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ABSTRAKT

Predmetom bakalarskej prace je finan¢né analyza firmy SNOWBOARD ZEZULA s.r.0.
za obdobie rokov 2005 — 2011. Ulohou tejto prace je vyhodnotit ekonomicko-
hospodarsku ¢innost’ spolo¢nosti na zéklade vykazov, navrhnut' pripadné zlepSenia
aopatrenia. Teoretickd cast’ prace obsahuje popis financnej analyzy, vybranych
pomerovych ukazovatel'ov a problematiku ¢asovych radov. Prakticka cast’ obsahuje
analyzu vybranych dat pomocou Statistickych metdd v ¢asovej postupnosti. Pomocou
regresnej analyzy bude urceny predpokladany vyvoj podniku. Praca obsahuje i navrhy

na zlepSenie ekonomickej situacie podniku.

ABSTRACT

The bachelor thesis focuses on the financial analysis of the company SNOWBOARD
ZEZULA Ltd. for the period 2005 — 2011. The scope of this thesis is to evaluate the
economic activity of the company based on the statements, to suggest possible
improvements and measures. The bachelor thesis consists of the theoretical and
practical part. The theoretical part contains a description of the financial analysis,
selected ratios and and the issue of time series. The practical part contains an analysis of
selected data using statistical methods in the time sequence. By using regression
analysis, the expected development of the company will be determined, which will be
useful for setting the goals and strategies. The thesis also includes the proposals to

improve the economic situation of the company.
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analyza
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UvVOD

V dnesnej dobe pdsobi na finanénu situdciu podniku mnozstvo vnutornych aj
vonkajSich faktorov. Z vonkajSich najmid dafiov4, cenovd, colnd a rozpoctova
ekonomika, ¢innost obchodnych partnerov a konkuren¢na schopnost’ vyznamnych
konkuren¢nych podnikov. Vnuatorné faktory, ktoré najviac ovplyviiuja financna
situédciu, st uroven Top manazmentu, vlastné finan¢né zdroje, organizacia zasobovania
a rozsah a finan¢nd naro¢nost’ podniku. Informacie o financ¢nej situacii podniku su
predmetom zaujmu mnohych subjektov, ktoré prichadzaji do kontaktu s podnikom.
Kazdy konkurencie schopny podnik, ktory chce dokonale poznat svoju finan¢nu
situaciu a zdravie by mal skimat’ a vyhodnocovat’ vysledky finan¢nej analyzy. Finan¢na
analyza vystupuje ako spitna vizba, hodnoti, kam sa podnik v jednotlivych finanénych
oblastiach riadenia dostal, v ktorych oblastiach sa podniku ciele podarilo naplnit’ a v
ktorych naopak zaostava. V spojeni so $tatistickymi metédami (analyza ¢asovych rad,
regresia), ktoré beru v tvahu doterajsi vyvoj ukazovatel'ov a pri existencii nemennych
podmienok predikuju budici stav podniku, predstavuje nastroj pre posudzovanie
ekonomickych procesov podniku a vytvara predpoklad spravneho finanéného
rozhodovania do buducnosti. Je to vztah potrebami kapitalu a zdrojmi. Na zaklade tejto
analyzy mozno zistit’ problematické oblasti podniku a stanovit’ plany, pomocou ktorych
sa da obmedzit mozny negativny dopad na podnik a tym docielit’ lepSieho zdravia

podniku. Takato finan¢nd analyza bude nédpliou celej prace.

Tato bakalarska prace sa zaoberd financnou analyzou spolo¢nosti SNOWBOARD
ZEZULA, s.r.o. a na zédklade metdd Casovych rad a regresnej analyzy predpoveda
buduci vyvoj spolo¢nosti v nasledujucich rokoch. Analyze st podrobené vybrané
ekonomické ukazovatele, ktorymi su ukazovatele likvidity, rentability, zadlZenosti,
aktivity a index INO5. Na zaklade vysledkov tychto ukazovatel'ov mozno zistit' nielen
to, ako sa vyvijaju, ale vd’aka regresnej analyze mozno odhadnut’ aj prognézu do
buducich rokov a upozornit' spolo¢nost SNOWBOARD ZEZULA, s.r.o. na mozné
budtice hrozby. V zavere prace je zhodnotena celkova situacia spolocnosti a uvedené

navrhy na zlepSenie jej buduce;j situacie.
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VYMEDZENIE PROBLEMU A CIELE PRACE

Tvorba zisku aubranenie sa konkurenénému prostrediu patri k hlavnym cielom
kazdého ekonomického subjektu. Podniky sa snazia vytvdrat’ co najlepSie vysledky
a dokonale poznat’ vlastné hospoddrenie i vztahy posobiace v flom. Pre manazment
podniku, ale aj subjekty, ktoré prichadzaju s podnikom do styku, je doleZity poznatok
0 financnom zdravi podniku. Finan¢no-ekonomickd analyza, ktora skiima podnikové
ukazovatele, je vhodnym nastrojom na hodnotenie prosperity podniku. Na zaklade

sucasnych vysledkov ndm umozituje odhadovat’ jeho buduce postavenie.

