiinictccceeeeceeee et 41
Obr. €. 11: Du Pont rozKlad TPS (2012-2014) w.oeeeveiiiiieeeeeeeeeeeeeeeeeee e 43
Obr. €. 12: Numericky piikaz pro vypocet Z-sKOTe...........covueirieeiierneerieineeeeeeieennens 79
Obr. ¢. 13: Vyvoj Altmanova Z-skére TPS (2007-2014) ..cc.oeevueeeiiriiiniieiieeeeieeniens 80
Obr. €. 14: Altmanovo Z-skére a polynomickad regrese 1. - 5. stupng.........cccccceveennes 81
Obr. €. 15: Altmanovo Z-skére a polynomickd regrese 5. stupne ..........cceceeevceveennens 82
Obr. €. 16: Numericky piikaz pro vypocet indexu IN 05 ......ccocooviiiiiniiiiiiniiiicniens 83
Obr. €. 17: Vyvoj Indexu IN 05 TPS (2007-2014) ..cveeierieieieeieenieeecieeieeeeseeeiene 84
Obr. €. 18: VYVO] EBIT (2007-2014) ..eouvieiiiiiiieeieenieeieeteseeeeeiteee ettt 85
Obr. €. 19: Index IN 05 promitnuty do Altmanova Z-skére (2007-2014) ....ccccceeueeneees 86
Obr. €. 20: Altmanovo Z-skére promitnuté do Indexu IN 05 (2007-2014)........cc......... 88

95



Seznam pouzitych zkratek

1C

DIC
ROA
ROE
ROS
SWOT
GmbH
Co. Ltd.
S de RL de CV
AG
S.I.0.
TPS
CZ-NACE
CPK
EBIT
EAT
EBT
DOP
DOZ
DOZy
Ly

L,

L

OA

Identifikacni Cislo

Danové identifikacni ¢islo
Rentabilita aktiv

Rentabilita vlastniho kapitdlu

Rentabilita trzeb

Silné a slabé stranky, pfilezitosti, hrozby

Spolecnost s ru¢enim omezenym
SpoleCnost s ru¢enim omezenym
Spole€nost s ruenim omezenym
Akciova spoleCnost

Spolec€nost s ru¢enim omezenym
Technické plastové systémy
Klasifikace ekonomickych ¢innosti
Cisty pracovni kapital

Zisk pred tkory a zdanénim
Cisty zisk

Zisk pied zdanénim

Doba obratu pohleddvek

Doba obratu zdsob

Doba obratu zavazka

Okamzitd likvidita

Pohotovd likvidita

Béznd likvidita

Obrat aktiv

96



op

oz
OZy
UK

DQ 200
ESD

HDP

MDA
NN
DT
SVM
EAs
RS

HK

Obrat pohleddvek

Obrat zasob

Obrat zdvazkl

Urokové kryti
Dvouspojkové pfevodovka
Elektrostaticky vyboj
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Ks Pracovni kapitdl
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Prilohy

Ptiloha A: Logo spole€nosti



Ptiloha B: Rozmisténi spolec¢nosti koncernu TPS-group




Ptiloha C: Organizacni struktura spolecnosti




Ptiloha D: Horizontdln{ analyza rozvahy a VZZ



2008/2007 2009/2008 2010/2009 2011/2010 2012/2011 2013/2012 2014/2013

Abs. %o Abs. % Abs. Yo Abs. % Abs. % Abs. % Abs. %
Aktiva celkem -10290 [ -1,68% -95458 [ -15,89% -990 -0,20% | 99962 | 19,82% | 99321 | 16,44% |314652| 44,72% |-180219] -17,70%
Dlouhodoby
majetek 76882 22,92% | -140590 | -34,10% | -27435 | -10,10% | -9425 | -3,86% | -123 | -0,05% | -3949 | -1,68% | -13247 | -5,74%
Dlouhodoby
nehmotny
majetek 437 107,90% -198 -23,52% -221 | -34,32% -59 -13,95% | -234 |-64,29%| -113 | -86,92% 211 |1241,18%
Dlouhodoby
hmotny majetek | 76186 22,714% | -140133 | -34,08% | -27214 | -10,04% | -9366 | -3,84% | 111 0,05% | -3836 | -1,64% | -13458 | -5,83%
Obé&Zna aktiva 29084 10,59% -73911 | -24,33% | 18230 | 7,93% | 114224 | 46,04% | 97083 | 26,80% |305295| 66,46% |[-165443] -21,64%
Zasoby 23299 18,26% -65666 | -43,52% | 17485 | 20,51% | 7685 748% | 7202 | 6,52% | 19567 | 16,64% | -10380 | -7.57%
Dlouhodobé
pohledavky 0 0,00% 0 0,00% 1102 0,00% 10803 1980,31%| -3223 | -27,07% | -427 | -4,92% 2185 26,47%
Kratkodobé
pohledavky -976 -0,67% -13400 -9,22% 1158 0,88% | 100224 | 75,26% | 93185 | 39,93% [285169| 87,32% [-163097| -26,66%
Kréitkodoby
finan¢ni majetek | 6761 977,02% 5155 69,17% -1515 | -12,02% | -4488 | -40,46% | -3081 | -46,65% | 3986 | 113,11% | 5849 | 77,88%
Casové rozlisent -602 -62,45% 3389 936,19% 8215 [219,01% | -4837 |-40,42%| 5361 | 75,20% | 10306 | 82,51% | -1529 | -6,71%




2008/2007 200972008 201072009 201172010 201272011 2013/2012 201472013
Abs. % Abs. % Abs. % Abs. % Abs. % Abs. % Abs. %

Pasiva celkem | -10290| -1,68% |-95458|-15.89% | -990 | -0.20% |99962 | 19.82% | 99321 | 16,44% | 314652 | 44.72% |-180219] -17,70%
Viastni kapital | -54574 | -32.97% | -72882| -65,67% | 13368 | 35.09% | 69062 | 134.20% | 96790 | 80.31% | 68354 | 31,45% | -70244 | -24,59%
Zakladni kapital | 0 | 0,00% | 0 | 000% | 0 | 000% | 0 | 000% | 0 | 000% | o0 0,00% 0 | 0.00%

o 0 | 000% | o [000%]| o | 000% | o | 000% | o |o000%]| o 0,00% 0 | 0,00%
Kapitédlové fondy
Rezervni fondy a
ostatni fondyze | 0 | 000% | o | 000% | o | 000% | 0o | 000% | 4790 [100,00%| 210 | 4.38% 0 | 0,00%
zisku
Vysledek
hospodafent 1E+05|-162,30%| 36565 | 64.40% |-72882]-360.57% | 13368 | 14.36% | 64272 | 80,62% | 7580 | 49,05% | 47654 |605,13%
minulych let
Vysledek
hospodafent 2204 | 3,88% |-18308|-33,55% | 86250 | 118,34% | 55694 | 416,62% | 27728 | 40,15% | 60864 | 62.88% |-118198]-74,97%
bézného obdobi
Cizi zdroje 51099 | 11,67% | -26238| -5.37% |-12303| -2.66% | 24141| 536% | 877 | 0.18% | 246312 51.80% |-135192] -18.73%
Rezervy 14616 | -48.24% | 6755 | -43,08% | 1403 | 15,72% | 1806 | 17.49% | 6992 | 57.62% | 10127 | 52.95% | -5424 |-18,54%
MMMM%@ 104960| 29,65% |-13933| -3,04% | -7440 | -1,67% |24647| 5.63% | -7123 | -1,54% |-106523| -23.40% | -77296 | -22,17%
wwwwwwmiﬁm 39245 -73.27% | -5550 |-38,76% | -6266 | -71.45% | -2312 | 92,33% | 1008 |525,00%| 342708 [28559,00%| -52472 | -15,26%
Casové rozliseni | -6815 | -90,19% | 3662 [494.20%| -2055 | -46.67% | 6759 | 287,86% | 1654 | 18,16% | -14 | -0.13% | 25217 |234,64%




