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Uvod

Pfi volbé¢ tématu pro zde predkladanou bakalafskou praci bylo velice dulezité najit
pomyslny prisecik v zajimavosti feSené problematiky s ur€itym piinosem pro spolecnost, které

se vysledky této prace tykaji.

Téma, kterym je ,,Posouzeni bonity podniku typu védecko — vyzkumné organizace®, bylo
zvoleno hlavné z diivodu realnosti feseného problému s pozadavky dané spole¢nosti. Téma fesi
velice aktualni tématiku a znalosti, které se zpracovanim této prace ziskaji, se daji vyuzivat

Vv ekonomické praxi.

Pro ziskéni vysledki, které v koneéné fazi mohou vést Kk uréeni, zda ma hodnocena
spole¢nost naptiklad moznost ziskat pijcku, bude vyuzita analyza PEST, Porterv model ,,péti
sil“, SWOT analyza a také finanéni analyza. Dale budou pro zjisténi vysledkd pouzity nékteré

bonitni a bankrotni modely.

V ramci analyzovanych obdobi bude mozné na zakladé¢ dosazenych vysledkd posoudit
napiiklad moznost spole¢nosti Vyzkumny a zkusebni tstav Plzen s.r.o. dosdhnout na pujcku
v b&Zném bankovnim sektoru Ceské republiky, &i nikoliv. Na zikladé vysledki této prace by
mélo dojit ke zjiSténi stavu, ve kterém se spolecnost Vyzkumny a zkuSebni tstav Plzen s.r.o.

nachazi.

oddéleni Zarovych nastfikl na pozici vedouciho vyzkumného a vyvojového pracovnika a dale
plnim roli zéstupce vedouciho oddé€leni. Hlavni naplni mé prace je podilet se na feSeni projekta,

na kterych nase oddéleni v daném cCase pracuje.
Konkrétni cile této prace jsou:
1.) Charakterizace védecko-vyzkumné organizace.
2.) Provedeni analyzy prostfedi hodnocené organizace vcetné finan¢ni analyzy.

3.) Navrh vhodnych bonitnich a bankrotnich modelti v¢etné aplikace na hodnocenou

organizaci.

4.) Zavérem vyhodnotit vysledky zpracovanych analyz v¢etné navrhii doporuceni.



1 Spolecnost Vyzkumny a zkuSebni ustav Plzen s.r.o.

Spole¢nost Vyzkumny a zkuSebni ustav Plzen s.r.o. Se, jak uz jeji nazev napovida, zabyva
vyzkumem, vyvojem a zkuSebnictvim v oblasti strojirenstvi. Je slozena ze dvou Usekl. Prvni
usek se nazyva akreditované zkusSebny a laboratoie. Je sloZzen ze Sesti hlavnich oddéleni. Tyto
oddéleni jsou: Analytickd chemie, Metalografie, Mechanickd zkuSebna, Dynamické zkuSebna,
Hluk a vibrace a Kalibracni laboratof. Druhy usek je zaméfen na vyzkum materiald
a strojirenstvi a ma také stejnojmenny nazev. Je slozen ze tfi hlavnich odd¢leni, kterymi jsou:

Metalurgie, Aplikovana mechanika a Zarové nastiiky.

Uplatnéni zarovych nastfikli v konkrétnim odvétvi se neda piesné specifikovat, ale lze
konstatovat, Ze je jejich vyuziti velice rozsahlé. Zarové néstiiky se vyuZivaji napfi¢ celym

strojirenstvim. V posledni dobé¢ se ovSem hlavni zdjem ubird do oblasti energetiky.

1.1 Historie a zakladni informace o spole¢nosti VZU Plzeii s.r.o.

V souvislosti s rozvojem vyrobnich aktivit a potfeb podniku prosel ustav v pribéhu mnoha
desitek let celou fadou vyvojovych zmén. V roce 1907 doslo k zaloZeni vyzkumného ustavu
SKODA, kde byly toho ¢asu vybudovany moderni chemické, metalografické a mechanické
laboratote, zajistujici vysokou kvalitu $kodovacké hutni a zbrojni vyroby. V roce 1953 byl
v ramci Ustavu zaloZen Vyzkum strojirensky, sdruzujici v&dni discipliny strojirenského
charakteru. Dale vroce 1963 byla vybudovdna Dynamickd zkuSebna, urend pro narocné
simulovani slozitych silovych provoznich stavill, kterd v modifikované podobé funguje dodnes.
V roce 1993 byla zaloZena samostatna podnikatelska jednotka SKODA VYZKUM s.r.o0. se
sidlem v Plzni, ktera ptisobila v ramci SKODA a.s. SKODA VYZKUM s.r.o. ziskava (jako jedna
z prvnich v CR) osvédéeni o akreditaci dle CSN EN 45001. V roce 1998 doglo k ziskani
certifikatu osvédeujictho splnéni podminek CSN EN ISO 9001 pro systém jakosti. V roce 2006
se stal 100 % vlastnikem SKODA VYZKUM s.r.o. UJV Rez, a. s. A v roce 2011 byl vytvofen
novy nazev spolecnosti, ktery je vyuzivan az do dneska ,,Vyzkumny a zkuSebni ustav Plzen

5.1.0.“ (VZU Plzent s.1.0.).

Vyzkumny a zkuSebni Gstav Plzen s.r.o. je vyzkumnou organizaci schvalenou Radou vlady
pro vyzkum, vyvoj a inovace, ktera splituje podminky podle zékona ¢. 130/2002 Sb. VZU Plzeii
se vénuje vyzkumu, vyvoji a akreditovanému zkuSebnictvi. Mezi nejdilezitéj$i Cinnosti

spolecnosti patfi:



1.2

Vyzkum a zkousky zaméfené na zvySovani provozni spolehlivosti a Zivotnosti
energetickych zafizeni — vibra¢ni diagnostika, snizovani hlu¢nosti, materidlové zkousky
atd.

Komplexni feSeni problémil spojenych s provoznim zatizenim, spolehlivosti a zivotnosti
silnicnich a kolejovych vozidel — pocitacové simulace, zkousky na zkuSebné, méfeni
V provozu.

Akreditované zkousky, kalibrace a métfeni pro Siroky okruh zakaznik.

Vypocty v oblasti pevnosti, dynamiky, Unavového poSkozeni, deformacéni odolnosti,
aerodynamiky a termomechaniky.

Vyzkum a vyvoj zarovych nésttikl pro prvovyrobu i renovaci véetn¢ jejich primyslovych

aplikaci [1].

Organizaéni struktura spole¢nosti VZU Plzeii s.r.o.

Spole¢nost s ruéenim omezenym byla zalozena jedinym zakladatelem SKODA a.s. se

sidlem Tylova 57, 316 00 Plzen, pfijetim zakladatelské listiny ve formé¢ notéaiského zépisu

statniho notafstvi v roce 1992. V souladu se smlouvou o pievodu obchodniho podilu ze dne

30. 3. 2007 je aktudlnim nabyvatelem spoleénosti SKODA VYZKUM s.r.o. spole¢nost Ustav

jaderného vyzkumu ReZ a.s. Zakladni organizaéni schéma z hlediska systému kvality ISO 9001

a ISO/IEC 17025 platné od 1. 3. 2014 je uvedeno v ptiloze 1 [1].



2 Analyza podniku typu védecko-vyzkumna organizace

Zakladem kazdého rozhodnuti, které se tyka jakékoliv spolecnosti a mlze ji n&jakym
zpusobem ovlivnit, je vV prvni fadé vypracovani analyzy stavajiciho stavu v riznych oblastech
z4jmu. Takovato analyza je vzdy zaméfena na konkrétni data, ktera vyzadujeme, abychom se
mohli kompetentné rozhodnout. Je jasné, ze pro kazdé rozhodnuti jsou vyzadovana jina data.
Ukolem této prace je zjistit, v jakém stavu se hodnocena spolecnost typu védecko-vyzkumné
organizace nachazi a ptipadné doporucit mozna opatieni, kterd by méla vést ke zlepSeni daného

stavu a vétsi ekonomické prosperité spolecnosti.

2.1 Analyza marketingového prosti-edi spole¢nosti VZU Plzeii s.r.o.

Na otazku ,,Co je Marketingové prostiedi (Marketing Environment)?*, 1ze odpovédét, ze
marketingové prostredi je prostfedi, ve kterém se odehrdvaji marketingové aktivity organizace.
Toto prostiedi zahrnuje veskeré faktory, které ovliviuji firmu, dale jeji obchod, jeji technologie,
jeji vyrobni procesy, chovani jejich stavajicich 1 potencidlnich zdkaznikli. V podstaté jde
o analogii pojmu okolni prostfedi organizace. Také je dobré fici, ze Z&dny trZni subjekt neni
izolovany, jelikoz na né&j pasobi mnoho dalSich vlivi [2]. Co se tyka rozdéleni jednotlivych
strategii fizeni, tak pro tuto praci bude vyuZita strategie podle Portera, ktery se zaméfuje na
snizeni nakladt a diferenciace vlastnich vyrobkt. Co se tyka snizovani nakladu, tak se vyuziva
uspor z rozsahu. Velice nevhodné je vyuZivat Casté zmény ve strategii. Dale se klade diiraz na
upfednostnéni stabilniho objemu pfed vétSim mnoZstvim prodeje. Také je kladen diraz na
vyrobu vyrobkl pouze se zakladnimi funkcemi. Co se tyka diferenciace, tak je velice dulezité
nabidnout zakaznikovi néco, co je ochoten zaplatit a co konkurenti nemohou snadno

napodobovat. Je také velice dulezité pfichazet jako prvni na trh s novinkami.

Analyza marketingového prostiedi se vyuziva pro zmapovani konkrétniho trhu, na ktery se
dand firma zamétfuje. Je vhodné takovyto trh segmentovat na makroprostiedi, mezoprostredi

a mikroprosttedi. Kazda z téchto oblasti se da zpracovat pomoci jiného vychodiska.
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2.1.1 Analyza makroprostredi

Je to analyza, ktera bere v potaz nékolik dulezitych faktord, které ovliviiuji spolecnost
zvenci. Takto pusobi pfimo i nepfimo na vSechny jeji aktivity. Faktory, o kterych je zde
fe¢, nema spolecnost prakticky moznost viibec ovlivnit. Pro firmu je ale dilezité vSechny tyto
faktory identifikovat a snazit se o nich dozvédét co mozna nejdtive, aby na n¢ poté mohla co

nejlépe reagovat. Analyzou téchto faktort se zabyva PEST analyza [2].

2.1.1.1 PEST analyza

Pro kazdou firmu je velice dulezité znat své vné&jsi okoli a diky této znalosti predchazet
moznym problémim. Pro analyzu vnéjSiho prostiedi se hojné vyuziva tzv. PEST analyza. Tato
analyza vychazi z faktort, kde prvni pismena jejich nazvu skladaji pravé nazev této analyzy.
V nékterych literarnich pramenech se také mizeme setkat s nazvem PESTEL. Tato analyza je
naprosto totozna sanalyzou PEST, jen jsou rozSifeny faktory politicky o legislativni

a technologicky 0 ekologicky. Analyza PEST je sloZena z téchto faktori:
e politicky (politicko-pravni (legislativni)),
e ckonomicky,
e socialni,
e technologicky (technologicko-ekologicky) [2].

Cilem této analyzy je vzdy identifikace téch faktorti, které firmu bezprosttedné ovliviuji.
Nize v textu jsou uvedeny konkrétni faktory, které ovlivituji hodnocenou spole¢nost Vyzkumny

a zku$ebni ustav Plzen s.r.o.

PEST analyza je nezéavisla na veSkerych Cinnostech a celkové na existenci spolecnosti
Vyzkumny a zkuSebni ustav Plzen s.r.o., tedy spolecnost nemiize svym jednanim ovliviiovat své
makroprostfedi. OvSem zmény v makroprostiedi mohou zésadné¢ ovlivnit chod vyzkumné
spolecnosti. Co se tyka narodni politické a legislativni Situace, tak je pro vyzkumnou spolec¢nost
velice podstatné, aby byly vypisovany neustale nové grantové soutéze, které do vyzkumu
pfivadéji tuzemské 1 zahranicni financni zdroje a bez téchto financnich tokli nelze udrZovat
kvalitu a rostouci trend kvality a inovaci v oblasti vyzkumu a vyvoje na pomyslném svétovém
zebticku. Narodni politika vyzkumu, vyvoje a inovaci Ceské republiky je zakladnim
strategickym dokumentem na narodni urovni, ktery uddva hlavni sméry v oblasti vyzkumu,

vyvoje a inovaci a zastieSuje ostatni souvisejici strategické dokumenty Ceské republiky.
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Dokument klade vétsi dtiraz na podporu aplikovaného vyzkumu pro potieby ekonomiky a statni
spravy a urcuje klicové obory a vyzkumna témata, na néz by se mél aplikovany vyzkum zaméfit.
Je tedy velmi dulezité najit pomysiny prise¢ik v pozadavcich narodni politiky pro VaVal
(Vyzkum, Vyvoj a Inovace) a moznostmi dané¢ vyzkumné organizace. Narodni politika také
navrhuje zmény v fizeni a financovani védy tak, aby vznikalo vic Spickovych védeckych
vysledkid a do vyzkumu a vyvoje se vic zapojovaly firmy. Zakladni legislativni rdmec regulujici

oblast VaVal na narodni arovni piedstavuji:

%

o Zakon ¢. 130/2002 Sb., o podpofe vyzkumu, experimentdlniho vyvoje a inovaci
z vetejnych prostfedkii a o zméné nékterych souvisejicich zakonl (zdkon o podpote
vyzkumu, experimentalniho vyvoje a inovaci), ve znéni pozdé¢jSich ptedpist (dale jen

,,zakon o VaVal®),
o Zakon €. 111/1998 Sb., o vysokych skolach,
. Zakon ¢. 341/2005 Sb., o vefejnych vyzkumnych institucich [3].