Cielom prace je zhodnotenie financ¢nej situacie spolocnosti SNOWBOARD ZEZULA,
s.r.o. pomocou ekonomickych ukazovatel'ov a Statistickych metéd. Nakol'ko finan¢na
analyza sleduje minulost’ ana jej zaklade sa snazi predikovat buducnost, i mojou
snahou bude podat’" spolo¢nosti objektivny nazor na jej finanéné zdravie
a hospodarnost’. Poktisim sa tiez navrhnut’ rieSenie na pripadné zlepSenie doterajsej

situédcie spolocnosti.
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1 TEORETICKE VYCHODISKA

Tato Cast’ bakaldrskej prace sa bude zaoberat’ teoretickymi podkladmi pre Statisticka
analyzu firmy. Teoretické vychodiska pozostavajii z Casti zaoberajucich sa finan¢nou

analyzou, regresnou analyzou a ¢asovymi radami.

1.1 Finan¢na analyza
Finan¢nd analyza je v modernych podnikoch nedelitelnou stfastou finan¢ného
riadenia, a je preto logické, Zze doznava zna¢ny rozvoj iV podnikovej praxi v nasich

podmienkach.!

1.1.1 Finan¢né zdravie podniku

O finan¢ne zdravom podniku moézeme hovorit’ vtedy, ked’ nemd problémy so svojou
schopnostou véas uhradzat’ splatné zaviazky. Dolezitou podmienkou finanéného zdravia
je aj perspektiva dlhodobej likvidity, tzn. aby schopnost’ uhradzovat’ splatné zavizky
bola zachovana aj v buducnosti. Dlhodobou likviditou vyznamne ovplyviluje pomer
medzi cudzimi a vlastnymi zdrojmi v celkovej finan¢nej Struktire podniku. Mensi
podiel cudzich zdrojov znamend menSie zatazenie fixnymi platbami a signalizuje
mensiu zranitelnost’ podniku pri vykyvoch vysledkov hospodarenia smerom dolu. Tym

je takyto podnik 1 istejSou investicii pre veritel'ov.

Dlhodoba likvidita je vSak iba jednou z podmienok finan¢ného zdravia. Aby podniku
niekto zveril svoj kapital, musi mat’ istotu, Ze tento podnik dokéaze jeho kapital svojou
¢innostou zhodnotit’, inymi slovami, dokdze vytvarat svojim podnikanim dostato¢ny
prebytok vynosov nad nakladmi — zisk. Cim vicsia je vynosnost’ (rentabilita) kapitélu

do podnikania, tym pevnejsie je finan¢né zdravie podniku.

Finan¢né zdravie je teda v zasade ovplyviiované:
e likviditou podniku,
e rentabilitou podniku,

a to v danom stupni naliehavosti.?

Y MRKVICKA, J. Financni analyza. 2006. s. 12.
? taktiez. s. 15.
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1.1.2 Zdroje informécii pre finanénu analyzu
V Ceskej republike je Struktira Gétovnych vykazov zavizne upravena vyhlaskou
Ministerstva financii CR, ktora vychadza zo zakona &. 563/1991 Zb. o Giétovnictve,

a zZ postupov Uctovania.

Kvalita informacii podmieniujica tspeSnost’ financnej analyzy do zna¢nej miery zavisi
na pouzitych vstupnych informaciach, ktoré by mali byt nielen kvalitné, ale zaroven
komplexné. Dovodom pre toto tvrdenie je nutnost’ podchytit’ pokial’ mozno vSetky data,
ktoré by mohli akymkol'vek sposobom skreslit’ vysledky hodnotenia finanéného zdravia
firmy. Pre uspesné spracovanie finan¢nej analyzy su potrebné hlavne zakladné t¢tovné
vykazy — rozvaha, vykaz ziskov astrat, vykaz otvorbe apouziti penaznych

prostriedkov (vykaz cash flow).?

Rozvaha

Rozvaha je G€tovnym vykazom zachycujiucim stav dlhodobého hmotného a nehmotného
majetku (aktiva) a zdrojov ich financovania (pasiva) vzdy k ur¢itému ddtumu bilan¢nou
formou. Spravidla sa zostavuje k poslednému diu kazdého roku, pripadne ku kratSiemu
obdobiu. Ide hlavne o ziskanie verného obrazu v troch zakladnych oblastiach, a to je

majetkova situacia podniku, zdroje financovania a finan¢na situacia podniku.

Pri analyze rozvahy sledujeme hlavne:

e stav a vyvoj bilan¢nej sumy,

e Struktaru aktiv, jej vyvoj a primeranost’ vel'kosti jednotlivych poloziek,

e Struktiru pasiv, jej vyvoj s dorazom na podiel vlastného kapitalu, bankovych
a dodavatel’skych uverov,

e relacie medzi zlozkami aktiv a pasiv, t.j. velkost’ stalych aktiv a dlhodobych
pasiv, velkost stalych aktiv a vlastného kapitalu, velkost obeznych aktiv
a kratkodobych cudzich pasiv, finan¢ny majetok a kratkodobé pohladavky ku
kratkodobym pasivam.”*