2008/2007 2009/2008 2010/2009 2011/2010 2012/2011 2013/2012 2014/2013

Abs. % Abs. % Abs. % Abs. % Abs. % Abs. % Abs. %
Trzby za prodej zbozi] -1724 | -5,34% | -19957| -65,32% | 4657 | 43,95% | -8315 | -54,52% | 24031 | 346,42% | -20456 | -66,06% | 12883 | 122,56%
Néklady vynaloZené
na prodané zboZz{ -9734 1-49,13%| 889 8,82% 6889 | 62,80% |-11072| -62,00% | 18917 | 278,77% | -15889 | -61,82% | 10580 | 107,81%
Obchodni marze 8010 | 64,28% | -20846| -101,83% | -2232 | -596,79% | 2757 [ 105,79% | 5114 | 3386,75% | -4567 | -86,74% | 2303 | 329,94%
Vykony 298063 | 79,30% | -46155| -6,85% |366201| 58,33% | 342559 34,46% | 358502 | 26,82% |571148| 33,69% | 17664 | 0,78%
Trzby za prodej
vlastnich vyrobku a
sluzeb 275798 72,38% | 8029 1,22% 316623 | 47,62% | 347786 35,43% | 365765 | 27,52% | 548495 32,36% | 56928 | 2,54%
Zmeéna stavu zasob
vlastni Cinnosti 22265 |430,74%)| -54342 ] -317,86% | 49587 | 133,13% | -5078 | -41,15% | -8782 | -120,91% | 24172 | 1591,31% | -39264 | -173,33%
Vykonova spotieba | 260125] 81,10% | -56636| -9,75% |238334| 45,46% | 330776| 43,38% | 283502 | 25,93% |470224| 34,15% |115961| 6,28%
Spotfeba materidlu a
energie 229354 86,57% | -73309| -14,83% |288222| 68,46% |252193| 35,56% |239059| 24,87% |393599| 32,79% | 9938 0,62%
Sluzby 30771 | 55,14% | 16673 | 19,26% | -49888 | -48,32% | 78583 | 147,26% | 44443 | 33,68% | 76625 | 43,44% |106023| 41,90%
Ptidana hodnota 45948 | 67,97% | -10365| -9,13% | 125635 121,76% | 14540 | 6,35% | 80114 | 32,92% | 96357 | 29,79% |-95994 | -22,87%




2008/2007 200972008 201072009 201172010 201272011 201372012 201472013
Abs. % Abs. % Abs. % Abs. % Abs. % Abs. % Abs. %

Mzdové naklady 49413 | 96,92% | 4840 | 4.82% | 3647 | 3.47% | -1839 | -1.69% | 15385| 14.37% | 20146 16,46% 8062 5.65%
Naéklady na soc.
zabezpedeni a zdrav. | 16408 | 94,30% |-4654|-13,77%| 1789 | 6,14% | 4770 | 15.42% | 4904 | 13,73% 6728 16,56% 3063 6,47%
Poj.
Socialni naklady 1086 | 93.38% | 264 | 11,74% | 639 | 25.43% | 443 | 14.05% | 534 | 14.85% 864 20.93% 269 539%
Dan& a poplatky 1496 |2137.14%| -1496] -95.53%| 57 | 81.43% | 22 | 17.32% | 125 | 83.89% 695 253.65% 698 772.03%
Odpisy DNM a DHM | 16504 | 86,71% | 776 | 2.18% | -1524 | -4.20% |-10436] -30,00% | -4603 | -18,90% 1113 5.64% 2565 12.29%
Trzby z prodeje
dlouhodobého majetku | 15619 [1383,44%|-7977| -47,63%| 16350 | 186,41% [-19941| -79.38% | 30668 | 592,05% | 28093 | 7837% | -15489 | -2422%
a materialu
Trzby z prodeje DM__| 11114 |2442.64%] -8240| -71.22%] 20010 | 601.08% | -21141] -90.58% | 31800 | 1446.77% | 23672 | 69.63% | -11712 | -2031%
Trzb .
hmwowmmaa% 4505 | 668.40% | 263 | 5.08% | -3660 | -67.25% | 1200 | 67.34% | -1132| -37.96% | 4421 | 238.97% | 3777 | -60.23%
Zustatkova cena
prodaného

) . 14593 | 100,00% |-7682|-52,64%| -3122 | -45.17% | 546 | 14.41% |25837| 596.01% | 30766 | 101.97% | -13649 | -22.40%
dlouhodobého majetku
a materialu
Zmeéna stavu rezerv a
op- pol. vprov. bl a | o 0l 4 390 | 5647(-5677%| 4404 |-102,42%| 8732 |-8396.15%| 10307 | 116.65% | 1713 | 11645% | 16052 | 504,15%
komplex. nakl. piisStich
obd.
Ostatni provozni 9711 |1106,04%|17664| 166,81%|-17288| -61,19% | -2311 | -21,08% | 20804 | 240,40% | -16165 | -54.87% | -8854 | -66.61%
Vynosy
MMMMWEOSNE 5419 | 368,89% | 6644 | 96,46% | -1336 | -9.87% | -4545 | -37,27% | 14422 | 188,50% 344 1,56% 6697 | -29,87%
MHMMMMMM_&% 8737 | 14.46% |-6122|-11,84%| 1E+05| 223.00% | 12059 | 16.95% | 64675| 77.75% | 45916 | 31.05% | -129304 | -66.73%




200872007 200972008 201072000 201172010 201272011 201372012 201472013
Abs. % Abs. % Abs. % Abs. % Abs. % Abs. % Abs. %