Dne 6. kvétna 2015 schvalila vlada usnesenim €. 320 navrh zdkona, kterym se méni zakon
o podpofe VaVal. Ke zméné€ zakona doSlo v souvislosti s transpozici evropské legislativy
v oblasti vefejné podpory do Ceského prava (Nafizeni a Ramec), a to tak, aby bylo jeho znéni
v souladu s Nafizenim a Radmcem. S ohledem na nutnost revize stavajiciho systému VaVal
probihaji v soucasné dobé prace na ptipravé nového zakona o podpotfe VaVal. Nova pravni
uprava by méla pomoci vytvofit systémové podminky, které povedou k dlouhodobému zvySeni

kvality VaVal v Ceské republice [3].

Nérodni politika VaVal 2016 se zamétuje na kliCové oblasti potieb (je tedy problémove
orientovand), jakymi jsou fizeni systému VaVal, vefejny sektor VaVal, spoluprace soukromého
a vefejného sektoru VaVal, inovace v podnicich a vyzvy pro zaméfeni VaVal. Dokument
stanovuje strategické a specifické cile a opatieni k jejich realizaci. Dle provedenych analyz se
ukazuje, Ze kliCovym momentem je spravné nastaveni strategického fizeni politiky VaVal
a efektivngj§i vyuzivani prostfedkli pochdzejicich ze stitniho rozpoctu, vcetné zdroji

z evropskych strukturalnich a investi¢nich fonda [3].

Jako klicové obory byly vytipovany biotechnologie a nanotechnologie, digitalni
ekonomika, automobilovy a letecky primysl a Zelezni¢ni doprava, ale také tradi¢ni odvétvi jako

strojirenstvi, elektrotechnika, ocelaistvi, slévarenstvi a energetika. Pozornost se nové zamerti také
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na kulturni a kreativni primysly. Tyto oblasti byly stanoveny po rok trvajici diskuzi se zastupci

podniki. Seznam vyzkumnych témat je priibézné dopliovan.

Narodni politika dale urcuje pét oblasti, v nichz Ceska véda zaostava, a navrhuje feseni:

1.

Systém fizeni védy a vyzkumu

Rizeni védy a vyzkumu se mé sjednotit pod jeden uiad, planované Ministerstvo pro védu.
Pod néj by spadalo financovani vyzkumnych instituci véetn¢ nove vzniklych vyzkumnych
center, na centralni urovni by se feSila také mezinarodni védecka spoluprace a védecka

diplomacie.
Veftejny sektor

Novy systém hodnoceni vyzkumnych organizaci by mél podporit Spickové védecké
vysledky a nastartovat aplikovany vyzkum a zapojeni vyzkumnikii do mezindrodni
spoluprace. Vznikne také piehledny systém financovani novych vyzkumnych center

a velkych infrastruktur.
Spoluprace soukromého a veiejného sektoru

Hodnoceni a financovani vyzkumu bude upraveno tak, aby motivovalo vyzkumniky
a podniky ke spolupraci. Cast stavajicich pracoviit’ by se mohla transformovat v centra
aplikovaného vyzkumu. Vznikne databdze pfistroji, které maji vyzkumné organizace

a které by mohly byt vyuzity také pro podnikovy vyzkum.
Inovace Vv podnicich
Do vyzkumu a vyvoje zatim investuji zejména velké nadnarodni firmy. Nové sluzby

a finan¢ni nastroje (napiiklad Nérodni inovacni fond) maji pomoci malym a stfednim

podnikiim zapojit se do vyzkumu.
Strategické zacileni podpory

Vysledky aplikovaného vyzkumu se dosud jen v malé mife uplatituji v praxi, programy na
podporu vyzkumu jsou piili§ obecné zaméiené. Noveé se proto stanovi prioritni oblasti
aplikovaného vyzkumu, které se budou podporovat. Programy budou zaméfeny na
konkrétni témata podle aktudlnich potifeb podnikl a také s ohledem na potencialni vyzvy

nebo hrozby, kterym bude spole¢nost ¢elit (naptiklad migrace, sucho).
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Podkladem pro navrzena opatieni byla Analyza stavu vyzkumu, vyvoje a inovaci. ZvySené

vydaje na uvedena opatieni budou feSeny v ramci celkového rozpoctu na védu [4].

Z tdchto informaci vyplyva, Ze spole¢nost VZU Plzeii s.r.0. bude mit v budoucnu moZnost
ziskat finan¢ni podporu napf. na inovace, ale také na vyzkum a vyvoj, a to hlavné v oblasti
energetiky a letectvi. Na zakladé téchto informaci je také dilezité inventovat do programu

NADCAP, ktery je nezbytny pro vyrobu soucasti do leteckych aplikaci.

Dalsim dalezitym faktorem, ktery ovliviiuje celou PEST analyzu je ekonomika dané zem¢.
Naptiklad zvySeni nebo snizeni DPH ma vyrazny vliv na hospodaiskou situaci védecko-
vyzkumnych spolecnosti. Dale zmény cen energii (plyn, elektfina, voda, atd.) maji velice
vyrazny vliv na ekonomické zdravi celé spolecnosti. V roce 2016 by méla ekonomika eurozony
rust stejnym tempem jako v roce 2015, pfiemz kvétnovy CF svilij odhad ristu pro letosni rok
mirné zvysil. Minimalné stejnym tempem by pak méla eurozona rist také v roce 2017. Podle
rychlého odhadu Eurostatu se v prvnim ¢tvrtleti 2016 zvysil HDP oproti predchozimu Ctvrtleti o
0,6 %, coz predstavuje zrychleni ekonomického ristu. V meziro¢nim vyjadieni rast HDP
stagnoval na trovni 1,6 %. Inflace spotiebitelskych cen bude v letoSnim roce stagnovat pouze
mirné€ nad nulou a teprve v roce 2017 zrychli nad 1 % uroveii. V dubnu ceny meziro¢né poklesly
0 0,2 %, coz bylo dano stejné¢ jako v predchozich mésicich vylu¢né poklesem cen energii. Inflace

bez cen energii a potravin pies své zpomaleni dosahla 0,7 % [5].

Z téchto informaci vyplyvé, Ze by se mohla ekonomika Ceské republiky v budoucnu dale
zlepsovat. Tato prognoza dava spole¢nosti VZU Plzeii s.r.o. dobré vyhlidky do budoucna. Je
ovsem dulezité zminit, ze tyto informace se kazdy mésic méni a neni tedy uplné rozumné na nich
stavét dlouhodobé strategické plany. Dale je dobré sledovat vyvoj cen pohonnych hmot a dalSich

strategickych surovin, které potazmo ovlivituji pokles ¢i rust cenové hladiny.

Dalsi faktorem, ktery je studovan, je socialni faktor. Vyznamnym socialnim faktorem je
pro spole¢nost VZU Plzeir s.r.o. demografické hledisko, lze tedy tvrdit, Ze spravna poloha
védecko-vyzkumné spolecnosti je také velice dulezita. Neni tak dilezita z hlediska logistiky, ale
spise z hlediska pracovnich sil. V piipadé spole¢nosti VZU Plzeii s.r.o. je naprosto kliova
otdzka spoluprace se Zapado&eskou univerzitou v Plzni (ZCU). U této spoluprace jde predeviim
o propojeni vyuky a praxe v oboru strojirenstvi a materiali. Spole¢nost VZU Plzed s.r.o.
zajistuje témata kvalifikaénich praci, odborné vedeni a zazemi a ZCU zajistuje moznym
potencialnim zaméstnanctim spole¢nosti kvalitni vzdélani. MozZnost kooperace spole¢nosti VZU

Plzen s.r.o. suniverzitou neni jen o potencidlnich zaméstnancich, ale miZze jit naptiklad
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1 0 napsani spolecnych projektti. Takze na zakladé téchto tvrzeni je velice vhodné umist'ovat
védecko-vyzkumné spolecnosti ve velkych méstech, kde se nachazeji univerzity a kde muze dojit

k propojeni vysokych §kol s védecko-vyzkumnymi spole¢nostmi.

Budoucimi prilezitostmi, které se naskytaji, jsou napiiklad vytvotfeni novych projekti,
které budou zajistovat, jak kvalitni vyuku studentl ve formé témat kvalifikacnich praci, tak
pfinesou vyzkumné organizaci finan¢ni prosttedky a kvalitni zaméstnance. Je ovSem dilezité
nezapomenout na hrozbu v podobé malého zajmu novych studenti o technické

obory, a tedy pfipadny nedostatek kvalitnich pracovnikii pro vyzkumnou organizaci.

Technologicky faktor je pro spole¢nost typu vyzkumné organizace také velice dilezitym
faktorem. OvSem je velice t€Zké ho né&jakym zplisobem popsat konkrétnéji, protoze tyto
informace jsou vétSinou vazany smlouvou o mlcenlivosti. Je tedy jasné, Ze pro kaZzdou
vyzkumnou organizaci je velkou hrozbou, ze dosavadni pouzivana technologie bude jinou
vyzkumnou organizaci pfekondna, ovSem tato hrozba je i urcitou vyzvou a ptilezitosti, byt praveé
tou danou organizaci, kterd vyvojem nové technologie ptfekond vSechny své ostatni konkurenty.
V neposledni fad¢ je velice dulezité brat zietel na ekologii. Z hlediska spole¢nosti, které se
zabyvaji védou a vyzkumem, je ekologie na jednom z prvnich mist, co se tyka dileZitosti.
V dnedni dobé¢ je totiz celosvétovym trendem produkovat vyrobky a sluzby, které jsou Setrné
k Zivotnimu prostfedi. Spole¢nost VZU Plzeii s.r.0. disponuje od roku 2012 certifikatem &. 1370-
12-04 osvédéujicim splnéni podminek CSN EN ISO 9001:2009 pro systém managementu
kvality, platny pro vyzkum, vyvoj a technické poradenstvi v oblasti strojirenstvi, energetiky,
hutnictvi, materidll a technologii, vydany certifikacnim orgdnem CERT-ACO, s.r.o.
Samoziejmée jsou zde i jiné mén¢ dilezité oblasti makroprostiedi, ale z hlediska cile této prace
neni podstatné je vSechny rozebirat, proto jsou zde uvedeny jen ty oblasti, které maji primarni

dilezitost pro spolecnost tohoto typu.
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2.1.2 Analyza mezoprostredi

Analyzy mezoprostiedi je analyza, kterd vyuziva strategie, jak dosahnout konkurencni
vyhodu. Analyza by neméla byt tak detailni, ale mé¢la by podavat pravdivy obraz o moznych
ohrozenich dané firmy. Tato strategie byla poprvé predstavena Michaelem Portrem, a proto se ji
fika Porterova strategie nebo také Genericka strategie. Porter fika, ze spolecnost, pfed tim, nez
vstoupi na trh, musi analyzovat ,,pét sil“, které ohrozuji jeji ptipadny vstup. Ukolem vedeni dané
spolecnosti je tyto sily analyzovat a navrhnout postup, jak proti témto sildm pusobit, nebo jak se
jim branit. Portertv model na trhu popisuje a uréuje rivalitu a konkurenéni tlaky. Konkurence
(rivalita) na trhu je zavisla na interakci zékladnich sil (konkurence, odbératelé, dodavatelé a

substituty) a na zaklad¢ jejich ptisobeni je vysledkem ziskovy potencial daného odvétvi [2].

 Potencidlni
konkurenti
Vyjednivaci sia dodavateld Oborovd Yyjecnivaci sila zakazniki

= R e R

Hrozba novich konkurentd

Rivalita mezi
existujicimi
firmami

Uty Hrozba substituénich produked
nebo sarvisu

Obr. 1 Porteruv pétifaktorovy model [6]

Otazky, na které musi spolecnost pfi provadeéni analyzy ,,péti sil“ hledat odpovédi [7]:

J Riziko vstupu potencidlnich konkurenti — Jak snadné nebo obtizné je pro nového

konkurenta vstoupit na trh? Jaké existuji bariéry vstupu?