$RUCKOVA, P. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 2011. s. 21.
* taktiez. s. 22 — 23.
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Rozvaha obsahuje:
e Aktiva — ¢lenime ich na stale, obezné a ostatné. NajlikvidnejSimi aktivami je
finan¢ny majetok — peniaze v hotovosti, na bankovych uétoch a vlastné cenné
papiere. Najmene;j likvidnymi su stale aktiva.

e Pasiva — su zdroje financovania. Delime ich na vlastny a cudzi kapital.®

Vvkaz ziskov a strat

Vykaz ziskov astrat je pisomnym prehl'adom o vynosoch, ndkladoch, vysledku
hospodarenia za urcité obdobie a zachytava pohyb vynosov a nakladov, nie pohyb
prijmov a vydajov. Vykaz ziskov a strat sa zostavuje v pravidelnych ro¢nych ¢i kratSich
intervaloch — rovnako ako rozvaha. V struktire vykazu ziskov a strat je nachadzame
niekol’ko stupniov vysledkov hospodarenia, kde sa jednotlivé vysledky hospodarenia

lisia tym, aké néklady a vynosy do ich Struktury vstupuju.

Clenenie vysledku hospodarenia:
e VH provozny,
e VH z finan¢nych operacii,
e VH za beznu ¢innost’,
e VVH mimoriadny,
e VH za ictovné obdobie,

e VH pred zdanenim.

Najdolezitejsou polozkou z vykazu zisku a strat je vysledok hospodarenia z provoznej
¢innosti, pretoze odraza schopnost’ firmy vytvéarat’ kladny vysledok hospodéarenia zo

svojej hlavnej &innosti.®

Cash flow
Cash flow je uctovny vykaz zrovnavajuci bilanéni formu zdroja tvorby penaznych
prostriedkov (prijmy) s ich uzitim (vydajmi) za urcité obdobie. Sluzi teda k posudeniu

skuto¢nej finanénej situacie. Medzi penazné prostriedky radime peniaze v hotovosti

> SEKERKA, B. Financni analyza spolecnosti na bazi uicetnich vykazii. 1997.s. 39 — 44,
8 RUCKOVA, P. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 2011. s. 31 — 32,
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vratane cenin, penazné prostriedky na ucte vratane pripadného pasivneho zostatku
bezného uctu a peniaze na ceste. Kratkodoby likvidny majetok, ktory je mozno
S nizkymi dodatoénymi transakénymi nakladmi premenit v dopredu znamu petiaznt
Ciastku a u ktorého sa nepredpokladaji vyznamné zmeny hodnoty v Case, povazujeme

za penazné ekvivalenty.

Vykaz cash flow delime na tri zakladné Casti:
e provozna ¢innost,
e investi¢na ¢innost’,

e finan¢na ¢innost’.

NajdolezitejSia je Cast’ tykajuca sa provoznej ¢innosti, ktord ndm umoznuje zistit' do
akej miery vysledok hospodarenia za beznl ¢innost' zodpovedad skutocne zarobenym
peniazom a ako je produkcia penazi ovplyvnena zmenami pracovného kapitalu a jeho

zlozkami.’

1.1.3 Metody finan¢nej analyzy

Jednou z metdd pouzivanych vo finanénej analyze je elementarna analyza. Tato metdda
pracuje s ukazovatel'mi, ktorymi st bud’ polozky uctovnych vykazov a tdaje z d’alSich
zdrojov, alebo cisla, ktoré su znej odvodené. Vo financnej analyze zohrdva
najdolezitejSiu ulohu casové hladisko, preto je dolezité rozliSovanie stavovych
a tokovych veli¢in. NajlepSie vysledky dava zanalytického hladiska len kvalitne
vedena Casova rada. Do elementarnej analyzy spadaju napriklad pomerové

ukazovatele.®

1.1.4 Pomerové ukazovatele
Pomerové ukazovatele vypocitame ako pomer jednej alebo niekol’ko uctovnych

poloziek zakladnych uctovnych vykazov k inej polozke alebo k jej skupine.

"RUCKOVA, P. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 2011. s. 34.
® taktiez. s. 41.
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Clenime ich z hl'adiska zamerania na:
e ukazovatele likvidity,
e ukazovatele rentability,
e ukazovatele zadlZenosti,
e ukazovatele aktivity,
e ukazovatele trznej hodnoty,

e ukazovatele cash flow.°

1.1.4.1 Ukazovatele likvidity
Podl'a B. Sekerku likvidita predstavuje rychlost mozného prevedenia I'ubovol'ného
aktiva (zdroja) na peniaze. Likvidita ur¢itého aktiva je tym vicsia, ¢im kratSia je doba

. v v 7 w7 W . . . b4 H 10
jeho premeny na petiaznu formu a ¢im mensia je pri tejto premene strata spolo¢nosti.

Pri nedostatku likvidity podnik nie je schopny vyuzit’ ziskové prilezitosti, ktoré sa pri
podnikani objavia (suvisi to s opatrnejSim postojom z hl'adiska rizikovosti projektov),
alebo nie je schopny hradit' svoje bezné zavidzky, ¢o mdze vyustit do platobnej
schopnosti a viest k bankrotu. Likvidita je dolezitd z hladiska finanénej rovnovahy
firmy, pretoze dostato¢ne likvidny podnik je schopny dostat’ sa k svojim zavizkom. Je
potreba hladat’ vyvéazenu likviditu, ktord zaru¢i ako dostato¢né zhodnotenie
prostriedkov tak aj dostat’ sa k svojim zavdzkom. Da sa povedat, Zze ukazovatele
likvidity maji vSeobecny tvar podielu toho, ¢im je mozno platit’ k tomu, ¢o je nutné

platit’.