Vynosy z pfecenéni
cennych papiri a 262 | 100,00% | -262 [-100,00%| 0 | 000% | 976 |10000% | 102 | 10.45% | 4861 | 450,93% | 3935 | 66,26%
derivata
Néklady z pfecenéni
cennych papiri a 225 | 100,00% | -225 |-100,00%| 0 | 0,00% | 2181 | 100,00% | 2977 |136,50%| 3130 | 60.68% | -6161 | -74.34%
derivati
V¢nosové troky 19 | 100,00% | 138 |72632%| -149 | -94.90% | -3 | -37.50% | 2 |-40.00%| 979 |3263333%| 898 | 91.45%
Nakladové droky | 11284] 127.33% | -6944 | -34,47% | -5868 | -44,45% | 187 | 2.55% | 468 | 6,22% | 106 | 133% | 1666 | 20,58%
MM@?@E 41891 | 146,93% | -9056 | -12,86% |-49701| -81,02% | 8144 | 69.94% | 1342 | 6.78% | 56213 | 266,02% | -44845 | -57.98%
MMMMW_EEE 31289| 142,92% | 9916 | 18,65% | -1022 | -1,62% |-31184| -50.24% | 6089 | 19.71% | 29700| 8031% | -19453 | -29,17%
MMMMMMMM_&% 626 | -27.90% |-12186|-424,60%|-42701|-283,61%| 37933 | 65.68% |-7192|-36,28% | 28217| 104.45% | -16064 |-1337,55%
Daf z prijmu za 5907 | 100,00% | 0 | 000% | 0 | 000% | -5702|-100,00%|28855|506,05%| 14469 | 62,49% | -27386 | -72,79%
béZnou ¢innost
Vysledek
hospodafent za -54574] -100,00% | -18308 | -33,55% | 86250 | 118,34% | 55694 | 416,62% | 27728 | 40,15% | 60564 | 62,57% | -117982| -74,.98%
béZnou ¢innost
Mimoradné vinosy |0 0.00% 0 | 0.00% | 0 | 0.00% | 0 | 000% | 0 | 0.00% | 0 0.00% 84 | 100.00%
Mimoiddny vysledek | 5907 | 100,00% | 0 | 000% | o | 000% | o | 000% | o | 000% | 0 0,00% 84 | 100,00%
hospodareni
Vysledek
hospodafent za 204 | 3.88% |-18308|-33,55% | 86250 | 118,34% | 55694 | 416,62% | 27728 | 40,15% | 60564 | 62.57% | -117898| -74.93%
ucetni obdobi (+/-)
Vysledek
hospodafeni pied 8111 | 12,94% |-18308] -33,55% | 86250 118,34% | 49992 | 373,97% | 56583 | 89,30% | 75033 | 62,56% | -145368| -74,56%
zdanénim




Ptiloha E: Vertikdlni analyza aktiv

Podil na bilan¢ni sumé (v %)

2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Aktiva celkem 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100.00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 100,00
Dlouhodoby majetek | 54,89 | 68,63 | 53,77 | 48.43 | 38,86 | 33,36 | 22.66 | 25,95
Dlouhodoby 007 | 014 | 013 | 008 | 006 | 002 | 0.00 | 003
nehmotny majetek

Dlouhodoby hmotn | s, ¢» | e 44 | 53,64 | 4835 | 38.80 | 33.34 | 22.66 | 25.93
majetek

Ob&7na aktiva 44.05 | 50.57 | 45.49 | 49.19 | 59.96 | 65.29 | 75.10 | 7151
Zisoby 2088 | 2512 | 1687 | 2037 | 1827 | 16.72 | 13.47 | 15.13
Dlouhodobé 0,00 | 000 | 000|022 | 197 123 | 081 | 125
pohledavky

Kritkodobé 23.96 | 2421 | 26.13 | 26.41 | 38.63 | 46.42 | 60,08 | 53,54
pohledavky

Kritkodoby financnf | 1 | 154 | 250 | 220 | 1.09 | 050 | 074 | 1.5
majetek

Casové rozlisent 0.16 | 006 | 074 | 237 | 118 | 178 | 224 | 254




Ptiloha F: Vertikdlni analyza pasiv

Podil na bilan¢ni sumé (v %)

2007] 2008] 2009] 2010] 2011 | 2012 [ 2013 | 2014
Pasiva celkem 100,00 | 100,00 | 100,00 100,00 [ 100,00] 100,00 [ 100,00 100,00
Vlastni kapital 27,09 1847] 7.54] 10.20] 19,95 30,89 28,06] 25,71
Zakladni kapital 8.18] 832 990] 992 827 7.11[ 491 5097
Kapitalové fondy 1329 13,51 16,07] 16,10]| 1344] 11,54 7,97 9,69
Rezervni fondy a
ostatni fondy ze 0,00 000] 000| o000[ 000 068 049| 0,60
zisku
Vysledek
hospodafent 1492 572 -4,00| -18.46|-13,19| -220| -0,77 4,75
minulych let
Vysledek
hospodateni béZného 9291 -9,08] -14,42 2,651 11,43| 13,76 15,48 4,71
obdobi
Cizi zdroje 7167] 81,40 91,59] 89.33| 78.55] 67,58 70,89] 70,00
Rezervy 496 261 177] 205] 201 272 2.87] 284
Kratkodobé zavazky | 57,04| 76,41| 88,09] 86,79] 76,51| 64,69 34,.24] 32,38
Bankovni dvéry a 8,77 238| 174 050 003| o0,17| 33,78| 34,78
vypomoci
Bankovnf véry 539| 1,54 o052 004] 003] o017| o0,10] 009
dlouhodobé
Kritkodobé financnf | = 3 37| g e4| 21| 045 000 000] 33,67 3468
vypomoci
Casové rozliSeni 1,24 0,12 0,87 0,47 1,51 1,53 1,06 4,29




Piiloha G: Vertikalni analyza vynosl

Podil na celkovych vynosech (v %)

2007 | 2008 | 2000 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Celkové vinosy | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00
Trzby za prodej 736 | 381 | 144 | 144 | o050 | 171 | 043 | 097
zboZi

Trzby za prodej

vlastnich vyrobkit | 86,86 | 81.85 | 9024 | 92,87 | 9646 | 93,54 | 92,02 | 95,68
a sluzeb

Zmeéna stavu

zésob vlastnf 18 | 213 | 506 | 1,17 | 053 | 008 | 093 | -0,6
¢innosti

Trzby z prodeje

dlouhodobého 026 | 200 | 119 | 238 | 038 | 198 | 262 | 20
majetku a

materialu

Ostatni provozni | 50 | 135 | 383 | 1,04 | 063 | 1.63 | 055 | 0,18
Vynosy

Vynosy z

pecenéni cennych | 0,00 | 0,03 | 000 | 000 | 007 | 006 | 024 | 041
papirti a derivata

Vynosové droky | 0,00 | 0,002 | 0,02 | 0,0008 | 0,0004 | 0,0002 | 0,04 | 0,08
Ostatni financni 650 | 877 | 833 | 110 | 144 | 1,07 | 317 | 135

vynosy




Piiloha H: Vertikalni analyza ndkladl

Podil na celkovych ndkladech (v %)

2007

2008

2009

2010

2011

2012

2013

2014

Celkové ndklady

100,00

100,00

100,00

100,00

100,00

100,00

100,00

100,00

Néklady
vynaloZené na
prodané zboZzi

3,95

1,13

1,35

1,71

0,52

1,52

0,44

0,87

Vykonovi
spotfeba

63,98

64,91

64,76

73,07

83,16

81,30

82,34

83,36

Spotteba
materidlu a
energie

52,84

55,23

52,00

67,96

73,13

70,88

71,06

68,12

Sluzby

11,13

9,67

12,75

5,11

10,04

10,42

11,28

15,25

Osobni naklady

16,26

18,09

16,91

13,70

11,13

9,87

8,69

8,76

Mzdové ndklady

10,17

11,22

13,00

10,43

8,14

7,23

6,36

6,40

Néklady na
socidln{
zabezpeeni

3,47

3,78

3,60

2,96

2,72

2,40

2,11

2,14

Socidlni ndklady

0,23

0,25

0,31

0,30

0,27

0,24

0,22

0,22

Dané a poplatky

0,01

0,17

0,01

0,01

0,01

0,02

0,04

0,01

Odpisy
dlouhodobého
nehmotného
majetku

3,80

3,97

4,49

3,33

1,85

0,93

0,99

Zustatkovd cena
prodaného
dlouhodobého
majetku a
materialu

0,00

1,63

0,85

0,36

0,33

1,78

2,72

2,01

Zm¢éna stavu
rezerv a
opravnych
polozek v
provozni oblasti a
komplexnich
ndklad pristich
obdobi