. Rivalita mezi stavajicimi konkurenty — Je mezi stavajici konkurenty silny konkurencni

boj? Je na trhu jeden dominantni konkurent?

J Smluvni sila odbérateli — Jak silnd je pozice odbérateli? Mohou spolupracovat

a objednavat vétsi objemy?
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o Smluvni sila dodavateli — Jak silnd je pozice dodavateld? Jednd se o monopolni

dodavatele, je jich malo nebo naopak hodn¢?

. Hrozba substituénich vyrobka — Jak snadno mohou byt naSe produkty a sluzby

nahrazeny jinymi?

Mezoprostiedi spoleénosti VZU Plzeii s.r.o. je slozeno v prvni fadé z jeji konkurence.
Konkurenci je minéno jak stavajici, tak nova. Pro novou konkurenci jsou primarné dulezité
podminky vstupu do daného odvétvi. Konkurenci spolecnosti jsou vSechny vyzkumné
organizace, které se zabyvaji vyzkumem a vyvojem, a to predevSim v oblasti strojirenstvi a
materidlového inzenyrstvi. Samoziejmé v soucasné dobé vlivem dotaci pfibyva vyzkumnych
organizaci, které tvoifi pfimou konkurenci, a tedy je stale slozit&j$i nachazet nové zakazniky,
kteti by dokazali urcitym zptisobem zmirnit jeji velice negativni dopady na ekonomické zdravi
spolecnosti VZU Plzei s.r.0. S timto problémem tizce souvisi uréity odliv odbérateltl, ktefi stale
Castéji hledaji inovativni a ekonomicky vyhodnéj$i moznosti v oblasti vyzkumu a vyvoje u

jinych spole¢nosti.

Lze fici, ze pro nového konkurenta je v dne$ni dobé svym zpusobem velice snadné
vstoupit na trh, diky pfilivu finan¢nich prostiedki z Evropské unie. Na druhou stranu, co se tyka
potiebnych znalosti, riznych povoleni a vysoké ekonomické naro¢nosti neni okruh lidi nebo
spolecnosti, ktefi by mohli mit potfebny background pro vytvofeni konkurence veliky, coz se
muze z ur¢itého thlu pohledu jevit jako jista vyhoda. Bariéry pro vstup na trh v oblasti vyzkumu
a vyvoje jsou pro b&ézného investora zna¢né, oproti tomu napiiklad pro univerzity jsou bariéry
vstupu i k ptihlédnuti k uréitym moznostem dotaci velice ptijatelné. V tuto chvili budouci vyvoj
nelze s jistou predikovat, oviem jiz nyni je mozné fici, ze konkurence v okoli spole¢nosti VZU

Plzen je relativné vysoka.

Na trhu vyzkumu a vyvoje je celkem vysoka rivalita a silny konkurenéni boj. Tato rivalita
se vlivem jiz n€kolikrat zmintovanych dotaci a jinych forem ekonomické vypomoci od statu
a Evropské unie neustdle zvySuje a je otdzkou, kdy nastane ten zlomovy moment a néktera
Z konkurenc¢nich spole¢nosti oznami bankrot. Na zde zmifiovaném trhu je jeden dominantni
konkurent, kterym je spolecnost COMTES FHT a.s., kdy se déle v posledni dob& dostdva na
pomyslné vysluni také Zapadoceska univerzita v Plzni, kterda ma své vyzkumné tstavy NTC
(Nové technologie - vyzkumné centrum) a RTI (Regionalni Technologicky Institut). Spole¢nost
VZU Plzeti s.r.0. ma sice dlouholetou tradici, ktera se blizi hranici 110 let od svého zaloZeni, ale

bohuzel se vlivem mnoha negativnich faktort jeji portfolio nabizenych sluzeb jevi v nékterych
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oblastech jako dosti zastaralé v porovnani s novymi $pickoveé vybavenymi pracovisti. Typicky

ptikladem je oddéleni Analyticka chemie.

Vlivem vysoké konkurence v tomto prostfedi dochazi k neustalému snizovani cen az ke
hranici samotnych nakladd, a to je vyhodné hlavné pro odbératele (zakazniky). Odbérateli jsou
vesmes vyrobni firmy, které maji zdjem o urcité materidlové analyzy, ale nejsou schopny si je
samy vytvofit z divodu velice drahych méficich piistrojii a nutnosti kvalifikované obsluhy. Co
se tyka vétsich objemt nakupti a spoluprace, tak neni uplné redlna moznost dalsiho zvySovani jiz
tak pfeplnéného trhu na poli vyzkumu a vyvoje. Pro udrZeni a ptipadné zlepSeni ekonomického

stavu spole¢nosti se musi hledat novi odbératelé, a to i za hranicemi nasi zem¢.

Co se tykd dodavateli, tak se v této oblasti nevyskytuje zadny problém, protoze
Vv soucasnosti se vlivem stale zvySujici konkurence mezi dodavateli dochazi k vytvafeni cenové
stability v oblasti zboZi a sluZeb, coZ je pro spole¢nost VZU Plzeii s.r.0., ale i pro jeji konkurenty

velice prospésné.
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2.1.3 Analyza mikroprostiedi

Do této analyzy mimo jiné patfi management spoleCnosti a dal§i zaméstnanci, marketing
spolecnosti a finan¢ni analyza. Tyto vSechny skupiny vice ¢i mén¢ ovliviiuji spole¢nost, ktera je

na nich do urcité miry zavisla.

Co se tyka managementu spolecnosti VZU Plzeti s.r.o., tak zde je moznost uréitych zmén
na misté¢. Dle dostupnych informaci mé& vedeni spolecnosti do jist¢ miry problémy
S piizpisobenim se stale vice dravé kapitalové politice konkuren¢nich spole¢nosti stejného typu,
ovSsem jsou zde i problémy s nedostatkem financi. Prvnim z vyraznych nedostatkt je dle mého
nazoru Spatné nastaveny motivacni systém spolecnosti. DalSim vyraznym problémem je, ze
spole¢nost tézko udrzuje mladé, kvalifikované a perspektivni pracovniky. Vysledkem tohoto je,
ze mladi zaméstnanci si ve firm& ud¢€laji praxi, potfebna opravnéni a certifikaty a odchazeji ke
konkurenci napf. za lepSimi platovymi podminkami. Zaméstnanci spoleCnosti jsou vesmes
kvalifikovani odbornici s dlouholetou praxi v daném oboru. OvSem velmi zneklidiiujicim
trendem za poslednich n¢kolik let je jejich odchod ke konkurenénim spolecnostem. Tento
negativni trend by bylo dobré minimaln€ zmirnit a cilem managementu dané spolecnosti by mélo

byt provést urcité kroky, které by tento problém zmirnily nebo nejlépe uplné zastavily.

Co se tyka marketingu, tak v této oblasti ma spole¢nost bezesporu urcité rezervy. Velmi
pozitivni marketingovou informaci je, Ze spole¢nost dodava svoje sluzby po celém svété i velice
vyznamnym svétovym odbératelim, a mlZe Se pySnit pozitivnimi referencemi od svétovych
firem. OvSem propagace téchto informaci i sluzeb obecné je ve spolecnosti na nedostacujici

arovni.

19



2.1.3.1 Finan¢ni analyza

Je mnoho zpiisobu, jak definovat financni analyzu, ale v principu lze fici, Ze jde
0 ,,systematicky rozbor ziskanych dat, ktera jsou obsazena predevsim v tcetnich vykazech® [8].
Vysledky finanéni analyzy nam umoznuji posoudit celkovou finan¢ni situaci podniku [9].
Vysledky finan¢ni analyzy mohou byt vyznamnym podkladem pro rozhodovani managementu
[10]. Napiiklad rozhodovani pii nabyvani finan¢nich zdroju, pfi poskytovani obchodnich tvéru,
pii rozdélovani vysledku hospodaieni apod. [9]. Finan¢ni analyza poskytuje jak posouzeni
historie podniku, tak i soucasnost a progndézu budouciho vyvoje [8]. Dale je finanéni analyza
soucast finan¢niho fizeni, protoze slouzi jako zpétnd vazba v souvislosti s tim, kam spole¢nost

v dil¢ich ¢innostech dosla, v ¢em se ji dafilo a co se ji nepodatilo splnit [9].

Lze fici, Ze finan¢ni analyza slouzi primarné ke komplexnimu zhodnoceni finan¢ni situace
podniku. Zjistuje, jeli podnik dostate¢né ziskovy, zda ma vhodnou kapitalovou strukturu, zda
vyuziva efektivné svych aktiv atd. Znalost finan¢niho postaveni podniku je nezbytna pro
vytvofeni prognézy budouciho vyvoje. Financni analyza daného podniku slouzi nejen pro
potfeby dané firmy, ale je velice dllezita i pro subjekty, ktefi nejsou soucasti podniku, ale jsou
snim spjati hospodaisky, finan¢né¢ apod. Manazeti potfebuji finanéni analyzu pro své
kratkodobé, a hlavné dlouhodobé planovani. Finan¢ni analyza je zdroj informaci pro manazery,
ale 1 investory, obchodni partnery atd. Je proto nesmirn¢ dilezité zvazit pro koho konkrétné je

dana analyza vytvofena, protoze kazda zajmova skupina preferuje jiné informace [11].

Jak jiZ bylo fec€eno, tak kazdého, kdo si necha zpracovat finan¢ni analyzu podniku, zajima
vzdy néco trochu jiného. Jde o to, z jaké pozice se o dané informace zajima. Vlastniky podniku
bude zajimat pfedevS§im navratnost jejich prostiedkd, tzn. hodnoceni rentability (ziskovosti)
vlozZeného kapitalu. Véfitele bude zajimat hlavné likvidita daného podniku. Statni instituci bude
Vv prvni fadé zajimat ziskovost dané instituce, protoZe ¢im vétsi bude zisk, tim vyssi budou dané
do statniho rozpoctu. Konkurenti se zajimaji o finan¢ni analyzu dané¢ho podniku proto, aby se
mohli napf. inspirovat. Investofi se budou zajimat o finan¢ni analyzu, ktera mize ovlivnit jejich
budouci investicni zadméry. O informace plynouci z finan¢ni analyzy maji také zdjem
zaméstnanci, ktefi se zajimaji o vysi mzdy, ale 1 informace o likvidité a ziskovosti jim nejsou

uplné lhostejné [11].
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2.1.3.1.1 Zdroje finan¢ni analyzy

Pro vytvoreni spravné financni analyzy je velice dilezité ziskat data, kterd jsou relevantni
a spravna. Zakladnim zdrojem informaci jsou ucetni vykazy podniku. Témito zdroji jsou
rozvaha, vykaz zisku a ztraty, cash flow, pfehled o zménéch vlastniho kapitalu a ptiloha k tcetni
zavérce. Dalsi zdroje relevantnich dat jsou obsazeny ve vyrocni zprave, ve zpravach vedeni
spolecnosti
a vedoucich jednotlivych oddéleni, dale také ve firemnich statistikach produkce, poptavky,

odbytu ¢i zaméstnanosti a také naptiklad z odbornych komentaia v tisku [11].

2.1.3.1.2 Vyuzivané metody finan¢ni analyzy

Klasicka finan¢ni analyza se sklad4 ze dvou hlavnich vétvi:
o Fundamentalni analyza (kvalitativni),
o Technické analyza (kvantitativni).

Fundamentalni analyza je zalozena na dokonalych znalostech riiznych souvislosti mezi
ekonomickymi jevy. VyuZivaji se zkuSenosti expertl a jejich subjektivni odhady. Metoda této
analyzy je zaloZena na komparativni analyze, ktera bere na zfetel zejména verbalni hodnoceni.
Patfi sem napf. SWOT analyza, BCG matice ¢i metodu kritickych faktord tspé$nosti [10].
Fundamentalni analyza vyhodnocuje kvalitativni data, ale nezpracovava je prostiednictvim

matematického aparatu [12].

Technickd analyza si zakladda na pouZivani matematickych, matematicko-statistickych
a dalSich postupti pro zpracovani dat a hodnoceni vysledkii z ekonomického hlediska [8].

K zakladnim metodam, které se pfi finan¢ni analyze vyuzivaji, patii zejména:

Analyza stavovych (absolutnich) ukazateld,

Analyza rozdilovych ukazateld,

Analyza pomérovych ukazateli,

Analyza soustav ukazateld.

Postup, ktery se provadi pfi finan¢ni analyze, se bude mirn¢ odliSovat v zavislosti na jejim
internim ¢i externim zpracovani. Jde tedy vzdy o to, z jakého pohledu se feSitel na konkrétni

analyzu diva a jak ji fesi [11].
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V této praci bude provedena jak Fundamentilni analyza v podobé SWOT analyzy, tak

Technické analyzy pomoci analyzy pomérovych ukazatelti.