Pouzivaju sa tri zakladné ukazovatele.

e Okamzitd likvidita je oznaCovana ako likvidita prvého stupna. Predstavuje

najuzsie vymedzenie likvidity, kde do nej vstupuju len tie najlikvidnejSie

polozky z rozvahy.

o Pohotové platobné prostriedky
Okamzita likvidita = — — : (1.1)
OkamZite splatné zavazky

S RUCKOVA, P. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 2011. s. 47 — 48.
W SEKERKA, B. Financni analyza spolecnosti na bazi icemich vykazi. 1997. s. 64.
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Pohotové platobné prostriedky predstavujii peniaze na bankovych uctoch so
splatnost'ou do troch mesiacov, peniaze v hotovosti a vol'no obchodovatelné
cenné papiere, Seky. Okamzite splatné zavazky zahfnajii bezné bankové uvery
a kratkodobé finan¢né vypomoci.

Doporu¢ena hodnota pre okamzita likviditu by sa mala pohybovat’ v intervale
09-11

e Pohotova likvidita je oznaovana ako likvidita druhého stupna.

Pohotova likvidita — ObeZzné aktiva — Zasoby (12)
onhotova fkviatta = = Atkodobé zavazky '

Plati, ze citatel by mal byt rovnaky ako menovatel, to znamena pomer 1:1,
pripadne az 1,5:1. Pri pomere 1:1 je podnik schopny vyrovnat so svojimi
zavazkami bez toho, aby musel predat’ svoje zasoby.

Doporucend hodnota pre pohotovu likviditu by teda nemala klesnut’ pod 1,0.

e Bezna likvidita je oznacovand ako likvidita treticho stupia a ukazuje kolkokrat

pokryvaju obezné aktiva kratkodobé zavizky podniku. Vypoveda o tom, ako je
podnik schopny uspokojit’ svojich veritel'ov, keby premenil vSetky obezné

aktiva v danom okamziku na hotovost’.

ObeZné aktiva (1.3)
Kratkodobé zavazky

Bezna likvidita =

Doporuc¢ena hodnota sa pohybuje v rozmedzi 1,5 — 2,5. Pre pravdepodobnejsie

zachovanie platobnej schopnosti podniku je potrebné, aby bola hodnota

ukazovatela ¢o najvyssia.”!

" RUCKOVA, P. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 2011. s. 48 — 50.
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1.1.4.2 Ukazovatele rentability

Rentabilitu mozno definovat’ ako vynosnost’ vlozeného kapitdlu. Meria schopnost’

podniku vytvérat’ nové zdroje a dosahovat’ zisk pouzitim investovaného kapitalu.

Zarobok z podnikatel'skej Cinnosti za urcité obdobie je dany pomocou zakladného

vzt'ahu:

Zisk
Investovany kapital ’

(1.4)

Ukazovatel’ _rentability vlastného Kkapitalu (ROE) je kliCovym kritériom

hodnotenia spesnosti investicii pre vlastnikov podniku, pretoze vytvoreny zisk

posudzuju ako zarobok z vlozeného kapitalu.

Zisk po zdaneni (EAT)
ROE = - — x 100. (1.5)
Vlastny kapital

Zisk po zdaneni tvori vysledok hospodarenia za Uctovné obdobie, ktory je
prevzaty zvykazu zisku astrat. Vlastny kapital je zGétovného hladiska
polozkou vyjadrenou v rozvahe ako vklad vlastnikov do podniku, ktory zahriiuje
vytazok z predaja akcii na primarnom trhu, nerozdeleny zisk (neuhradenu
stratu) a pripadne fondy zo zisku nevyplateného vlastnikom vo forme podielov,
ktoré boli postupne vytvorené.

Doporucena hodnota by mala byt o niekol’ko % vysSia ako priemerné

iro¢enie.*?

Ukazovatel’ rentability aktiv (ROA) informuje aka by bola rentabilita podniku,

keby neexistovala dain zo zisku. Umoziiuje nam stanovit’ hrani¢ni urokovua
sadzbu, za ktord méze podnik prijat’ ver, kde musi platit, Zze urokova miera

uveru U je mensia ako ROA. V opac¢nom pripade je vyuzitie tveru nevyhodné.

2 MRKVICKA, J. Financni analyza. 2008. s. 82 — 84.
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__ Zisk pred zdanenim (EBIT)

ROA Aktiva celkom

x 100, (1.6)

Doporucend hodnota je nad 10%."

e Ukazovatel’ rentability celkového vloZeného Kapitalu (ROI) udava, kolko

halierov prevadzkového =zisku podnik dosiahol z 1 investovanej koruny
z vlastnych alebo cudzich zdrojov. Patri k najdolezitejSim ukazovatelom a je

vhodny pri zadlZzenych podnikoch.