5,57

1,11

0,53

-0,01

-0,67

0,09

0,14

0,82

Ostatni provozn{
ndklady

0,29

0,77

1,67

1,17

0,58

1,30

1,00

0,67

Néklady z
pfecenéni
cennych papirQ a
derivitt

0,00

0,03

0,00

0,00

0,17

0,30

0,37

0,09

Nékladové troky

1,77

2,25

1,63

0,70

0,57

0,47

0,36

0,41

Ostatni finanéni
naklady

4,37

5,94

1,79

5,95

2,35

2,18

2,97

2,01

Daii z piijmu za
béZnou ¢innost

-1,18

0,00

0,00

0,00

-0,43

1,37

1,68

0,43




Ptiloha I: Pfiklad produkta spole¢nosti

Ridici jednotka DSG pievodovky

Patice xenonovych Zarovek




Ptiloha J: Vypocet Altmanova Z-skére a indexu IN 05 pro Technické plastové systémy
s.r.0. v SW Mathematica.



(¥*=== DP_KMO_StrnadovaKlara_ arl516_1605 ~::~
Tema DP ~
"Analyza vyvoje podniku pomoci bankrot. a bonit.modelu -
pripad.studie: Technicke plastove systemy, s.r.o., Dysina"

fa Technicke plastove systemy, s.r.o., Dysina, cas.rada [2007,..,2014]
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(**% Prime zadani hodnot pro vypocet Altman Z-score: x#*x)
(* Altmanovo kriterium := Z-skore
ref.1l.: Sulak,M., Vacik,E. Strategicke rizeni v podnicich a projektech,
l.vyd. Vysoka skola financni a spravni,o.p.s,
Praha, 2005, 233 str., ISBN 80-86754-35-9
ref.2.: Sekerka,B.:Fin.ana.spolecnosti na bazi ucet.vykazu,
2.e,1997, str.99-100
Z-skore:=1.2xX1+1.4%xX2+3.3%xX3+0.6%xX4+1.0xX5,
X1:=CPK/A. .cist.prac.kapital na aktiva,
X2:=
HVC/A=EAR/A. .rentabilita aktiv cista, ~~~ EAR...zadrzeny zisk ! KFU/UCl—S !
X3:=EBIT/A,
X4:=p/ (CZu/q) =p*q/CZu=VK/CK. .prum.kurz k nominal.hodnote cizich zdroju~CK,
neboli pomer trzni hodnoty zakl.jmeni~VK k upravenym cizim zdrojum,
P. .prumer.kurz akcii, q..prumer.pocet emit.akcii,
X5:=T/A..trzby na aktiva x)
(* vstup.data :: fa Technicke plastove systemy,
s.r.o, cas.rada: [2007,..,2014]>
MS-Excel file~ref> Podklady k_modelum.xlsx .e.usb{StrnadovaKlara} =)

(* ~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~ *)
Clear [CPKraw, Araw, EARraw, EBITraw, VKraw, CKraw, Traw] ;

(*=== DP StrnadovaKlara_KMO x*)
(* src_data(vcetne2007) fa Technicke plastove systemy,
s.r.o. ~ StrnadovaKlara :: 16-04-13 %)

(*» data {2007-2014} !=x)
CPKraw =

{-79379., -155255., -215233., -189563., -99986., 4220., 416038., 327891.};
Araw = {611022., 600732., 505274., 504284.,

604 246., 703567., 1018219., 838000.};
EARraw = {91139., 34361., -20213., -93095., -79727., -15455., -7875., 39779.};
EBITraw =

{-60441., -51704., -57826., 71125., 83184., 147859., 193775., 64471.};
VKraw = {165549., 110975., 38093., 51461., 120523., 217313., 285667., 215423.};
CKraw =

{437917., 489016., 462778., 450575., 474616., 475493., 721805., 586613.};
Traw = {415593., 720905., 693023., 1047003.,

1346592., 1797724., 2381949., 2420782.};
nLet = Length[Traw] ;
(xeo_vstup.data =*)

(% ~~mmmmnmmmnnn~ *)
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(* plot CPKraw,Araw, EARraw,EBITraw,VKraw, CKraw,Traw // 2014-04-16 =x)

dplp01l = ListPlot [CPKraw, Joined - True,
Filling -» Axis, PlotLabel - "CPKraw - zdroj.data"]

dplp02 = ListPlot[Araw, Joined » True, Filling - Axis,
PlotLabel -» "Araw - zdroj.data"]

dplp03 = ListPlot [EARraw, Joined » True, Filling - Axis,
PlotLabel » "EARraw - zdroj.data"]

dplp04 = ListPlot [EBITraw, Joined -» True, Filling - Axis,
PlotLabel » "EBITraw - zdroj.data"]

dplp05 = ListPlot[VKraw, Joined -» True, Filling - Axis,
PlotLabel -» "VKraw - zdroj.data"]

dplp06 = ListPlot[CKraw, Joined -» True, Filling - Axis,
PlotLabel -» "CKraw - zdroj.data"]

dplp07 = ListPlot[Traw, Joined » True, Filling - Axis,
PlotLabel » "Traw - zdroj.data"]

(#=== Export obrazku =*)

Export["dplp0l~CPKraw. jpeg", dplp0l]

Export["dplpO2~Araw. jpeg", dplp02]

Export["dplpO3~EARraw. jpeg", dplp03]

Export["dplp04~EBITraw. jpeg", dplp04]

Export["dplp05~VKraw. jpeg", dplp05]

Export["dplp06~CKraw. jpeg", dplp06]

Export["dplp07~Traw. jpeg", dplp07]

CPKraw - zdroj.data

400000
300000 [
200000 [

100000 [

-100000 |

-200000 [
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Araw - zdroj.data

1%100 |
800000 |-
600000 |-

400000 |-

200000

EARraw - zdroj.data
100000 -

50000 -

I L L 1 L 1 I 1 I 1 I 1 I 1
I 2 4 6 8
-50000 |-

-100000

EBITraw - zdroj.data
200000 |

150000 |-
100000 [

50000 [

-50000 [

VKraw - zdroj.data
300000 -

250000 :
200000 —
150000 —
100000 f

50000 |-




700000 |

650000 [
600000 [
550000 [

500000 [

450000 |-

CKraw - zdroj.data

2.5x10° N

2.0%10°
15x10° |
1.0x10° |
5000005—

Traw - zdroj.data

o -

2

0

dplpOl~CPKraw. jpeg
dplp0O2~Araw.jpeg
dplpO3~EARraw. jpeg
dplpO04~EBITraw.jpeg
dplp05~VKraw. jpeg
dplp06~CKraw. jpeg

dplpO07~Traw.jpeg

DP_KMOQO_StrnadovaK1605.nb
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(* === uprava/modifikace vstup.dat === x)
Clear[CPK, Acelk, EAR, EBIT, VK, CK, T];
CPK = CPKraw;