Analyza pomérovych ukazatelli je zalozena na znalosti informaci z ucetnich vykazl
rozvahy a vykazu zisku a ztrat. Jeji zaklad je podil dvou absolutnich ukazateld. Pomérové
ukazatele poskytuji pohotovy obraz o zakladnich finanénich charakteristikach podniku [13].
struéné komentaie vysledkii téchto ukazateli jsou obsahem kapitoly 5.1 Vyuziti analyzy

prostiedi.

Ukazatele rentability ROA a ROE:

Diky vypoctu ukazatele rentability ziskame informace o vynosnosti vlozenych prostiedka
do podnikani. Na zdklad¢ téchto informaci je jasné, zZe tyto ukazatele jsou nejvice zajimavé pro
investory. Informuji nas o celkové efektivité podniku. Cim ma ukazatel vyssi hodnotu, tim lépe
pro podnikatele [14]. Rentabilita aktiv (ROA) ukazuje, do jaké miry je podnik schopny
z dostupnych aktiv generovat zisk, bez ohledu na zplsob financovani [15]. V Tab. 1 jsou

prehledné zaznamenany hodnoty ukazatele rentability ROA pro jednotlivé roky.

__ EAT (Cisty kapital)
~ Aktiva celkem

ROA

(1), [16]

Tab. 1 Vysledné hodnoty ukazatele rentability ROA spole¢nosti pro jednotlivé roky V tis.

korunach, Zdroj: Vlastni zpracovani, 2017

EAT (v tis. K¢) 4524 5490 4 819 4 096 22
Aktiva (v tis. K€) (102376 | 104 275| 91617 | 88624 | 146 839
Rok 2011 2012 2013 2014 2015
Hodnota ROA |0,04419|0,05265 | 0,0526 | 0,04622 | 0,00015

Hodnocenim rentability vlastniho kapitadlu (ROE) se vyuziva pro vyjadieni vynosnosti
tento ukazatel dosahovat vyssi hodnoty nez ROA, nebot” zachycuje mezni tirokovou miru, pti
které je uvér jesté vyhodny [17]. V Tab. 2 jsou ptehledné zaznamenany hodnoty ukazatele

rentability ROE pro jednotlivé roky.

EAT (Cisty kapital

(), [17]

Vlastni kapital
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Tab. 2 Vysledné hodnoty ukazatele rentability ROE spole¢nosti pro jednotlivé roky V tis.

korunéch, Zdroj: Vlastni zpracovani, 2017

EAT (v tis. Kc) 4524 5490 4 819 4 096 22
Vlastni kapital (v tis. K¢) | 65 277 70511 | 75137 | 79232 | 79 254
Rok 2011 2012 2013 2014 2015
Hodnota ROE 0,0693 | 0,07786 | 0,06414| 0,0517 | 0,00028

Ukazatele likvidity:

Ukazatele likvidity vyjadfuji platebni schopnost podniku, tj. schopnost dostat svym

zavazklim prostifednictvim likvidnich prostiedkli. Ukazatele se lisi tim, co lze jako likvidni

prostiedky chapat. Kratkodoba aktiva zahrnuji polozky s riznou dobou zpenézitelnosti [10].

Bézna likvidita (Likvidita 3. stupné) je ukazatel, ktery urcuje, kolikrat pokryva obézny
majetek kratkodobé cizi zdroje podniku. Doporucené hodnoty se pohybuji v intervalu 1,5 — 2,5
[9] Vypovidaci schopnost tohoto ukazatele je ovS§em omezena tim, ze nezohlediuje strukturu

obézného majetku z hlediska jejich likvidnosti [8]. V Tab. 3 jsou ptehledn¢ zaznamenany

hodnoty bézné¢ likvidity pro jednotlivé roky.

OA (Obézna aktiva)

Bézna likvidita =

Kratkodobé zavazky

Tab. 3 Vysledné hodnoty bézné likvidity spolecnosti pro jednotlivé roky V tis. korunach, Zdroj:

Vlastni zpracovani, 2017

(3). [18]

Obéina aktiva (v tis. K¢) 61 766 60 868 47 583 45 673 39476

Kratkodobé zavazky (v tis. K€) | 10635 11 851 6 505 6671 12 306
Rok 2011 2012 2013 2014 2015

BéZna likvidita 5,8078 5,13611 7,31483 6,8465 3,20787
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Pohotova likvidita (Likvidita 2. stupné) je ukazatel, ktery ma podobny charakter jako
bézna likvidita, ovSem V ramci obézného majetku jsou vylouceny zasoby, jako polozka potiebna
pro zachovani chodu podniku [8]. Také Ize tvrdit, ze ma lepsi vypovidaci hodnotu, pokud jde o
podniku [19].
1-151[9]. VTab. 4 jsou pichledné¢ zaznamenany hodnoty pohotové likvidity pro jednotlivé

platebni schopnost Pasmo doporucenych hodnot pfedstavuje interval

roky.

OA-zéasoby (Obézna aktiva)

Pohotova likvidita = Kratkodobé zdvazky

(4), [8]

Tab. 4 Vysledné hodnoty pohotové likvidity spolecnosti pro jednotlivé roky v tis.

korunach, Zdroj: Vlastni zpracovani, 2017

Obézna aktiva (v tis. K¢) 61 766 60 868 47 583 45 673 39476
Kratkodobé zavazky (v tis. K¢) 10 635 11 851 6 505 6671 12 306
Zasoby (v tis. K¢) 2473 2724 3275 4100 2643
Rok 2011 2012 2013 2014 2015
Pohotova likvidita 5,57527 4,90625 | 6,81138 6,2319 2,99309

Ukazatele zadluZenosti:

Ukazatele zadluZenosti informuji o tom, do jaké miry je spolecnost zadluZena a jak
spolecnost hospodaii s cizimi zdroji. Obecné plati, ze majitelé podnikli preferuji vyssi
zadluZenost, nebot’ cizi kapitadl je levnéjSi. Naproti tomu veéftitelé piirozené preferuji nizsi

zadluzenost podniku, nebot’ zde hrozi nizsi riziko, Ze o své penize ptijdou [9].

Celkova zadluZenost je klicovym ukazatelem zadluZenosti a vyjadiuje pomér cizich zdroji k
celkovému majetku. Doporuc¢enou hodnotu piedstavuje rozmezi 0,3 — 0,7 [20]. Pfi hodnoceni
tohoto ukazatele je vSak diilezité zohlednit pfislusnost k odvétvi a také schopnost splacet troky
vyplyvajici z dluht [9]. V Tab. 5 jsou piehledné zaznamenany hodnoty celkové zadluzenosti pro

jednotlivé roky.

Celkovy dluh

Celkova zadluzenost = —————
Celkova aktiva

(5), [21]

Tab. 5 Vysledné hodnoty celkové zadluzenosti spolecnosti pro jednotlivé roky V tis. korunach,

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2017

Celkovy dluh (v tis. K&) 10 635 11 851 7 557 8796 67 520
Aktiva (v tis. Kg) 102 376 104 275 91617 88 624 146 839
Rok 2011 2012 2013 2014 2015
Celkova zadluZenost 0,103882 | 0,113651 | 0,082485 | 0,099251 | 0,459823
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3 SWOT analyza

K nejznaméjsim analyzam prostiedi pati tzv. SWOT analyza. Na zaklad¢ provedeni této
analyzy je management schopen najit soulad spole¢nosti s okolnim prostfedim. Tohoto souladu
spolecnost dosdhne upravou, nebo zménou jednotlivych slozek ve spolecnosti. Nazev SWOT
analyza je odvozen od anglického nazvu jednotlivych faktorii. Pfi vypracovani SWOT analyzy se

uvazuji externi a interni faktory, které jsou ptehledné uspofddany do matice.

SWOT analyza je jednoduchy néstroj cileny na charakteristiku kli¢ovych faktort, které
ovliviiuji strategické postaveni firmy. Piistup SWOT analyzy umoznuje konfrontaci vnitinich

zdroji a schopnosti firmy se zménami v okoli [22].
Jedna se o analyzu:
e STRENGTHS - silné stranky firmy,
o WEAKNESSES - slabé¢ stranky firmy,
e OPPORTUNITIES - prilezitosti v okoli firmy,

e THREATS - hrozby v okoli firmy.

Na zakladé této analyzy bychom méli ziskat zejména nésledujici rozhodujici marketingoveé

informace:

e Jaké faktory ovlivni ispéch podniku?

e Je nas trh dostatecné veliky?

e Jaké jsou silné a slabé stranky nasi konkurence?

e Jaka je struktura naSich zakaznika? (z hlediska geografického — kde plisobi nas zakaznik,
demografického — jaky je v€k, pohlavi, pfijem naseho zakaznika, psychografického —
jaky je zivotni styl naseho zakaznika)?

e (Odpovidaji nase potieby potiebam zakaznika?

e 'V jaké fazi se nas produkt nachazi? [22].
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3.1 SWOT analyza — reSeni

Predm¢t analyzy: Vyzkumny a zkusebni ustav Plzei s.t.0.
POMOCNE SKODLIVE
(k dosazeni cile) (k dosazeni cile)

STRENGHTS (silné stranky)

WEAKNESSES (slabé stranky)
zazemi pro inovace

N ?:03 Siroky vybér poskytovanych sluzeb neodok’onaly mérketing a propagace
,E I v oblasti V&V ruznychvz.koll(lsek, s}u‘zeb atd. mezi
z S reference od vyznamnych SIro (Tu \"erej nos.t -
> © odbérateli absence kvalltm'ho motivacniho
§ vysoka kvalita sluZeb a vyrobki . R .
I= mnoholeta zkuSenost (az 110 let) a A B ) (0 ERRUE

kvalitni odbornici vysoké rezijni naklady
akreditace laboratori
certifikat v systému Fizeni kvality

OPPORTUNITIES (prilezitosti)

moznost ziskani finanéni podpory
napr. na inovace, V&V, a to hlavné
Vv oblasti energetiky a letectvi
moznosti najit nové zakazniky, napr.
propojenim se S vei‘ejnym sektorem
ziskani novych granti a projektu, a
to i ve spolupraci s univerzitou
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4 Bonitni a bankrotni modely

Tyto modely jsou velice dulezité zejména pro bankovni sektor. Bankovni instituce si
vytvaieji systémy pro hodnoceni bonity firem na zaklad¢, kterych jsou schopni urc¢it miru rizika,
kterou dana instituce v piipadé schvaleni uvéru ponese. Tyto systémy jsou know-how bank a ty
si je ndlezité stfezi. Na zaklad¢ tohoto faktu je zfejmé, ze takovychto systémi je nespocetné
mnozstvi @ V mnohém se od sebe odlisuji. Dalo by se tvrdit, Ze si kazda finan¢ni instituce vytvari
vlastni model, ktery je vhodny prave pro jeji potieby. Obecné je znamo, ze nejvice vyuzivanym
modelem je tzv. Altmantv index dtvéryhodnosti, ktery vytvotil profesor Edward Altman v roce
1968. Jednim z cilti této prace je praveé vyse zminovany model aplikovat na védecko-vyzkumnou
organizaci. Altmantv index byl konstruovan pro americké spole¢nosti, a to jesté z obdobi 60. let
minulého stoleti. V této praci je aplikace Altmanova indexu divéryhodnosti vyuzita hlavné
Z hlediska nazorného a komparativniho, protoze lze tvrdit, ze tento model celosvétove patii mezi

ty nejpouzivanéjsi [23].

4.1 Bonitni modely

Bonitou podniku se rozumi fakt, Ze tento podnik je schopen splacet svoje zavazky
a uspokojovat tim véfitele. Takovym bonitnim modelem je Index bonity. Je vyuZivan hlavné
ve stiedoevropskych zemich, a to zejména v Némecku, Rakousku a Svycarsku. Vyuziva Sest
pomérovych ukazatell, kdy je pro jejich vypocet nutné znat Sest ti€etnich ukazatelli. Pro vyuziti

Indexu bonity je potieba znat nasledujici udaje. Témito tdaji jsou:

e Cash flow (vypocet byl proveden nepiimou metodou),

Cizi zdroje (cizi kapital),
e Aktiva (resp. Pasiva),

e Zisk,

e Vynosy (resp. trzby),

e Zasoby [23].

Zde je uveden vypocet pro Index bonity. Nejvétsi vahu ve vzorci mé ukazatel rentability
aktiv (ROA), coz je podil zisku na celkovych aktivech spole¢nosti. Tento index se vypocita
podle rovnice (6). Index bonity rozd€luje podniky na bankrotni a bonitni. Kritickou hodnotou

v tomto ohledu je nula. Kdyz vyjdou zaporné hodnoty, tak to znamend, ze se jedna o podnik
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ohrozeny bankrotem. Naopak ty podniky, které se vyznacuji kladnymi hodnotami Indexu bonity,
se nazyvaji bonitnimi podniky. Kdyz je hodnota Indexu bonity mensi nez -1, tak se jedna o velmi
Spatné fungujici podniky se Spatnou ekonomickou situaci, naopak kdyz je hodnota vyssi nez 2,
tak to znamend, Ze podnik se t€Si dobrému ekonomickému zdravi. V Tab. 6 jsou piehledné

zaznamenany dilezité udaje nutné pro klasifikaci podniku vztazené k vypoctenym hodnotam.