EBIT

= 1.7
ROI Aktiva celkom x 100, (.7)

Doporucené hodnoty su ¢im vyssie, tym lepsie. Optimalne rozpitie je od 12 - 15

%, pri¢om hodnota pod 12 % znamené zIy vysledok.™

e Ukazovatel’ rentability trZzieb (ROS) udava, kol'ko halierov ¢istého zisku ma

podnik z 1 koruny trzieb. Vyjadruje ziskovi marzu, ktori je mozno porovnavat’
S oborovym priemerom a plati, ze ak su hodnoty tohto ukazovatel'a nizSie nez

oborovy priemer, tak su ceny vyrobkov pomerne nizke a naklady prili§ vysoké.

Vysledok hospodarenia po zdaneni
ROS = . . (1.8)
Trzby

Doporucend hodnota sa pohybuje nad 6%."

1.1.4.3 Ukazovatele zadlZenosti
ZadlZenost’ znamend, Ze podnik vyuziva k financovaniu aktiv vo svojej ¢innosti cudzie
zdroje, teda dlh. Vo velkych podnikoch nebyva zvykom, Ze by podnik financoval

vSetky svoje aktiva z vlastného, alebo naopak, len zcudzieho kapitalu. Podstatou

¥ MRKVICKA, J. Financni analyza. 2006. s. 84.
" taktiez. s. 85.
Y RUCKOVA, P. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 2011. s. 56 — 57.
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analyzy zadlZenosti je kapitdlova Struktura, kde hl'addme optimdlny vztah medzi

vlastnym a cudzim kapitdlom.

o Ukazovatel veritel’ského rizika je zakladnym ukazovatel'om, ktory vyjadruje

celkovu zadlzenost’ pomerom celkovych zavéizkov k celkovym aktivam.

] ) . Cudzi kapital
Ukazovatel veritel'ského rizika = - — (1.9)
Celkové aktiva

Doporué¢ena hodnota je 50%. Cim vyssia je hodnota ukazovatel’a, tym vyssie je

jej riziko veritelov. Veritelia preferuju nizke hodnoty tohto ukazovatel’a.

o Koeficient samofinancovania je doplnkovy ukazovatel k ukazovatel'u

veritel'ského rizika aich stcet by mal dat’ priblizne 1. Je dany pomerom

vlastného kapitalu k celkovym aktivam.

Vlastny kapital (1.10)

Koeficient samofinancovania = - —,
f f Celkové aktiva

Doporuéena hodnota je 50 %. Vyjadruje proporciu, Vv ktorej su aktiva

spolo¢nosti financované peniazmi akcionarov.

o Ukazovatel irokového krytia udava, kol’kokrat je zisk vyssi nez roky.

Zisk pred zdanenim (EBIT)
Nakladové troky '

Ukazovatel arokového krytia = (1.11)

Doporucend hodnota pre urokové krytie je aspoil trojnasobok, to znamena, Ze
¢im vysSia hodnota, tym lepSie. Pri vysokej Grovni urokového krytia je podnik,

ktory dosahuje vyssieho rastu trzieb, schopny vyuzivat’ cudzi kapital v omnoho
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vacSom rozsahu. Znakom bliZiaceho sa upadku je neschopnost’ platit’ urokové

platby zo zisku.'®

1.1.4.4 Ukazovatele aktivity
Ukazovatele aktivity zachycuji schopnost’ podniku vyuzit' jeho jednotlivé majetkové
Casti. Ukazuje nam, ¢i ma podnik prebyto¢né kapacity alebo naopak nedostatok

produktivnych aktiv a v buducnosti nebude schopny realizovat rastové prileiitosti.17

e Obrat celkovych aktiv udava, kol’kokrat za rok sa obratia celkové aktiva.

Triby
lIkovych aktiv = : 1.12
Obrat celkovych aktiv Aktiva (1.12)

Doporuc¢ena hodnota sa pohybuje minimalne na Grovni hodnoty 1.

e Doba obratu zasob udava priemerny pocet dni, kedy zasoby v podniku su

viazané az do fazy ich spotreby (suroviny, material) alebo do fazy ich predaja

(z&soby vlastnej vyroby).

Doba obratu zasob = —20% 113
oba obratu zaso = Tr#by/360) ° (1.13)

Ak sa vysledné hodnoty znizuj1, je to pre podnik dobry vysledok.

e Doba splatnosti pohlPaddvok udava pocet dni, kol’ko firma ¢aka, nez dostane

zaplatené za predané vyrobky a sluzby. Firma poskytuje svojim odberatelom

obchodny uver poc¢as doby od predania vyrobkov.

Doba splatnosti pohladévok = —onadavky (1.14)
opa spltatnostt pontfadavo = (Triby/360) . .

1 RUCKOVA, P. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 2011. s. 57 — 59.
Y SCHOLLEOVA, H. Ekonomické a financni Fizeni pro neekonomy. 2012, s. 178 — 179.
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e Doba splatnosti kratkodobych zavizkov udava pocet dni, pocas ktorych firma

vyuziva bezplatny obchodny tver od svojich dodavatelov.

Kratkodobé zavazky
(trzby/360)

Doba splatnosti kratkodobych zavazkov = (1.15)

1.1.5 Index INO5
Index INOS, nazyvany tiez ako index doveryhodnosti ceského podniku, bol
prisposobeny c¢eskym podmienkam a Standardom. Akceptuje 1 hladisko vlastnika.