Acelk = Araw;

EAR = EARraw;

EBIT = EBITraw;

VK = VKraw;
CK = CKraw;
T = Traw;

(#»orig.> Zscore={0,0,0,0,0,0,0,0,0,0,0,0}; ~ DP StrnadovaKlara =*)
Zscore = Table[0, {nLet}];
(* altmanWk={0.717,0.847,3.107,0.420,0.998};..'83, podniky nekot.na Burze x*)
altmanWk = {0.717, 0.847, 3.107, 0.420, 0.998};
altmanXk = {0, 0, 0, O, 0};
For[i=1, i <nlLet, i++,
altmanXk[[1]] =CPK[[i]] / Acelk[[i]];
altmanXk[[2]] = EAR[[i]] / Acelk[[i]];
altmanXk[[3]] = EBIT[[i]] / Acelk[[i]];
altmanXk([[4]] = VK[[i]] /CK[[i]];
altmanXk[[5]] = T[[1]] / Acelk[[i]];
Zscore[[i]] = altmanWk.altmanXk;
Print["Altman.vektor pro i=", i, " ", altmanXk]
1

Zscore

Altman.vektor pro i=1 {-0.129912, 0.149158, -0.0989179, 0.378037, 0.68016}

Altman.vektor pro i=2 {-0.258443, 0.0571986, -0.0860683, 0.226935, 1.20004}
Altman.vektor pro i=3 {-0.425973, -0.040004, -0.114445, 0.0823138, 1.37158}
Altman.vektor pro i=4 {-0.375905, -0.184608, 0.141042, 0.114212, 2.07622}
Altman.vektor pro i=5 {-0.165472, -0.131945, 0.137666, 0.253938, 2.22855}
Altman.vektor pro i=6 {0.00599801, -0.0219666, 0.210156, 0.457027, 2.55516}

Altman.vektor pro i=7 {0.408594, -0.00773409, 0.190308, 0.395768, 2.33933}
Altman.vektor pro i=8 {0.391278, 0.047469, 0.0769344, 0.367232, 2.88876}

{0.563428, 0.888686, 0.708521, 2.13236, 2.52807, 3.38065, 3.37857, 3.59701}



DP_KMOQO_StrnadovaK1605.nb

1pl = ListPlot[Zscore,
Joined -» True, Filling - Axis]
(*orig> ZscoreThresholdU=
{2.90,2.90,2.90,2.90,2.90,2.90,2.90,2.90,2.90,2.90,2.90,2.90};
ZscoreThresholdD={1.20,1.20,1.20,1.20,1.20,
1.20,1.20,1.20,1.20,1.20,1.20,1.20}; =)
ZscoreThresholdU = Table[2.9, {nLet}];
ZscoreThresholdD = Table[1l.2, {nLet}];
1p2 = ListPlot[ {ZscoreThresholdD, ZscoreThresholdU},
Joined » {True, True}, Filling-» {1 -» {2}},
PlotRange -» {{0., nLet+ .5}, {0., 4.5}}]
1p3 = ListPlot[ {Zscore, ZscoreThresholdD, ZscoreThresholdU},
Joined » {True, True, True}, Filling-» {2 » {3}},
Axes -» True, PlotRange -» {{0., nLet + .5}, {-0.5, 7.5}}, ImageSize » {500, 500},
PlotLabel -» "Altman Zscore fy Tech.plast.systemy, s.r.o.,
cas.rada: [2007,..,2014]\n seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]"]
dplp08 = 1p3;
(#=== Export obrazku =*)

Export["dplp08. jpeg", dplp08]

35F
3.0F

25F
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Altman Zscore fy Tech.plast.systemy, s.r.o., cas.rada: [2007,..,2014]
seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]

dplp08.jpeg

(* polynom.regrese> kubicky, kvadraticky, linearni ~:~ 3., 2., l.stupen %)
FindFit[Zscore, a0 +al *x+a2*x*2+a3%xx*3, {a0, al, a2, a3}, x]
zscoreFit3 = Table[a0+al*x+a2*x*2+a3*x"*3 /. %, {x, nLet}]
zscoreFit3pl = Plot[a0+al*x+a2*x*2+a3*xx"*3 /. %%, {x, 1, nLet},
PlotRange -» {{0., nLet + .5}, {-0.5, 7.5}}, PlotStyle - Blue]
1p6 = Show[{1lp3, zscoreFit3pl}, ImageSize » {500, 500},
PlotLabel -» "Altman Zscore a regr.polynom 3.st. fy Tech.plast.systemy,
s.r.o., cas.rada: [2007,..,2014]\n seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]"]
difFit3 = Zscore - zscoreFit3
RR3 = difFit3.difFit3
dplp09 = 1p6;
(#===Export obrazku =)
Export["dplp09. jpeg", dplp09]
{a0 - 1.0857, al »-0.826488, a2 » 0.365654, a3 > -0.0280464}

{0.596818, 0.670968, 1.13987, 1.83524, 2.58881, 3.23229, 3.59741, 3.51589}



DP_KMO_StrnadovaK1605.nb | 9

6F
41
2t
1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
2 4
Altman Zscore a regr.polynom 3.st. fy Tech.plast.systemy, s.r.o., cas.rada: [2007,..,2014]
seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]
6
4 -

{-0.0333%902, 0.217719, -0.431347,
0.297122, -0.060735, 0.148357, -0.218842, 0.081117}

0.403028

dplp09.jpeg
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FindFit[Zscore, a0 +al *xx+a2xx"2, {al, al, a2}, x]
zscoreFit2 = Table[a0+al*x+a2*x*2 /. %, {x, nLet}]
zscoreFit2pl = Plot[a0+al*x+a2*x*2 /. %%, {x, 1, nLet},
PlotRange » {{0., nLet+ .5}, {-0.5, 7.5}}, PlotStyle - Green]
1p5 = Show|[{1p3, zscoreFit2pl}, ImageSize » {500, 500},
PlotLabel -» "Altman Zscore a regr.polynom 2.st. fy Tech.plast.systemy,
s.r.o., cas.rada: [2007,..,2014]\n seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]"]
difFit2 = Zscore - zscoreFit2
RR2 = difFit2.difFit2
dplpl0 = 1p5;
(* Export["dplplO.]jpeg",dplplO] =*)
{a0 - -0.302598, al > 0.617902, a2 - -0.0129724}

{0.302331, 0.881316, 1.43435, 1.96145, 2.4626, 2.9378, 3.38706, 3.81038}
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Altman Zscore a regr.polynom 2.st. fy Tech.plast.systemy, s.r.o., cas.rada: [2007,..,2014]
seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]

{0.261097, 0.00737066, -0.725834,
0.170913, 0.0654738, 0.442844, -0.0084942, -0.21337}