Vypocet cash flow tzv. nepfimou metodou vypoctu je zjednodusené vysledek hospodateni,
ktery je upraven o nepenézni a mimotradné polozky hospodaieni a o zmény polozek rozvahy
(polozky pracovniho kapitalu, investice, zmény VK) Jinymi slovy se cash flow vypocte souétem
Gistého zisku a odpist se zménou stavu rozvahovych uétd dle predem danych pravidel. Udaje
uvedené v této praci jsou poskytnuty hodnocenou spolecnosti, kterd je ziskala timto postupem

vypoctu. Detailngjsi vypocet cash flow neni uveden, a to hlavné z divodu obsahové naro¢nosti

prace [24].

Tab. 6 Dilezité udaje pro klasifikaci podniku, Zdroj: Vlastni zpracovani, 2017

IBe(-0;-2) Extrémné Spatna ekonomicka situace. Bankrotni podnik.
IBe<-2;-1) Velmi Spatnd ekonomicka situace. Bankrotni podnik.
IBe<-1;0) Spatna ekonomicka situace. Bankrotni podnik.
IBe<0;1) Problematicka ekonomicka situace. Bonitni podnik.
IBe<1;2) Dobra ekonomicka situace. Bonitni podnik.
IBe<2;3) Velmi dobra ekonomicka situace. Bonitni podnik.
IBe<3; o) Extrémné dobra ekonomicka situace. Bonitni podnik.
IB = 15x oo+ 008 x rn+ 10 o4+ Sy S+ 03x
0,1 x Do (6)
Aktiva
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Nazorny vypocet IB pro rok 2011 je uveden, viz nize (hodnoty pouzité pro vypocet jsou

uvedeny v tis. K¢.):

2735 102376 6378 6378 2473
IB=15*3700g + 008 =00 T 10102376 T°* Toz376 T 3 * 135502
135502
+ 0.1+ 102376

IB = (1,5%(-0,0737236)) + (0,08*2,759609682) + (10*0,062299757) + (5*0,062299757) +
+(0,3*0,018250653) + (0,1*1,323571931)

IB =-0,11058547 + 0,220768774 + 0,62299757 + 0,311498785 + 0,0054751959 + 0,132357193

IB =1,1825120479

Tab. 7 Vysledky indexu bonity IB pro sledované ¢asové obdobi V tis. korunach, Zdroj: Vlastni
zpracovani, 2017

Index bonity 2011 2012 2013 2014 2015

Cash flow -2735 2247 1821 2752 3115
Cizi zdroje (cizi kapital) 37 098 33763 16 479 9391 67 584
Aktiva 102376 | 104 275 91 617 88 624 146 839

Zisk (pted zdanénim) 6378 6 325 6 060 5164 372
Vynosy (trzby) 135 502 126 675 | 104072 95 907 85 763

Zasoby 2473 2724 3275 4100 2 643

IB 1,18 1,38 1,73 2,19 0,35

Z Tab. 7 vyplyva, ze v letech 2011 az 2013 byl podnik bonitni a t&sil se dobré

ekonomické situaci. V roce 2014 mé¢l podnik velice dobrou ekonomickou situaci. OvSem velice
drasticky propad zaznamenal rok 2015, kdy se podnik v horizontu jednoho roku ocitl
Vv problematické ekonomické situaci. OvSem i pro rok 2015 plati, ze za celé sledované obdobi se
podnik nachazel v pasmu vyty¢eném pro bonitni podnik, viz. Tab. 6. Divodem, pro¢ byl rok
2015, tak krizovy je nejspise velky ubytek novych i stavajicich zakazek a ukonceni nékterych
grantll a projektl. Tento fakt doklad4 i vysoky ubytek zisku oproti jinym sledovanym obdobim,
viz Tab. 7.
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4.2 Bankrotni modely

Tyto modely slouzi k predikci moznych finan¢nich probléma hodnocené spole¢nosti nebo
dokonce bankrotu. Lze tvrdit, Ze podnik ozna¢eny jako bankrotni, je podnik ohroZeny budoucim
bankrotem. Existuje celd fada bankrotnich modeltll, jako jsou naptiklad Beaverova profilova
analyza, Altmanova analyza, Index IN, Taffleriv index nebo Beermanova diskriminaéni funkece,

ovSem tato prace se bude zabyvat a vyuZzivat jen Altmanovu analyzu a Index IN [23].

Altmanova analyza je také nékdy nazyvana jako Altmaniiv model. V dostupné literatuie se
vyskytuji ¢tyfi obdoby této analyzy. Prvni obdobou je varianta pro akciové spolecnosti s vefejné
obchodovatelnymi akciemi tzv. Z Score. Dale existuje varianta Altmanova modelu pro
spole¢nosti neobchodovatelné na finanénich trzich tzv. Z’Score. Existuje rovnéz varianta pro
nevyrobni spole¢nosti Z"* Score a varianta pro ¢eské spole¢nosti (Z'CZ). Prvni tfi modely jsou

zde uvedeny jen pro uplnost. Pro vyuziti Altmanovy analyzy je potieba znat nasledujici udaje:
e EBIT (zisk pted tiroky a zdanénim),
e Aktiva (resp. Pasiva),
e Trzby (ale jen pii vypoctu prvni, druhé a Ctvrté varianty),
e TrZni hodnotu vlastniho kapitalu (ale jen pii vypoctu prvni a ¢tvrté varianty),
o Ucetni hodnotu akcii (ale jen pii vypoétu prvni a tieti varianty),

e Ucetni hodnotu celkovych zavazkil (ale jen pfi vypodtu prvni, druhé a &tvrté

varianty),
e Nerozdéleny zisk minulych let (tzv. zadrZené vydélky),
e Cisty pracovni kapital,
e Zavazky po lhiité splatnosti (ale jen pfi vypocCtu ¢tvrté varianty),

e Vynosy (ale jen pii vypoctu ¢tvrté varianty) [23].
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Zde jsou uvedeny vypocty pro jednotlivé varianty:

1.  Varianta pro akciové spole¢nosti s vefejné obchodovatelnymi akciemi tzv. Z Score, dle

rovnice 7.
Zisk Trib Vlastni kapital Nerozdéleny zisk
Z7=33x 4 1,0x —2+ 0,6 x —— P 4 ] 4y X VERE
Aktiva Aktiva Celkové zavazky Aktiva
Cisty pracovni kapital
1,2 x —YPTEOT AP 7)
Aktiva

Vysledna kvalifikace se provede podle Tab. 8.

Tab. 8 Dilezité udaje pro klasifikaci podniku, Zdroj: Vlastni zpracovani, 2017

Ze<299; o) Bonitni podnik.
Z€(1,81;2,99) Seda zona.
Ze(-0;1,81> Bankrotni podnik.

2. Varianta Altmanova modelu pro spolecnosti neobchodovatelné na finan¢nich trzich tzv.

Z’Score, dle rovnice 8.

, Zisk Trzb U¢etni hodnota akcii Nerozdéleny zisk
7 =3,107x ——4 0,998 x —>~ + 0,42 x = + 0,847 x 2 ERT
Aktiva Aktiva Celkové zavazky Aktiva
Cisty pracovni kapital
0,717 x Y Pracovmrap (8)
Aktiva

Vysledna kvalifikace se provede podle Tab. 9.

Tab. 9 Dulezité tidaje pro klasifikaci podniku, Zdroj: Vlastni zpracovani, 2017

Z €<29;0) Bonitni podnik.
Z €(1,23;29) Seda zona.
Z €(-0;1,23> Bankrotni podnik.
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3. Varianta pro nevyrobni spolecnosti Z'" Score, dle rovnice 9

Cisty pracovni kapital
Aktiva

Zisk Utetn{ hodnota akcif Nerozdéleny zisk
1,05x 3,26 x ——— Y77

Aktiva Celkové zavazky Aktiva

Z" =6,72x

9)

+ 6,56 x

Vysledna kvalifikace se provede podle Tab. 10.

Tab. 10 Dulezité udaje pro klasifikaci podniku, Zdroj: Vlastni zpracovani, 2017

Z"€<26;0) Bonitni podnik.
Z7e(1,1,26) Seda zéna.
Z" €(-0;11> Bankrotni podnik.

4.  Varianta pro ¢eské spole¢nosti, dle rovnice 10.

Zisk Trzby

Vlastni kapital
0,99 x
Aktiva + 0, Aktiva

Nerozdéleny zisk

Z'cz=33x + 0,6 x + 1,4 x

Celkové zavazky Aktiva

Cisty pracovni kapital 1x Zavazky po splatnosti
Aktiva Trzby

6,56 x (10)

Nézorny vypocet Z'cz pro rok 2011 je uveden, viz nize (hodnoty pouzité pro vypocet

jsou uvedeny v tis. K¢.):

y o —as \ 099, 135502 65277 3790 51131
cz= 33X 702376 7 77 % 102376 T 0% 10635 T X 102376 T 0% 102376
. 1
X 134005
Zez =  (33*0,062514651)  +  (0,99%1323571931) +  (0,6%6,137940762)

+ (1,4*0,037020395) + (6,56*0,499443228) - (1*0,000007462408119)

Z'cz = 0,206298348 + 1,310336212 + 3,682764457 + 0,051828553 + 3,276347576 -
- 0,000007462408119

Z'Ccz=8,527567683
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Tab. 11 Vysledky Altmanovy analyzy pro sledované ¢asové obdobi V tis. korunach, Zdroj:
Vlastni zpracovani, 2017

Altmaniiv model 2011 2012 2013 2014 2015
EBIT (Zisk pted zdanénim + troky) 6 400 6773 6 210 5198 734
Aktiva 102 376 | 104275 | 91617 | 88624 | 146839
Trzby 135502 | 126675 | 104072 | 95907 | 85763
Vlastni kapital 65277 | 70511 | 75137 | 79232 | 79254
Celkové zavazky 10635 | 11851 7 557 8 796 67 520
Nerozdéleny zisk 3790 3790 3790 3790 3790
Cisty pracovni kapital 51131 | 49017 | 41078 | 39002 | 27170
obéZna aktiva 61766 | 60868 | 47583 | 45673 | 39476
kratkodobé zavazky 10635 | 11851 6 505 6671 12 306
Zavazky po splatnosti 1 0 61 0 36
Vynosy 134005 | 127406 | 104626 | 97176 | 84984
Z'cz 8,53 8,12 10,31 9,62 2,55

Z Tab. 11 vyplyva, Ze v letech 2011 az 2014 byl podnik bonitni a t&Sil se vyborné
ekonomické situaci. OvSem velice drasticky propad zaznamenal rok 2015, kdy se podnik
v horizontu jednoho roku ocitl ve velice obtizné ekonomické situaci. OvSem ani v tomto roce
nelze tvrdit, Ze by se spolecnost nachdzela v bankrotni zong, viz. Tab. 12. Spole¢nost se v roce

2015 nachézela v tzv. Sedé zoné.

Tab. 12 Dulezité udaje pro klasifikaci podniku

Z'cze€<299; o) Bonitni podnik.
Z'cze(1,8;2,99) Seda zona.
Z'cze(-0o;18> Bankrotni podnik.