Vypocitame ho pomocou nasledujuceho vzorca:

aktiva EBIT

INO5 = 0,13 % 0,04 x — - 3,97
cudzie zdroje * naklad.Uroky *
EBfT N (1.16)
aktiva
vynosy obeiné aktiva
+0,21 x aktiva + 0,09 x kratk.zavazky '

Ocakavany vyvoj mozeme s velkou pravdepodobnostou predpovedat podla
vypocitanych hodnét, a to nasledovne:

e INO5<0,9 podnik speje k bankrotu (s pravdepodobnostou 86 %),

e 09<INO5>1,6 tzv. Seda zona,

e INO5>1,6 podnik tvori hodnotu (s pravdepodobnostou 67 %).
V pripade, ze je firma nezadlZen4 alebo zadlzend vel'mi mélo a ukazovatel’ ndkladového
krytia je obrovské C¢islo, obmedzime pri prepocte INOS5 hodnotu ukazovatela

EBIT/irokové krytie, kde dosadime hodnotu vo vyske 918

1.2 Casové rady

Ak chceme prevadzat’ hlbsiu kvantitativnu analyzu pravidelnosti a zakonitosti vo vyvoji
javov, musime pouZit' rozne metddy popisu vyvoja (dynamiky) ukazovatelov, ktoré
tieto javy charakterizuju za vacsi pocet ¢asovych obdobi. Analyza minulého vyvoja

Statistickych ukazovatelov za vacsi pocet Casovych obdobi umoziuje nielen poznat’

8 SCHOLLEOVA, H. Ekonomické a financni Fizeni pro neekonomy. 2012. s. 190.
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zakonitosti vyvoja sledovaného javu, ale dava zaroven moznost’ predvidat’ jeho vyvoj

v budticnosti.*®

Casovymi radami rozumieme radu hodno6t urcit¢ho ukazovatela, usporiadanych
Z hl'adiska prirodzenej casovej postupnosti. Pritom je nutné, aby vecnd napli
ukazovatela i jeho priestorové vymedzenie boli zhodné v celom sledovanom ¢asovom

, 20
useku.

Cielom analyzy casovej rady je vac¢Sinou konStrukcia zodpovedajuceho modelu. To
umozni predovsetkym porozumiet’ mechanizmu, na ktoré¢ho zaklade su generované

i 21
sledované tidaje.

1.2.1 Delenie ¢asovych radov
J. Kropa¢ vo svojej knizke Aplikovana statistika (s. 110) rozdel'uje ¢asové rady na dva

typy — intervalové a okamihové.

e Intervalové ¢asové rady

Ukazovatele v intervalovych (asekovych) ¢asovych radach charakterizuja, kol'ko javov,
veci, udalosti a podobne vzniklo ¢i zaniklo v ur¢itom ¢asovom intervale.?

Pre ukazovatele tohto typu je mozné tvorit sucty. Intervalové ukazovatele sa maju
vzt'ahovat’ k rovnako dlhym intervalom, pretoze v opaénom pripade by §lo o porovnanie
skreslené. Nemo6Zeme napriklad porovndvat’ vyrobu za januar a februdr, pretoze februar
je kratsi z hladiska pracovnych dni. Na rozdielnost’ vysledkov ma vplyv hlavne pocet
pondelkov a piatkov v mesiaci. Aby sme si zaistili zrovnatel'nost’, ¢asto prepocitavame
vSetky obdobia na jednotkovy Casovy interval. Tato operacia sa nazyva ocistovanie

asovych rad od désledkov kalendarnych variaci.”

¥ KROPAC, I. Aplikovand statistika. 2004. s. 109.

2 KROPAC, J. Statistika B: Jednorozmérné a dvourozmérné datové soubory, Regresni analyza, Casové
rady. 2009. s. 114,

2L CIPRA, T. Analyza ¢asovych Fad s aplikacemi v ekonomii. 1986. s. 9.

22 KROPACG, I. Aplikovand statistika. 2004. s. 110,

2 HINDLS, R. aj. Statistika pro ekonomy. 2007. s. 247.
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e Okamihové ¢asové rady
Casové rady ukazovatelov okamihovych su zostavované zukazovatelov, ktoré sa
vztahuju k ur€itému okamihu. Pretoze prosty sticet za niekol’ko za sebou iducich hodnét
okamihovych ukazovatel'ov nedava redlny zmysel, zhriuji sa rady tohto typu pomocou
Specidlneho priemeru. Tento priemer pocitany zcasovej rady okamihovych

. SRR 24
ukazovatel'ov sa nazyva chronologicky priemer.

1.2.2 Grafické znazornenie ¢asovych radov
Podl'a grafického znazornenia mozno subjektivne zhodnotit’ vyvoj ¢asovej rady a urcit’
pravdepodobny trend casovej rady, teda jej vyvoj. Trend je najlepSie poznat
v spojnicovom grafe. Pri grafickom znazorneni ¢asovych radov je nutné rozliSovat’ ich
druh. Intervalové Casové rady mozno graficky zndzoriovat’ tromi spdsobmi:
e stipcové grafy — obdizniky, ktorych zakladne st rovné dizkam intervalom
a vysky su rovné hodnotam Casovej rady v prislusnom intervale,
e palickové grafy — prislusné hodnoty casovej rady sa vynasaju v stredoch
intervalov,
e spojnicové grafy — jednotlivé hodnoty Casovej rady su vynesené v stredoch

prisluinych intervaloch a spojené useckami.