0.870268
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FindFit[Zscore, a0 +al *x, {a0, al}, x]
zscoreFitl = Table[a0+alxx /. %, {x, nLet}]
zscoreFitlpl = Plot[a0+al*x /. %%, {x, 1, nLet},

PlotRange » {{0., nLet+ .5}, {-0.5, 7.5}}, PlotStyle - Red]
1p4 = Show[{1lp3, zscoreFitlpl}, ImageSize » {500, 500},

PlotLabel -» "Altman Zscore a regr.polynom l.st. fy Tech.plast.systemy,

s.r.o., cas.rada: [2007,..,2014]\n seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]"]

difFitl = Zscore - zscoreFitl
RR1 = difFitl.difFitl
1p7 = Show[{1p3, zscoreFitlpl, zscoreFit2pl, zscoreFit3pl},

ImageSize -» {500, 500}, PlotLabel -»

"Altman Zscore a regr.polynom 1., 2. a 3. st. fy Tech.plast.systemy,
s.r.o., cas.rada: [2007,..,2014]\n seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]"]
Print["Normy residual.vektoru =\n = Ctverce reziduii pri regresi
polynomem 1. (red), 2. (green) a 3. (blue)_stupne:\n",

RR1, ", ",RR2," , ",RR3];
dplpll = 1p4;
(#=== Export obrazku =*)
Export["dplpll. jpeg", dplpll]
dplpl2 = 1p7;
(*=== Export obrazku =*)
Export["dplpl2. jpeg", dplpl2]
{a0 - -0.108011, al - 0.50115}

{0.393138, 0.894288, 1.39544, 1.89659, 2.39774, 2.89889, 3.40004, 3.90119}




DP_KMO_StrnadovakK1605.nb | 13

Altman Zscore a regr.polynom 1.st. fy Tech.plast.systemy, s.r.o., cas.rada: [2007,..,2014]
seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]

{0.17029, -0.00560177, -0.686917,
0.235775, 0.130336, 0.481761, -0.0214666, -0.304177}

0.89854
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Altman Zscore a regr.polynom 1., 2. a 3. st. fy Tech.plast.systemy, s.r.o., cas.rada: [2007,..,2014]
seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]

Normy residual.vektoru =

= Ctverce reziduii pri regresi polynomem 1. (red), 2. (green) a 3. (blue)_stupne:

0.89854 , 0.870268 , 0.403028
dplpll.jpeg

dplpl2.jpeg
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(*# polynom.regrese> 4. a 5.stupen x)
FindFit[Zscore, a0 +al*x+a2*x*2+a3*xx*3+ad»x*4, {al0, al, a2, a3, a4}, x]
zscoreFit4 = Table[a0+al*x+a2*x*2+a3*x*3+ad*x"4 /. %, {x, nLet}]
zscoreFitdpl = Plot[a0+al*x+a2*xx*2+a3*xx*3+ad+xx"4 /. %%,
{x, 1, nLet}, PlotRange -» {{0., nLet+ .5}, {-0.5, 7.5}}, PlotStyle -» Brown]
1p8 = Show[{1lp3, zscoreFit4pl}, ImageSize -» {500, 500},
PlotLabel -» "Altman Zscore a regr.polynom 4.st. fy Tech.plast.systemy,
s.r.o., cas.rada: [2007,..,2014]\n seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]"]
difFit4 = Zscore - zscoreFit4
RR4 = difFit4.difFit4
dplpl2deg4 = 1p8;
(» Export["dplpl2deg4.jpeg" ,dplpl2deg4] =*)
(#=== Polynom 5.stupne ===x)
FindFit[Zscore, a0 +al*x+a2*x*2+a3*xx*3+ad*»x*4+a5+x"5,
{a0, al, a2, a3, a4, a5}, x]
zscoreFit5 = Table[a0+al*x+a2*x*2+a3*x*3+ad*x*4+a5%*x*5/. %, {x, nLet}]
zscoreFit5pl = Plot[a0+al*x+a2*x*2+a3*x*3+ad*x*4+a5*x*5/. %%,
{x, 1, nLet}, PlotRange -» {{0., nLet+ .5}, {-0.5, 7.5}}, PlotStyle -» Magenta]
1p9 = Show[{1p3, zscoreFit5pl}, ImageSize » {500, 500},
PlotLabel -» "Altman Zscore a regr.polynom 5.st. fy Tech.plast.systemy,
s.r.o., cas.rada: [2007,..,2014]\n seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]"]
difFit5 = Zscore - zscoreFit5
RR5 = difFit5.difFit5
1p10 = Show][
{1p3, zscoreFitlpl, zscoreFit2pl, zscoreFit3pl, zscoreFitdpl, zscoreFit5pl},
ImageSize -» {500, 500}, PlotLabel » "Altman Zscore a regr.polynom
1., 2., 3., 4. a 5. st. fy Tech.plast.systemy, s.r.o.,
cas.rada [2007,..,2014]\n seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]"]
Print["Normy residual.vektoru =\n = Ctverce reziduii pri
MLSE aproximaci polynomem 1. (red), 2. (green),
3. (blue), 4. (brown) a 5. (magenta)_stupne:\n",
RR1L, " , ",RR2," , ",RR3," , ",RR4," , ",6 RR5];
dplpl3 = 1p9;
(*»=== Export obrazku =)
Export["dplpl3.jpeg", dplpl3]
dplpl4 = 1pl0;
(¥=== Export obrazku =)

Export["dplpl4.jpeg", dplpl4]
{a0 - 1.6201, al »-1.61189, a2 > 0.707974, a3 - -0.084725, a4 - 0.00314881}

{0.634604, 0.600794, 1.12367, 1.88382, 2.63739, 3.2161, 3.52724, 3.55368}
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Altman Zscore a regr.polynom 4.st. fy Tech.plast.systemy, s.r.o., cas.rada: [2007,..,2014]
seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]

{-0.0711759, 0.287892, -0.415153,
0.24854, -0.109317, 0.164551, -0.148669, 0.0433313}

0.385079

{a0 - -1.39107, al » 3.96566, a2 > -2.71907,
a3 > 0.832428, a4 - -0.107401, a5 > 0.00491332}

{0.585471, 0.762232, 1.00435, 1.77854, 2.74268, 3.33542, 3.3658, 3.60281}
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6F
41
2t
1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
2 4 6 8
Altman Zscore a regr.polynom 5.st. fy Tech.plast.systemy, s.r.o0., cas.rada: [2007,..,2014]
seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]
6
4 -
2+
1 L 1 1
2 4 6 8

{-0.0220427, 0.126454, -0.295829, 0.353825,
-0.214602, 0.0452272, 0.0127689, -0.00580195}

0.27748
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Altman Zscore a regr.polynom 1., 2., 3., 4. a 5. st. fy Tech.plast.systemy, s.r.o., cas.rada [2007,..,2014]

seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]

Normy residual.vektoru =

= Ctverce reziduii pri MLSE aproximaci polynomem

1.(red), 2.(green), 3.(blue), 4. (brown) a 5. (magenta)_stupne:

0.89854 , 0.870268 , 0.403028 , 0.385079 , 0.27748
dplpl3.jpeg

dplplé4.jpeg
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(* === Index duveryhodnosti manzelu Neumaierovych ===

ref: Sedlacek, 2009, s.112>
INO5:=0.13%xA+0.04xB+3.97%xC+0.21xD+0.09«E,

:=aktivaCelkem/ciziKapital,

:=EBIT/nakladoveUroky,

:=EBIT/celkovaAktiva,

:=celkoveVynosy/aktivaCelkem,

MmO Q w p

:=obeznaAktiva/kratkodobeZavazky&Uvery,
sedaZona> IN05.e.[0.9,1.6] :: INOO5 < 0.9 ~> podnik speje k bankrotu,
INO5.e.[0.9,1.6] ~> situace spolecnosti je nerozhodna (t.zv."seda_zona"),
INO5 > 1.6 ~> uspokojiva financni situace podniku =*)
naklUrokRaw = {8862., 21146., 13202., 7334., 7521., 7989., 8095., 9761.};
obezAraw =

{274 677., 303761., 229850., 248080., 362304., 459387., 764682., 599239.};
kratdobZavCelkRaw = {354 056., 459016., 445083., 437643,
462290., 455167., 348644., 271348.}; (* [kCZK] *)

(* === uprava/modif/aprox. vstup dat === %)
naklUrok = naklUrokRaw;

obezA = obezAraw;

kratdobZavCelk = kratdobZavCelkRaw;

dplpl5a = ListPlot[naklUrokRaw, Joined -» True, Filling - Axis,
PlotLabel -» "naklUrokRaw, naklUraoRawl,-2,-3 ~:~ zdroj.data"]

dplpl5b = ListPlot[obezAraw, Joined -» True, Filling - Axis,
PlotLabel - "obezAraw - zdroj.data"]

dplpl5c = ListPlot[kratdobZavCelkRaw, Joined -» True, Filling - Axis,
PlotLabel -» "kratdobZavCelkRaw - zdroj.data"]

Export["dplpl5a~naklUrokRaw. jpeg", dplpl5a]

Export["dplpl5b~obezAraw. jpeg", dplpl5b]

Export["dplpl5c~kratdobZavCelkRaw. jpeg", dplpl5c]

naklUrokRaw, naklUraoRaw1,-2,-3 ~:~ zdroj.data

20000 |-
15000 -
10000 ~

5000 |

| 19
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obezAraw - zdroj.data
800000 |-

600000 -
400000 -

200000 -

N}
I
(o)
o

kratdobZavCelkRaw - zdroj.data

450000 (-
400000 |-
350000

300000 -

2 4 6

o0 -

dplpl5a~naklUrokRaw. jpeg
dplplS5b~obezAraw. jpeg

dplplSc~kratdobZavCelkRaw. jpeg

(#orig.> INO5={0,0,0,0,0,0,0,0,0,0,0,0}; =)
INOS5 = Table[0, {nLet}];
(* === vahy pro Index_duveryhodnosti_manz._ Neumaier-ovych === %)
(* in0O5Wk={0.13,0.04,3.97,0.21,0.09}; .. cs.podniky =*)
inO5wk = {0.13, 0.04, 3.97, 0.21, 0.09};
in05Xk = {0, 0, O, O, 0};
For[i=1, i <nlLet, i++,
in05Xk[[1]] = Acelk[[i]] /CK[[i]];
in05Xk[[2]] = EBIT[[i]] / naklUrok[[i]];
in05Xk[[3]] = EBIT[[i]] / Acelk[[i]];
inO5Xk[[4]] =T[[i]] / Acelk[[i]];
in05Xk[[5]] = obezA[[i]] / kratdobZavCelk[[i]];
INO5[[i]] = inO5Wk.in05Xk ;
Print["Index duveryhodnosti manzelu Neumaierovych.vektor pro i=",
i, " ",N[in05Xk]]
1
INOS
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Index duveryhodnosti manzelu Neumaierovych.vektor pro i=

1 {1.39529, -6.82024, -0.0989179, 0.68016, 0.775801}

Index duveryhodnosti manzelu Neumaierovych.vektor pro i=

2 {1.22845, -2.4451, -0.0860683, 1.20004, 0.661766}

Index duveryhodnosti manzelu Neumaierovych.vektor pro i=
3 {1.09183, -4.38009, -0.114445, 1.37158, 0.516421}

Index duveryhodnosti manzelu Neumaierovych.vektor pro i=

4  {1.1192, 9.69798, 0.141042, 2.07622, 0.566855}

Index duveryhodnosti manzelu Neumaierovych.vektor pro i=

5 {1.27313, 11.0602, 0.137666, 2.22855, 0.783716}

Index duveryhodnosti manzelu Neumaierovych.vektor pro i=

6 {1.47966, 18.5078, 0.210156, 2.55516, 1.00927}

Index duveryhodnosti manzelu Neumaierovych.vektor pro i=

7 {1.41066, 23.9376, 0.190308, 2.33933, 2.1933}

Index duveryhodnosti manzelu Neumaierovych.vektor pro i=

8 {1.42854, 6.60496, 0.0769344, 2.88876, 2.20838}

{-0.27147, 0.0317717, -0.153103, 1.58037, 1.69298, 2.39441, 2.58507, 1.56073}

1p21 = ListPlot[INOS5,
Joined -» True, Filling - Axis]

(* === meze sed_zony / grey_zone 0.9,
1.6 ~~~ pro Index_duveryhodnosti_manzelu_Neumaier-ovych INO5 === %)
(*# in05ThresholdU={1.6,...,1.6};

ZscoreThresholdD={0.9,...,0.9}; %)
in05ThresholdU = Table[1.6, {nLet}];
in05ThresholdD = Table[0.9, {nLet}];
1p22 = ListPlot[{in05ThresholdD, in05ThresholdU},

| 21

Joined » {True, True}, Filling -» {1 » {2}}, PlotRange » {{0., nLet + .5}, {0., 7.5}}

(* fShadowZone, {fShadowZone,0.9,1.6}%)]
1p23 = ListPlot[{INO5, in05ThresholdD, in05ThresholdU},

Joined » {True, True, True}, Filling-» {2 » {3}},

Axes - True, PlotRange -» {{0., nLet+ .5}, {-0.5, 7.5}},

ImageSize » {500, 500}, PlotLabel -» "INO5 score fy Tech.plast.systemy

s.r.o. obdobi [2007,..,2014]\n seda zona INO0O5.e.[0.9,1.6]"]

(#=== Export obrazku =*)
Export["dplplé6. jpeg", 1p23]
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INO5 score fy Tech.plast.systemy s.r.o. obdobi [2007,..,2014]
seda zona IN05.e.[0.9,1.6]

dplpl6.jpeg
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(¥ === lin.zobr. M: § - n, n=al+alx§ | interpol.podm.:{£1l-nl,£2-n2},
a0:=(§2+n1-£1%n2) /(£2-€1), al:=(n2-n1)/(£2-€1);
a) M:in05-Zscore | [.9,1.6]-[1.2,2.9]

*)

in05D = .90; in05U =1.60;

zD =1.20; zU=2.90;

xx21 = in05U - in05D;

yy21l = zU-zD;

xy2112 = in05U * zD - in05D * zU;

a0 = xy2112 /xx21;

al yy21/xx21;