Co se tyka srovnani Altmanovych analyz s jinymi metodami, tak problém v podminkach
Ceské republiky viech variant nastava tehdy, kdyz uZivatel zjisti, Ze tyto analyzy byly vytvofeny
v podminkéach a podle uéetnich standardt v USA, coZ jsou podminky odlisné od téch v Ceské
republice. Diky tomuto faktu je pro naSe Ceské prostfedi nejvhodnéjsi vyuzit ¢tvrtou variantu.
Tato varianta nete$i vSechny nedostatky, ale je v ni zahrnuta vysoka platebni neschopnost, ktera

se vyskytovala v ¢eském prostiedi predevsim v 90. letech 20. stoleti [23].
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Inka a Ivan Neumaierovi jsou autofi ¢ty bankrotnich indexd. V roce 1995 vznikl prvni
index s oznacenim IN95, ktery byl v roce 1999 doplnén o dalsi index IN99. V roce 2002 byl
zformulovan index INO1, kdy pro jeho vytvofeni byla pouzita data z roku 2001, coz ostatné
udava jeho nazev. Zatim posledni ze skupiny téchto indext je index z roku 2005 [23]. Dle jejich

uziti se tyto indexy rozd¢luji takto:
e V¢ritelska varianta IN95
e Vlastnicka varianta IN99
e Komplexni varianta INO1
e Modifikovana komplexni varianta INO5

Vypocet indexti vyZaduje riizna vstupni data. Nize je uveden vycet vSech pottebnych tdaji

pro vypocet téchto indexi [23].
e Aktiva (resp. Pasiva),
e Cizi zdroje,
e Zisk pted uroky a zdanénim (tzv. EBIT),
e Nakladové troky (pro prvni a ¢tvrtou variantu),
e (Celkove vynosy,
e (Obézna aktiva,

o Kratkodoby cizi kapital (soucet kratkodobych zavazki, kratkodobych bankovnich

uvéri a kratkodobych finanénich vypomoci),

e Zavazky po l. 1hité splatnosti (pro prvni variantu) [23].
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Tab. 13 Vysledky indextt IN pro sledované ¢asové obdobi V tis. korunach, Zdroj: Vlastni

zpracovani, 2017

Vstupni data 2011 2012 2013 2014 2015
Aktiva 102 376 | 104275 | 91617 |88624 | 146839
Cizi zdroje 37098 | 33763 16479 | 9391 67 584
EBIT (Zisk ptfed zdanénim + aroky) 6 400 6773 6 210 5198 734
Nakladové uroky 24 450 153 37 365
Vynosy celkové 134005 | 127406 | 104626 |97176| 84984
Obézna aktiva 61766 | 60 868 47583 (45673 | 39476
Kratkodoby cizi kapital (KZ+KBU+KFV)| 14 115 | 16 027 9849 6671 12 306
Zavazky po splatnosti 1 0 61 0 36

A 2,76 3,09 5,56 9,44 2,17
B 266,67 15,05 40,59 |140,49 2,01
C 0,06 0,06 0,07 0,06 0,00
D 1,31 1,22 1,14 1,10 0,58
E 4,38 3,80 4,83 6,85 3,21
F 7,5*10° 0,00 5,83*10* | 0,00 | 4,236*10*
IN95 véritelska varianta 31,03 3,28 6,22 17,40 0,93
IN99 vlastnicka varianta 0,93 0,89 0,84 0,74 0,31
INO1 komplexni varianta 11,94 1,86 3,29 7,92 0,79
INO5 modifikovana komplexni varianta 11,94 1,86 3,29 7,93 0,79

Nejvétsi vahu v indexu IN95 ma ROA. Index IN95 je uveden v rovnici 11.

IN95 =0,022xA+ 0,11xB+ 833xC+ 0,52xD+ 0,1xE—16,8xF (11)

Kde:
A = aktiva/cizi kapital
B = EBIT (zisk)/nakladové uroky

C = EBIT (zisk)/celkova aktiva

D = celkové vynosy/celkova aktiva

E = ob&zna aktiva/ kratkodobé zavazky a tivéry

F = Zéavazky po splatnosti/vynosy
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IN95 (0 022 102376) + (0 11 6400) + (8 33 4 2200 ) + (0 52 134005)
= * % N .
42" 37098 Y 22" T02376) T\ " 102376

+ + (0 1 61766) (16 8 )
k —_ *
714115 " 134005

IN95 = (0,022 * 2,759609682) + (0,11 * 266,66666667) + (8,33 x 0,062514651)
+ (0,52 % 1,308949363) + (0,1 * 4,37591215) — (16,8 * 0,000007462408)

IN95 = (0,060711413) + (29,333333337) + (0,520747042) + (0,680653668)
+ (0,437591215) — (0,0001253684544)

IN95 = 31,03183055

Z Tab. 13 vyplyva, ze v letech 2011 az 2014 byl podnik bonitni a t&sil se dobré
ekonomické situaci. OvSem velice drasticky propad zaznamenal rok 2015, kdy se podnik
Vv horizontu jednoho roku ocitl ve velice obtizné ekonomické situaci. Dle Tab. 14 se v roce 2015

nachdazela spole¢nost v paAsmu bankrotu.

Podniky, které maji vypoctenou hodnotu indexu nizsi nebo rovnou nule jsou bankrotni.
Bonitni podniky dosahuji vypoctenych hodnot vétSich nebo rovnych dvéma. Mezi hodnotami
jedna a dva se nachazi takzvana Sed4 zona, kdy nelze jednoznaéné uréit, zdali je podnik bonitni
nebo bankrotni [23]. Podle Tab. 14 lze urcit na zaklad¢ vypocéteného IN95 v jaké fazi se nachazi

dany podnik.

Tab. 14 Hodnoceni indexem IN95, Zdroj: Vlastni zpracovani, 2017

IN9S € < 2; w0) Bonitni podnik.
IN95 € (1;2) Seda zéna.
IN95 € (-00; 1> Bankrotni podnik.

Index IN99. Je to jeden z modelt Inky a Ivana Neumaierovych, ktery akceptuje vlastnika a
vyjadiuje kvalitu (bonitu) podniku z hlediska jeho finan¢ni vykonnosti. Tento index se vypocita

podle rovnice 12, [10]. Nejvetsi vaha je opét v ukazateli ROA.
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IN99 = —0,017xA+4,573xC+ 0,481 xD + 0,015x E (12)
Kde:

A = aktiva/cizi kapital

C = EBIT (zisk)/celkova aktiva

D = celkové vynosy/celkova aktiva

E = obézna aktiva/ kratkodobé cizi zavazky a uvéry

102376) 4 (4 573 6400 ) N (O 481 134005) N (0 015 61766)
* * *
37098 ' 102376 ’ 102376 ’ 14115

IN99 = (—0,017  2,759609682) + (4,573 * 0,062514651) + (0,481 * 1,308949363)
+ (0,015 = 4,37591215)

IN99 = (—0,017 *

IN99 = (—0,0469133645) + (0,285879499) + (0,629604643) + (0,065638682)

IN99 = 0,934209459

Z Tab. 13 vyplyva, ze v letech 2011 az 2014 hodnocend spolecnost spiSe netvofila
hodnotu. Vyrazny propad zaznamenal rok 2015, kdy spole¢nost vykazuje zapornou hodnotu
ekonomického zisku (ni¢i hodnotu). Dle Tab. 15 se v roce 2015 nachazela spole¢nost v pasmu

bankrotu.

Vysledna kvalifikace se provede podle Tab. 15. Tento index dopliiuje bankrotni Index
IN95, nebot’ splaceni dluhu sice pfedstavuje pro vlastnika spolecnosti dilezitou podminku,
ovSem neni to jedind podminka, kterou vlastnik po své spolecnosti pozaduje. To, zZe spolenost
plni své zavazky, jeSté nemusi znamenat, Ze produkuje zisk, coz je pro vlastnika velky problém.
Utinnost tohoto indexu je vy3§i nez 85 % a vyuziva se hlavné v piipadech, kdy lze jen velmi
obtizné stanovit alternativni naklad na vlastni kapital spolecnosti, ktery je primarni podminkou

pro propocet ekonomického zisku [10].
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Tab. 15 Hodnoceni indexem IN99, Zdroj: Vlastni zpracovani, 2017

IN99 € < 2,070; 0 ) Podnik dosahuje kladné hodnoty ekonomického zisku.

IN99 € (1,59; 2,07) Situace neni jednoznacna, ale podnik spiSe tvoii hodnotu.

IN99 € (1,22;1,59) | Nerozhodna situace, podnik ma piednosti, ale i vyraznéjsi problémy.

IN99 € (0,684; 1,22) Podnik spise netvoii hodnotu.

IN99 € (-0; 0,684 > Podnik ma zapornou hodnotu ekonomického zisku (ni¢i hodnotu).

Dal$im ztfady indexti manzeli Neumaierovych je index INOl. Nejvétsi vaha je opét
v ukazateli Zisk/Aktiva. Tento komplexni index INO1 se navraci k rozdéleni podnikti na bonitni

a bankrotni, viz Tab. 16. Index se vypo¢ita podle rovnice 13.

IN01=0,13xA4+0,04xB+392xC+0,21xD+0,09xE (13)
Kde:

A = aktiva/cizi kapital

B = EBIT (zisk)/nakladové uroky
C = EBIT (zisk)/celkova aktiva

D = celkové vynosy/celkova aktiva

E = ob&zna aktiva/ kratkodobé cizi zavazky a uvéry

INO1 (0 13 102376) 4 (0 04 64-00) N (3 92 6400 > N (0 21 134005)
= * * * *
’ 37098 61766, 24 ' 102376 ' 102376

+ (0’09 * 14115

INO1 = (0,13  2,759609682) + (0,04 * 266,66666667) + (3,92 * 0,062514651)
+ (0,21 * 1,308949363) + (0,09 * 4,37591215)

INO1 = (0,358749258) + (10,666666) + (0,245057431) + (0,274879366)
+ (0,393832093)

INO1 = 11,93918415
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Z Tab. 13 vyplyva, ze v letech 2011 az 2014 se spolecnost nachédzela v pdsmu bonitniho
podniku. Vyrazny propad zaznamenal rok 2015, kdy se spole¢nost nachézela v oblasti Seda

zo6na. Dle Tab. 16 se v roce 2015 nachazela spole¢nost v pasmu Seda zona.

Tab. 16 Hodnoceni indexem INO1, Zdroj: Vlastni zpracovani, 2017

INO1 € <1,77; o0) Bonitni podnik.
INO1 € (0,75; 1,77) Seda zona.
INO1 € ( -o0; 0,75 > Bankrotni podnik.

Posledni z fady indexti manZeli Neumaierovych je index INO5. Nejvétsi vadha je opét
v ukazateli Zisk/Aktiva, coz je vlastné rentabilita aktiv (ROA). Tento index se vypocita podle

rovnice 14.

INO5=0,13xA+0,04xB+397xC+0,21xD+ 0,09xE (14)
Kde:

A = aktiva/cizi kapital

B = EBIT (zisk)/nakladové uroky
C = EBIT (zisk)/celkova aktiva

D = celkové vynosy/celkova aktiva

E = ob&zna aktiva/ kratkodobé cizi zavazky a uvéry

NOS (0 13 102376) 4 (0 04 6400) 4 (3 97 6400 ) 4 (0 21 134005)
= * £ * £
’ 37098 6176’6 24 ’ 102376 ’ 102376

+ (0’09 * 14115

INO5 = (0,13 * 2,759609682) + (0,04 * 266,66666667) + (3,97 * 0,062514651)
+ (0,21 * 1,308949363) + (0,09 * 4,37591215)

INO5 = (0,358749258) + (10,666666) + (0,248183164) + (0,274879366)
+ (0,393832093)

INO5 = 11,94230388
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Z Tab. 13 vyplyva, ze v letech 2011 az 2014 se spole¢nost nachazela v pasmu bonitniho
podniku. Vyrazny propad zaznamenal rok 2015, kdy se spole¢nost nachazela v oblasti bankrotu.

Dle Tab. 17 se v roce 2015 nachazela spole¢nost v pasmu Bankrot.

Tab. 17 Hodnoceni indexem IN05, Zdroj: Vlastni zpracovani, 2017

INOS € <1,6 ; 0) Bonitni podnik.
INO5€ (0,9 ; 1,6) Seda zona.
INO5 € (-0 ; 0,9> Bankrotni podnik.

Srovnani indexti IN s dal$imi metodami je velice komplikované. Jejich nespornou vyhodou
je jejich tvorba v ¢eskych podminkach. Jejich vyuziti ma dal$i nespornou vyhodu, kterou je
jednoznacnost vyuzitych ukazateld, které jsou v modelu aplikovany na zakladé ¢eskych ucetnich
standardd a na zaklad¢ stejnych tcetnich standardu jsou ziskany hodnoty téchto ukazatell za

jednotlivé podniky.

4.3 Bankrotné bonitni modely

Tyto modely kombinuji oba vySe zminéné pfistupy. Diky témto modelim se podniky
rozdéluji do dvou skupin. Na bankrotni podniky, které jsou ohroZeny bankrotem, a bonitni
podniky, které jsou schopny splacet svoje zavazky. Casto jsou tyto dvé velké skupiny rozélenény
na dal$i podskupiny, které jsou schopny konkrétnéji ohodnotit finanéni zdravi podniku. Mezi
bankrotné bonitni modely patfi Tamariho model, Grunwaldiv index anebo Rychly Kralickiv
test. Tato prace se témito modely nezabyva, zminka o nich je zde uvedena jen pro uplnost

ptehledu uvedenych metod.
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5 Dosazené vysledky a jejich diskuze

Tato kapitola popisuje stav hodnocené spole¢nosti podle riznych ekonomickych ukazatelt.
Primérné€ je vyuzita analyza prostiedi a SWOT analyza a dale jsou vyuzity vybrané bonitni a
bankrotni modely, které by mély alesponn napoveédét Ctenari, jakym smérem se hodnocena

spole¢nost ubira, alespoi co se ekonomického zdravi spolecnosti tyka.