Okamihové Casové rady graficky znazorfiujeme vyhradne spojnicovymi grafmi, kde
hodnoty ukazovatelov tejto casovej rady vynesené na casovej osi k zvolenému
casovému okamihu sa spoja GiseCkami.

Odlisnym spdsobom je nutné postupovat aj pri zhriiovani udajov uvedenych dvoch
typov Casovych radov. Je zrejmé, ze udaje intervalovych casovych radov mozno scitat’
a tym mozno vytvorit’ sucty za viacej obdobi, naproti tomu, scitat’ idaje okamihovych

T . .26
radov nema realnu interpretaciu.

**HINDLS, R. aj. Statistika pro ekonomy. 2007. s. 248.

2 KROPAC, J. Statistika B: Jednorozmérné a dvourozmérné datové soubory, Regresni analyza, Casové
Fady. 2009. s. 116.

% KROPACG, I. Aplikovand statistika. 2004. s. 111,
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1.2.3 Charakteristika ¢asovych radov 2
Budeme predpokladat’, Ze hodnoty v casovych okamihoch resp. intervaloch danej
Casovej rady su kladné a pri vypocte charakteristik ¢asovych radov intervaly medzi

susednymi ¢asovymi okamihmi resp. stredmi ¢asovych intervalov su rovnako dlhé.

Priemer intervalovej Casovej rady, ktori oznacujeme y, vypocitame ako aritmeticky

priemer hodndt Casovej rady v jednotlivych intervaloch. Vypocitame ho pomocou

Z (1.17)

i=1

vzorca:

SI'—‘

Priemer okamihovej Casovej rady nazyvame chronologicky priemer a taktieZz ho
znaCime y. Nevazeny chronologicky priemer nastdva v pripade, kedy st vzdialenosti
medzi jednotlivymi cCasovymi okamihmi, v ktorych st hodnoty tejto Casovej rady

zadané, rovnako dlhé. Vypocitame ho pomocou vzorca:

i D
s Z =t (1.18)

i=2

<
II

Prva diferencia, nazyvana tiez ako absolutny prirastok, sa oznacuje ,d;(y). Vyjadruje
prirastok hodnoty ¢asovej rady, t.j. o kol’ko sa zmenila jej hodnota v uré¢itom obdobi
oproti bezprostredne predchadzajicemu ur¢itému obdobiu. Vypocitame ju ako rozdiel

dvoch po sebe iducich hodnot asovej rady a vzorec ma tvar:

diY) =yi— yi.1, 1=23,..,n (1.19)
Priemer prvych diferencii ur¢ime z prvych diferencii a oznacujeme ho ,d,,. Vyjadruje,
0 kol’ko sa priemerne zmenila hodnota ¢asovej rady za jednotkovy Casovy interval. Je

dany vzorcom:

2 KROPACG, I. Aplikovand statistika. 2004. s. 117 — 119.
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n

_ 1 _ YN

4G = n—1,zz () = (1.20)
i=

Koeficient rastu charakterizuje rychlost’ rastu ¢i poklesu hodnét ¢asovej rady a znacime
ho k;(y). Vyjadruje, kolkokrat sa zvysila hodnota ¢asovej rady v uréitom obdobi oproti

bezprostredne predchddzajucemu obdobiu. Koeficient rastu je dany pomerom dvoch po

sebe idlcich hodnot ¢asovej rady a vzorec ma tvar:

ki(y) = Yi ) i = 21 31 "')n' (1-21)

Yi-1

Priemerny koeficient rastu urcujeme z koeficientov rastu aoznaCujeme ho k(y).
Vyjadruje priemerni zmenu koeficientov rastu za jednotkovy c¢asovy interval.

Vypocitame ho geometrickym priemerom pomocou vzorca:

= " (1.22)

1.2.4 Dekompozicia ¢asovych radov
Hodnoty c¢asovej rady, hlavne z ekonomickej praxe, mézu byt rozlozené na niekol'ko
zloziek. Ak ide o tzv. aditivhu dekompoziciu, mozno hodnoty y; ¢asovej rady vyjadrit’

pre Cas tj, i = 1, 2, ..., n, su¢tom

yi=Ti+Ci+Si+ei. (1.23)

Kde jednotlivé s¢itance vyjadruju:
Ti— hodnotu trendovej zlozky,
Si— hodnotu sezénnej zlozky,