Print["Hodnoty INO5zscore ~ Indexu duveryhodnosti manzelu Neumaierovych\n",

" prepoctene na sedou zonu Altman.indexu [1.20,2.90]"];
INOS5zscore = (aO +al #) &[INO5]
1p24 = ListPlot[{INO5zscore, ZscoreThresholdD, ZscoreThresholdU},
Joined » {True, True, True}, Filling-» {2 » {3}},
Axes - True, PlotRange -» {{0., nLet+ .5}, {-.5, 7.5}},
ImageSize -» {500, 500}, PlotLabel » "M:INO5 -> INOS5zscore score
fy Tech.plast.systemy s.r.o. obdobi [2007,..,2014]\n
seda zona INO5zscore.e.[1.20,2.90] ~=~ Altman.Zscore"]
1p25 = ListPlot[{INO5zscore, ZscoreThresholdD, ZscoreThresholdU, Zscore},
Joined » {True, True, True}, Filling-» {2 » {3}},
Axes - True, PlotRange -» {{0., nLet+ .5}, {-.5, 7.5}}, ImageSize » {500, 500},
PlotLabel -» "Graf INOS5zscore~ (blue), Altman.Zscore~ (red)
\n seda zona .e.[1.20,2.90] ~=~ Altman.Zscore"]
(#=== Export obrazku =*)

Export["dplpl7.jpeg", 1p25]

Hodnoty INO5zscore ~ Indexu duveryhodnosti manzelu Neumaierovych

prepoctene na sedou zonu Altman.indexu [1.20,2.90]

{-1.645, -0.908555, -1.35754, 2.85233, 3.12581, 4.82927, 5.29231, 2.80463}
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M:INO5 -> INO5zscore score fy Tech.plast.systemy s.r.o. obdobi [2007,..,2014]
seda zona INO5zscore.e.[1.20,2.90] ~=~ Altman.Zscore
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Graf INO5zscore~(blue), Altman.Zscore~(red)
seda zona .e.[1.20,2.90] ~=~ Altman.Zscore

dplpl7.jpeg
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(¥ === inv.lin.zobr. Minv: § - n, n=a0+al*§ | interpol.podm.:{£1l-nl,£2-n2},
a0:=(£2xn1-£1+n2) /(€2-€1), al:=(n2-n1)/(£2-€1);
b) Minv:Zscore-in05 | [1.2,2.9]-[.9,1.6]
11! vypocet musi ~ vzhledem k dynam.deklaraci zobrazeni M,
Minv ~ nasledovat po var.a) tir %)
w = xx21;
xx21 = yy21;
yy21l =w;
a0 = xy2112 / xx21;
al = yy21/xx21;
Print["Hodnoty ZscoreINO5 ~ Altman.Z-score\n",
" prepoctene na sedou zonu indexu INO5 [0.90,1.60]"];
ZscoreINOS = (aO +al n) &[Zscore]
1p26 = ListPlot[{ZscoreINO5, in05ThresholdD, in05ThresholdU},
Joined » {True, True, True}, Filling-» {2 » {3}},
Axes -» True, PlotRange -» {{0., nLet + .5}, {-.5, 5.5}},
ImageSize -» {500, 500}, PlotLabel -»
"Minv:Zscore -> ZscoreINO5 score fy Tech.plast.systemy, s.r.o., cas.rada:
[2007,..,2014]\n seda zona ZscoreIN05.e.[0.90,1.60]
~=~ Neumaier.Index INO5"]
1p27 = ListPlot[{ZscoreINO5, in05ThresholdD, in05ThresholdU, INO5},
Joined » {True, True, True}, Filling-» {2 » {3}},
Axes - True, PlotRange -» {{0., nLet+ .5}, {-.5, 5.5}},
ImageSize -» {500, 500}, PlotLabel -»
"Graf ZscoreINO5~ (blue), INO5~(red) fy Tech.plast.systemy s.r.o. obdobi
[2007,..,2014]\n seda zona .e.[0.90,1.60] ~=~ Neumaier.index INO5"]
(*=== Export obrazku =*)
Export["dplpl8.jpeg", 1p27]
Hodnoty ZscoreINO5 ~ Altman.Z-score
prepoctene na sedou zonu indexu INO5 [0.90,1.60]

{-0.173882, -0.0399527, -0.114138,
0.472149, 0.635089, 0.986149, 0.985293, 1.07524}
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Minv:Zscore -> ZscorelNO5 score fy Tech.plast.systemy, s.r.o., cas.rada: [2007,..,2014]
seda zona ZscorelN05.e.[0.90,1.60] ~=~ Neumaier.Index INO5
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Graf ZscorelNO5~(blue), INO5~(red) fy Tech.plast.systemy s.r.o. obdobi [2007,..,2014]
seda zona .e.[0.90,1.60] ~=~ Neumaier.index INO5
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Abstrakt

STRNADOVA, K. Analyza vyvoje podniku pomoci bankrotnich a bonitnich modeli -
pripadovd studie: firma Technické plastové systémy s.r.o., DySina. Diplomova préce,

Plzen; Fakulta ekonomicka ZCU v Plzni, s. 104, 2016

Kli¢ova slova: bonita, financni tisen, bankrotni a bonitni modely, finanCni analyza

Tato diplomovéd price se zabyvd tématem posouzeni vyvoje podniku s vyuZitim
vybranych bankrotnich a bonitnich modelll. Je délena celkem do péti kapitol. Prvni
z nich se vénuje podnikatelskému prostiedi produkce plastovych vyrobki, identifikaci
jeho soucasné situace a nastinéni budouciho vyvoje. Druhd kapitola poskytuje zdkladni
informace o spoleCnosti Technické plastové systémy s.r.o., provadi zdkladni finanCni
analyzu a popisuje podnikatelské prostfedni spolecnosti. Obsahem tieti kapitoly jsou
teoretickd vychodiska bankrotnich a bonitnich modeld. Ve ctvrté kapitole dochdzi
k aplikaci vybranych modelll na spole¢nost Technické plastové systémy s.r.o. Zjisténé
vysledky pouzitych modelli jsou vyhodnocovany v posledni, paté kapitole a dochdzi

k predikci vyvoje podniku.



Abstrakt

STRNADOVA, K. Analysis of company development using creditworthy and
bankruptcy models - case study: Technické plastové systémy s.r.o., DySina. Diploma
thesis. Pilsen: Faculty od Economics, University of West Bohemia in Pilsen, p. 104,

2016

Key words: creditworthiness, financial distress, bankruptcy and creditworthy models,

financial analysis

This thesis addresses the topic of assessing the development of an enterprise by using
selected creditworthy and bankruptcy models. It is divided into five chapters. The first
one focuses on the enterprise environment of plastic articles production, while its
current situation and future development are identified therein as well. The second
chapter provides basic information about Technické plastové systémy s.r.o., carries out
basic financial analysis and describes the business environment of the company. The
third chapter includes theoretical backgrounds of creditworthy and bankruptcy models.
Application of selected models to Technické plastové systémy s.r.o. is provided in the
fourth chapter. The results of the models are evaluated in the final, fifth chapter, which

also offers prediction of the enterprise development.