5.1 Vyuziti analyzy prostredi

Pro analyzu makroprostiedi byla vyuzita PEST analyza. Tato analyza je slozena ze ¢ty
hlavnich hodnotitelskych pohleda (hledisek). Prvni hledisko je Politické, kde na bylo zjisténo, ze
je pro spolecnost velice dilezité, aby dochazelo k vypisovani novych grantovych soutézi. Ze
ziskanych informaci vyplynulo, Ze spoleénost VZU Plzeti s.r.o. bude mit v budoucnu moznost
ziskat finan¢ni podporu napf. na inovace, ale také na vyzkum a vyvoj, a to hlavné v oblasti
energetiky a letectvi. Doporuceni, které by bylo dobré ucinit, je zavést systém NADCAP (nutny

systém pro zainteresovani spolecnosti ve vyrob¢ pro letectvi).

U hodnoceni ekonomického hlediska bylo zjisténo, Ze je v Ceské republice predikce riistu
ekonomiky, a to v horizontu n¢kolika let, ovSem nelze doporuéit na tomto zaklad¢é stanovovat

dlouhodobé strategické plany. Dale bylo doporuceno sledovat vyvoj cen strategickych surovin.

Dalsi hledisko je socidlni faktor — demografické hledisko. Bylo zjiSténo, Ze poloha
védecko-vyzkumné spole€nosti je velice diileZitd. Neni tak dileZzita z hlediska logistiky, ale spiSe
z hlediska pracovnich sil. V p¥ipadé spolecnosti VZU Plzeii s.r.o. je naprosto kliGova otazka
spoluprace se Zapadoceskou univerzitou v Plzni. U této spoluprace jde pfedevSim o propojeni

vyuky a praxe v oboru strojirenstvi a materiald.

Technologické hledisko je velice tézké n€jakym zpisobem popsat konkrétnéji, protoze tyto
informace jsou vétSinou velmi tajné. OvSem je jasné, ze pro kazdou vyzkumnou organizaci je
velkou hrozbou, Ze dosavadni pouzivand technologie bude jinou vyzkumnou organizaci
piekonana a ovSem tato hrozba je i urCitou vyzvou a pftilezitosti byt pravé tou danou organizaci,

ktera vyvojem nové technologie pfekona vSechny své ostatni konkurenty.

Pro analyzu mezoprostiedi byl pouzit Porteriiv pétifaktorovy model. Co se tyka
konkurence, tak na trhu vyzkumu a vyvoje je v zapadoceském regionu celkem vysoka rivalita a
silny konkuren¢ni boj. Doporuceni, které z tohoto faktu vyplyva, je pruzné reagovat na zmény

trhu, aby bylo docileno dlouhodobého fungovani spolecnosti.
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Na hodnoceném trhu se Vv soucasné dob¢ tési odberatelé vybornym podminkdm na, a to

hlavné z hlediska vysoké konkurence. Odbératelé jsou v tomto piipadé vesmées vyrobni firmy.

Co se tykd dodavatelli, tak se v této oblasti nevyskytuje zadny problém, protoze
V soucasnosti vlivem stale se zvySujici konkurence mezi dodavateli dochéazi k vytvaieni cenové
stability v oblasti vyrobki a sluzeb, coZ je pro spoleénost VZU Plzen s.r.o., ale i pro jeji

konkurenty velice prospésné.

Odpovéd na otazku substituce nabizenych sluzeb spole¢nosti je velice komplikovana, ale

pokud si fekneme, Ze pouzijeme jen hledisko konkurence, tak je tato substituce vysoka.

Pii hodnoceni mikroprosttedi se pozornost zaméfila na management spolecnosti a na
zakladé¢ zkoumdani bylo zjist€no, ze ma vedeni spolecnosti do jist¢é miry problémy
S ptizplisobenim se stale vice dravé kapitdlové politice konkurencnich spolecnosti stejného typu.
Problémy by se daly fesit pfijetim nového motivacniho systému, ktery by motivoval pracovniky
k vy$§im vykoniim a v neposledni fadé¢ by mohl zamezit stale se zvySujicimu trendu odchodu

mladych perspektivnich pracovnikd ze spolecnosti.

Pfi hodnoceni marketingu spolec¢nosti doslo k identifikaci urcitych rezerv, které by bylo
dobré zlepsit. Nejvyraznéjsim nedostatkem je nedokonala propagace referenci spolecnosti i
sluzeb obecné. Velmi pozitivni marketingovou informaci je napf., Ze spolecnost dodava svoje
sluzby po celém svété i velice vyznamnym svétovym odbératelim, a mtze se tedy prezentovat

pozitivnimi referencemi od svétovych spolecnosti.

Zavéry a doporuceni o dodavatelich, odbératelich, konkurenci a moZznych substitutech jiz

byly uvedeny v analyze mezoprostiedi provedenim Porterovy strategie ,,péti sil®, viz vyse.

Déale byla vypracovéna financni analyza, kterda by meéla doplnit informace o stavu
spolecnosti. Jeji vysledky jsou prehledné prezentovany na sloupcovych grafech pro jednotlivé

ukazatele.

Prvnim z ukazatelll je uveden ukazatel rentability ROA, viz Obr. 2. Tento ukazatel nam
fikd informace o vynosnosti vlozenych prostfedki do podnikani. Je velice zajimavy hlavné pro
investory, kdy je informuje o celkové efektivité podniku. Lze fici, ze ¢im ma ukazatel vyssi
hodnotu, tim lépe. Z grafu na Obr. 2 vyplyva, ze vroce 2012 a také 2013 byla spolecnost
schopna nejvice z dostupnych aktiv generovat zisk, a to bez ohledu na zptisob financovani. Na

Obr. 2 jsou piehledné zaznamenany hodnoty ukazatele rentability ROA pro jednotlivé roky.
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Obr. 2 Vysledky ukazatele rentability ROA pro sledované obdobi

ROA

0,06 5,26E-02  5,26E-02
0,05  4,42E-02 4,62E-02
0,04
0,03
0,02
0,01 1,50E-04

0

2011 2012 2013 2014 2015

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2017

Dalsim z ukazatell, ktery byl vyuzit, je ukazatel rentability ROE, viz Obr. 3. Tento
ukazatel nam tiké informace o vynosnosti kapitalu, ktery vlozili vlastnici. Jeho hodnota by méla
byt vyssi nez u ukazatele ROA, nebot’ predstavuje rentabilitu vlastniho kapitalt. Z grafu na Obr.

3 vyplyva, Ze v roce 2012 vykazovala spole¢nost nejlepsi vynosnost vlastniho kapitalu.

Obr. 3 Vysledky ukazatele rentability ROE pro sledované obdobi

ROE
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7,79E-02

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2017

Ukazatel likvidity vyjadfuje platebni schopnost podniku, tj. schopnost dostat
svym zavazkim prostfednictvim likvidnich prosttedkii. Doporuc¢ené hodnoty u bézné likvidity se
pohybuji v intervalu 1,5 — 2,5 [9]. Vypovidaci schopnost tohoto ukazatele je ovSem omezena
tim, ze nezohlediuje strukturu obézného majetku z hlediska jeho likvidnosti [8]. Na Obr. 4 jsou

piehledné zaznamenany hodnoty bézné likvidity pro jednotlivé roky.
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Obr. 4 Vysledky ukazatele bézné likvidity pro sledované obdobi

Bézna likvidita
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2017

Dale byl hodnocen ukazatel pohotové likvidity (likvidita 2. stupn¢). Dle literatury [19] lze
tvrdit, ze ma lep$i vypovidaci hodnotu, pokud jde o platebni schopnost podniku. Pasmo
doporuc¢enych hodnot piedstavuje interval 1-1,5 [9]. Na Obr. 5 jsou piehledné zaznamenany

hodnoty pohotové likvidity pro jednotlivé roky.

Obr. 5 Vysledky ukazatele pohotové likvidity pro sledované obdobi

Pohotova likvidita
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2017

Posledni ukazatel, ktery byl hodnocen je, ukazatel celkové zadluzenosti, ktery je
kliCovym ukazatelem zadluzenosti a vyjadiuje pomér cizich zdroji k celkovému majetku.
Doporucenou hodnotu piedstavuje rozmezi 0,3 — 0,7 [20]. Pfi hodnoceni tohoto ukazatele je vSak
diilezité zohlednit pfisluSnost k odvétvi a také schopnost spole¢nosti splacet uroky vyplyvajici
z dluhti [9]. Na Obr. 6 jsou ptehledné zaznamenany hodnoty celkové zadluZenosti pro jednotlivé

roky.
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Obr. 6 Vysledky ukazatele celkové zadluzenosti pro sledované obdobi
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5.2 Vyuziti SWOT analyzy

Bezesporu jednou z nejvétSich nevyhod, a tedy slabych stranek spolecnosti, je vysoka
pofizovaci cena novych modernich méficich zatizenich a v zavislosti na tomto faktu dochézi
I K vysokému nartstu cen jednotlivych nabizenych sluzeb. Zavislost na dodavatelich neni do jisté
miry tak znatelnd jako ostatni vySe zminéné slabé stranky, ale ve spole¢nosti se nachazeji rizna
oddéleni, ktera jsou svym zpisobem velice zavisla na vasnych a spravnych dodavkach
materidlu. Takovymto odd€lenim je napiiklad oddéleni Zarovych nastfikl, kde nedodani
nastfikového materialu nebo nahradnich dilt mtze neblahym zpisobem ovlivnit cely vyzkumny
projekt. U ptilezitosti lze vyzdvihnout moznost za ur¢itych podminek najit nové zakazniky, ktefi
se vyskytuji po celém svété. OvSem kli¢em k tomu by samoziejmé bylo zlepSeni stavajici
propagace spolecnosti. V dnesni dobé je také velké mnozstvi rGznych grantovych soutézi
a Siroka skala vypsanych novych zajimavych projektii, ovsem je dilezité tyto financni prosttedky
ve formé grant a novych projektd umét ziskat v co mozna nejvétsi mife. Hrozby, které doléhaji
na hodnocenou spolecnost, jsou zavislé na piekonani stavajicich technik vyzkumu a vyvoje
vdané oblasti a také na vyvoji ekonomické a politické situace v Ceské republice. Dalsi
nespornou hrozbou je, jak jiz zde bylo nékolikrat zminéno, rist konkurencnich center pro
vyzkum, vyvoj a inovace, které nejsou soukromé a jsou dotovany z velké ¢asti Evropskou unii a

statem, coZ neni pro spole¢nost typu VZU Plzeti s.r.0. rovnocenny boj.
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5.3 Vyuziti bonitnich a bankrotnich modeli

Je velice dilezité fici, ze kazdy z feSenych modeli ma své vyhody i nevyhody. Napiiklad
pii analyze aplikace vybranych predik¢nich modeli na ceské podniky bylo zjisténo, ze GspésSnost
modelt je v jednotlivych odvétvich ekonomiky rozdilna a nelze tedy aplikovat jeden model na
celou ekonomiku. K. Mi¢udova ve své praci zkoumala vypovidaci schopnost vybranych modeli
prof. Altmana, modifikovaného modelu prof. Tafflera a vybranych modell manzelt
Neumaierovych pii aplikaci na podniky v CR v  zemé&délstvi, stavebnictvi,
v potravinafstvi a v textilnim priamyslu. V oblasti zemédélstvi mél nejvyssi vypovidaci
schopnost (schopnost spravné klasifikovat podniky v upadku a prosperujici podniky) Altmantv
index, naopak nejniz8i ptresnost vykazal modifikovany model prof. Tafflera. Ve stavebnictvi
i potravinaistvi dosahl nejvyssi vypovidaci schopnosti Altmantv indeX, a naopak nejnizsi opét
TafflerGv index. V textilnim primyslu dosahl nejvyssi presnosti index IN99 a INOS, naopak
model mél vyrazné niz8§i vypovidaci schopnost nez model s druhou nejhlife hodnocenou
pfesnosti. Ve stavebnictvi zafadil do zony bankrotu pouze 11 % analyzovanych spole¢nosti
v upadku [25]. Takze je dilezité konstatovat, ze kazdy model je vhodny do jiného ekonomického

prostfedi a 1ze aplikovat na jinou spolecnost.

Na zékladé vyse ziskanych informaci ohledné posouzeni bonity podniku typu védecko —
vyzkumné organizace v ¢asovém intervalu péti let, konkrétn€ rok 2011 az 2015 lze fici, Ze ani
jeden z vyuzitych modelil nemuze zcela vystihnout situaci, ve které se spole¢nost typu védecko —
vyzkumné organizace nachazi. OvSem da se tvrdit, Ze vyuZzité modely mohou slouzit jako urcity
hruby ukazatel bonity spolecnosti typu védecko — vyzkumné organizace. Takovato spolecnost
ma ruzna specifika, kterymi se odliSuje od napf. vyrobni spoleCnosti a pro urceni piesnéjsi
hodnoty bonity spole¢nosti by bylo zapotiebi upravit jednotlivé modely (hlavné jejich
koeficienty), coZ neni ucelem této prace.

Na zéklad¢ feSeni uvadéné problematiky bylo vybrano nékolik modelt, které mély
potencial nejhodnovérnéji zhodnotit bonitu spolecnosti. Prvni model, ktery byl vyuZit je tzv.

Index bonity. Na Obr. 7 je zachycen vyvoj indexu bonity pro hodnocenou spolecnost za

sledované ¢asové obdobi.
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Obr. 7 Vysledky Indexu bonity IB za zkoumané ¢asové obdobi

Index bonity IB
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2017

Z Obr. 7 vyplyva, ze se spolec¢nost v letech 2011 az 2013 té&sila dobré ekonomické situaci.
V roce 2014 méla spolecnost dokonce velice dobrou ekonomickou situaci. OvSem drasticky
propad zaznamenal rok 2015, kdy se spole¢nost v horizontu jednoho roku ocitla v problematické
ekonomickeé situaci. OvSem i pro rok 2015 plati, Ze za celé sledované obdobi se podnik nachazel

V pasmu vytyceném pro bonitni podnik, viz. Tab. 6.

Druhym modelem, ktery byl vyuzit, je Altmaniv model. Na Obr. 8 je zachycen vyvoj

spolecnosti popsany Altmanovym modelem za sledované ¢asové obdobi.

Obr. 8 Vysledky Altmanova modelu za zkoumané ¢asové obdobi

Altmanuv model

e

8,12

2011 2012 2013 2014 2015

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2017

Z Obr. 8 vyplyva, ze v letech 2011 az 2014 byl podnik bonitni a t&sil se vyborné
ekonomické situaci. Drasticky propad zaznamenal rok 2015, kdy se podnik v horizontu jednoho
roku ocitl v obtizné ekonomické situaci. Ale ani pro tento rok nelze tvrdit, ze by se spole¢nost

nachézela v bankrotni zong, viz. Tab. 12. Spole¢nost se v roce 2015 nachézela v tzv. Sedé zong.
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Dalsi modely, které byly vyuzity, jsou IN95, IN99, INO1 a INOS. Jsou to ¢tyfi bankrotni
indexy. Na Obr. 9 je zachycen vyvoj spolecnosti popsany bankrotnim modelem IN95 za

sledované ¢asové obdobi.

Obr. 9 Vysledky IN95 za zkoumané ¢asové obdobi

IN95 véritelska varianta

2011 2012 2013 2014 2015

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2017

Z Obr. 9 vyplyva, Ze v letech 2011 az 2014 byl podnik bonitni a t&Sil se dobré ekonomické
situaci. Propad zaznamenal az rok 2015, kdy se podnik béhem jednoho roku ocitl v obtizné

ekonomické situaci. Dle Tab. 14 se v roce 2015 nachazela spole¢nost v pasmu bankrotu.

Na Obr. 10 je zachycen vyvoj spolecnosti popsany bankrotnim modelem IN99 za
sledované ¢asové obdobi. Z Obr. 10 je patrné, Ze v letech 2011 az 2014 hodnocena spole¢nost
spiSe netvofila hodnotu. Vyrazny propad zaznamenal rok 2015, kdy spole¢nost vykazuje
zapornou hodnotu ekonomického zisku (ni¢i hodnotu). Dle Obr. 10 se v roce 2015 nachazela

spolecnost v pasmu bankrotu.
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Obr. 10 Vysledky IN99 za zkoumané ¢asové obdobi

IN99 vlastnnicka varianta

2011 2012 2013 2014 2015

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2017

Na Obr. 11 je zachycen vyvoj spolenosti popsany bankrotnim modelem INO1 za
sledované Casové obdobi. Z Obr. 11 vyplyva, Ze v letech 2011 az 2014 se spole¢nost nachazela
V pasmu bonitniho podniku. Vyrazny propad zaznamenal rok 2015, kdy se spolecnost nachézela

v pasmu Seda zona.
Obr. 11 Vysledky INO1 za zkoumané ¢asové obdobi

INO1 komplexni varianta

7,92

3,29
1,86, "

2011 2012 2013 2014 2015

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2017

Na Obr. 12 je zachycen vyvoj spolecnosti popsany bankrotnim modelem INO5 za
sledované casové obdobi. Z Obr. 12 vyplyva, ze v letech 2011 az 2014 se spole¢nost nachazela
V pasmu bonitniho podniku. Vyrazny propad zaznamenal rok 2015, kdy se spolecnost nachazela

v oblasti bankrotu. Dle Obr. 12 se v roce 2015 nachazela spole¢nost v pasmu Bankrot.
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Obr. 12 Vysledky INO5 za zkoumané ¢asové obdobi

INO5 modifikovna komplexni
varianta

2011 2012 2013 2014 2015

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2017

Dle literatury [23] se autor Vochozka (2011) snazil o zhodnoceni vypovidaci schopnosti
vybranych predik¢énich modeld (Altmanovy indexy, indexy IN a Taffleriv index) u podniki v
CR bez ohledu na odvétvi. Nejhiife byl vyhodnocen Taffleriiv index, nejlépe naopak Altmaniiv
index a indexy INO5 a INO1. Dle téchto informaci bylo rozhodnuto vyuzit pravé téchto modelil

jako téch nejlepsich 1 pro zhodnoceni bonity hodnocené vyzkumné spolecnosti.

50



Zavéry

PEST analyza (Makroprostiedi) zjistila, Ze je velice dulezité, aby dochazelo k vypisovani
novych grantovych soutézi. Bylo zjisténo, Ze v budoucnu bude mit spolecnost moznost ziskat
finan¢ni podporu napf. na inovace, ale také na vyzkum a vyvoj, a to hlavné v oblasti energetiky a

letectvi — NADCAP. Jako naprosto kli¢ova otazka se ukazala spoluprace se Zapadoceskou

univerzitou v Plzni.

Hodnoceni mikroprostiedi ukazalo dilezitost zaméfeni na management spole¢nosti, kde
bylo zjisténo, ze ma vedeni spole¢nosti do jisté miry problémy s pfizptisobenim se stale vice
dravé kapitalové politice konkurencnich spole¢nosti stejného typu. Tyto problémy by se daly

fesit napf. pfijetim nového motivacniho systému.

Daéle byla provedena finan¢ni analyza, kterd se zabyvala nasledujicimi ukazateli. Prvni byl
ukazatel ROA, kde nejlepsi hodnoceni dosahl rok 2012 a velmi podobny byl rok 2013. Dal§im
ukazatelem byl ukazatel ROE. Nejlepsi hodnoceni podle tohoto ukazatele dosahl rok 2012.
Vypocétem ukazatele bézné likvidity bylo zjisténo, Ze nejlepSim rokem pro spole¢nost je rok
2013. Stejného vysledku dosahl i ukazatel pohotové likvidity. A podle ukazatele celkové
zadluzenosti byl nejlepsi rok 2012.

SWOT analyza hodnotila spolecnost z n€kolika riznych hledisek. Prvni hledisko byly
slabé stranky hodnocené spole¢nosti. Bylo zjisténo, Ze slaba stranka je vysoka pofizovaci cena
novych modernich méficich zatizenich a v zavislosti na tomto faktu dochézi i vysokému nartstu
cen jednotlivych nabizenych sluzeb. Hledisko pfilezitosti pro hodnocenou spole¢nost ukazalo
moznost najit za urcitych podminek nové zékazniky, kteti se vyskytuji po celém svété. DalSim
hlediskem byly hrozby. Hrozby jsou zavislé na piekonani stavajicich technik vyzkumu a vyvoje
v dané oblasti a také na vyvoji ekonomické a politické situace v Ceské republice. Vysledkem je,
ze spolecnost muze byt velice UspéSna, jen by byl za potiebi lep$i motivacni systém pro
zaméstnance, ziskdni novych zakazek, grantli, projekti a investi¢nich prostiedkli obecné a v

neposledni fad¢ 1 lepsi propagaci svych kvalit

Vysledky vyplyvajici z hodnoceni Indexu bonity IB fikaji, ze v letech 2011 az 2013 se
spolecnost tésila dobré ekonomické situaci, kdy navic méla v roce 2014 dokonce velice dobrou
ekonomickou situaci. Propad zaznamenal rok 2015, kdy se spole¢nost v horizontu jednoho roku
ocitla v problematické ekonomické situaci, ale i pro rok 2015 plati, ze se za celé sledované

obdobi nachazel podnik v pasmu vytyéeném pro bonitni podnik.
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Co se tykd hodnoceni bankrotnich modeld, tak z vysledki Altmanova modelu vyplyva, zZe
v letech 2011 az 2014 byl podnik bonitni a t&Sil se vyborné ekonomické situaci, ovSem velice
drasticky propad zaznamenal rok 2015, kdy se podnik v horizontu jednoho roku ocitl v obtizné
ekonomické situaci, ale jen v tzv. Sedé zong. Dalsi modely, které byly vyuzity, jsou IN95, IN99,
INO1 a INO5. Dle vysledkd IN95 vyplyva, ze v letech 2011 az 2014 byl podnik bonitni a t&sil se
dobré ekonomické situaci, ovSem velice drasticky propad zaznamenal rok 2015, kdy se podnik
V horizontu jednoho roku ocitl ve velice obtizné ekonomické situaci — pasmo bankrotu. Dle
vysledkti IN99 vyplyva, ze v letech 2011 az 2014 spolecnost spiSe netvotfila hodnotu, kdy
vyrazny propad zaznamenal rok 2015 - spolecnost vykazuje zapornou hodnotu ekonomického
zisku (ni¢i hodnotu). Dle bankrotniho modelu INO1 za sledované ¢asové obdobi vyplyva, ze v
letech 2011 az 2014 se spole¢nost nachazela v pasmu bonitniho podniku a vyrazny propad byl
zaznamenan az v roce 2015, kdy se spoleénost nachazela v pasmu Sedd zoéna. Bankrotniho
model INO5 za sledované Casové obdobi ukazal, ze v letech 2011 az 2014 se spolecnost
nachézela v pasmu bonitniho podniku, kdy vyrazny propad zaznamenal rok 2015 — spole¢nost se
ocitla v oblasti bankrotu. Na zaklad¢ literatury [23] bylo rozhodnuto vyuzit modeld: Altmantv
index a indexy INOS a INOI jako té€ch nejlépe vypovidajicich i pro zhodnoceni bonity hodnocené

vyzkumné spolecnosti.

Podle dosazenych vysledkli se da fici, ze problematickym rokem se stal rok 2015, kdy

nejspiSe doSlo k ukonceni nékterych granth a dotaci.

Byly splnény vSechny vytycené cile této prace. Nejprve doslo k charakterizaci védecko-
vyzkumné organizace. Dale byly provedeny analyzy prostfedi hodnocené organizace vcetné
finan¢ni analyzy. Na zaklad¢ studia literarnich pramenti doslo k navrhu vhodnych bonitnich a
bankrotnich modelti v¢etné aplikace na hodnocenou organizaci. Zavérem byly vyhodnoceny

vysledky zpracovanych analyz véetné navrhli a doporuceni.
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Abstrakt

CESANEK, Zden&k. Posouzeni bonity podniku typu védecko — vyzkumné organizace. Cheb,

2017. 60 s. Bakalarska prace. Zapadoceska univerzita v plzni. Fakulta ekonomicka.
Klic¢ova slova: bonita, vyzkumna organizace, bonitni a bankrotni model

Cilem této prace bylo zhodnotit bonitu spole¢nosti typu vyzkumné organizace. Nejprve
doslo k hodnoceni spolecnosti z pohledu makroprostredi, mezoprostiedi a mikroprostiedi. Dale
byla provedena SWOT analyza. Hlavni vécnou néplni této prace bylo na zaklad¢ literarni reSerSe
vytipovat konkrétni bonitni a bankrotni modely a dle jejich vysledkl uvést, zda se hodnocena
spole¢nost nachazi v pasmu bonity, Sedé zoény nebo bankrotu. Dle vysledki Ize fici, ze se
hodnocend vyzkumné organizace po vétSinu hodnoceného obdobi, tedy roky 2011 az 2014
nachazela v pasmu bonity, ovSem v poslednim roce, tedy rok 2015 se vyzkumna organizace

VZU Plzei s.r.0. nachizela nékde na hranici $edé zony a bankrotu.

Abstract

CESANEK, Zden&k. Assess the Creditworthiness of a Company such as Scientific - Research
Organization. Cheb, 2017. 60 s. Bachelor Thesis. University of West Bohemia. Faculty of

Economics.
Keywords: creditworthiness, research organization, creditworthiness and bankruptcy models

The aim of this study is to evaluate creditworthiness of research organization. Firstly, the
company evaluation in terms of macro, micro and meso environment has been conducted.
Further, SWOT analysis has been implemented. The study includes literature review needed to
identify specific creditworthiness and bankruptcy models. The theoretical background was
further used in the practical part. The results of above mentioned models were used to indicate
whether the evaluated company is in the zone of creditworthiness, gray area or bankruptcy.
According to the results, it is possible to state that the evaluated research organization managed
to stay within the limits of creditworthiness for the majority of review period, i.e. between 2011
and 2014. However, in the last observed year 2015, the research organization VZU Plzen s.r.o.

was somewhere on the border of gray area and bankruptcy.
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