Ci — hodnotu cyklickej zlozky,

E;i — hodnotu nédhodnej zlozky.
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Casovii radu si moZno predstavit ako trend, na ktory s nabalené ostatné zlozky.
Rozklad alebo tzv. dekompozicia ¢asovej rady na tieto zlozky je motivovany tym, Ze
V jednotlivych zlozkach sa lahSie podari zistit' zakonitosti v chovani rady ako
Vv pévodnej nerozlozenej rade. U niektorych ¢asovych rad moézu vich dekompozicii

niektoré zlozky ch}'lbalt’.28

Dekompozicia ¢asovej rady sa sklada zo 4 nasledujucich zloziek:

e Trend - vyjadruje vSeobecnu tendenciu dlhodobého vyvoja ukazovatel'a, ktory
sledujeme, v ¢ase. Je dosledkom posobenia sil systematicky posobiacich
v rovnakom smere. O ¢asovej rade bez trendu hovorime vtedy, ak je ukazovatel
danej casovej rady v priebehu celého sledovaného obdobia v podstate na
rovnakej irovni a okolo tejto urovne iba kolise.”

e Sezbénna zlozka — popisuje periodické zmeny v Casovej rade, ktoré sa odohravaju
behom jedného roka a opakujii sa pravidelne kazdy rok. Sezonne zmeny su
sposobené hlavne faktormi, ako je striedanie ro¢nych obdobi a l'udské zvyky
zakotvené inStitucionalne v ekonomickej aktivite atd. Pre sktimanie sezonnej
zlozky st vhodné predovSetkym mesacné alebo Stvrtroéné merania, pretoze je
zrejmé, Ze pri menej Castych meraniach sa sezénnu zlozku tazko podari
popisat’.*

e Cyklicka zlozka — je ozna¢ovana za najspornejsiu zlozku ¢asovej rady. Niektori
autori hovoria o fluktuaciach okolo trendu, kde sa strieda faza rastu s fazou
poklesu. Dika jednotlivych cyklov je zvd¢sa premenliva a takisto méze byt
premenlivd aj intenzita jednotlivych faz cyklického priebehu. Eliminacia
cyklickej zlozky je zlozitd ako z vecnych dovodov, pretoze je tazké najst
pri¢iny vedtce k jej vzniku, tak aj z vypoctovych dévodov, nakol’ko sa charakter
tejto zlozky moze v Case menit.*

e Rezidudlna (nahodnd) zlozka — tvori zostatok v Casovej rade po odstraneni
trendu, sezonnej 1cyklickej zlozky. Je zloZzend zndhodnych pohybov

(fluktudciami) s priebehu cCasovej rady, ktoré nemaji rozpoznatelny

% KROPAC, J. Statistika B: Jednorozmérné a dvourozmérné datové soubory, Regresni analyza, Casové
rady. 2009. s. 122,

* taktiez. s. 122 — 123,

%0 CIPRA, T. Analyza ¢asovych fad s aplikacemi v ekonomii. 1986. s. 16.

8t CIPRA, T. Financni ekonometrie. 2008. s. 232 — 233.
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systematicky charakter, a preto sa nezapocitava medzi predchadzajice tzv.
systematické zlozky casovej rady. Rezidudlna zlozka pokryva taktiez chyby

v merani dat a niektoré chyby, ktorych sa doptistame pri vlastnej analyze rady.*

1.3 Regresna analyza

Regresna analyza je najpouzivanejSim spdsobom popisu vyvoja Casovej rady, pretoze
nam umoznuje nielen vyrovnanie pozorovanych dat casovej rady, ale taktiez
prognézovat’ jej dals$i vyvoj. Pri regresnej analyze sa predpokladd, ze analyzovanu
¢asovu radu, ktorej hodnoty st y,, y,, ..., ¥, je mozné rozdelit’ na trendovu a rezidualnu

zlozku, a to:

Vi = Ti + e, i = 1, 2, e, L (124)

Zékladnym problémom je volba vhodného typu regresnej funkcie, ktory urcujeme
z grafického zéznamu priebehu casovej rady alebo na zaklade predpokladanych

vlastnosti trendovej zlozky, vyplyvajicich z ekonomickych avah.*

1.3.1 Regresna priamka *
Najjednoduchsim typom regresnej funkcie, ktorti zna¢ime n(x), je regresna priamka,

vyjadrend v nasledujlcej rovnici:

n(x) = 1+ Box. (1.25)

Odhady koeficientov B, a 8, regresnej priamky pre zadané dvojice (x;, y;) si ozna¢ime
ako b; a b,. Kich uréeniu pouzijeme metddu najmensich Stvorcov, kde za najlepsie
koeficienty b, a b, povazujeme tie, ktoré minimalizuja funkciu S(by, b,) vyjadrent

predpisom:

%2 CIPRA, T. Financni ekonometrie. 2008. s. 233.

% KROPAC, J. Statistika B: Jednorozmérné a dvourozmérné datové soubory, Regresni analyza, Casové
Fady. 2009. s. 124.

% taktiez. s. 80 — 81.
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S(hib) = ) = by = by, (1.26)

Odhady b; a b, koeficientov B; a [, urCime vypoétom prvej parcialnej derivacie
funkcie S(by,b,) podla premennych b; a b,. Ziskané parcialne derivacie nasledne

polozime rovné nule a ich upravou ziskame stistavu normalnych rovnic v podobe:

n n
nb, + le b, = Zyl (1.27)
i=1 i=1
n n n
Dubit Y wth= ) xy (1.28)
i=1 i=1 i=1

z ktorych vypocitame koeficienty b; a b, napriklad niektorou metddou pre rieSenie
ststavy dvoch linedrnych rovnic o dvoch nezndmych alebo pomocou nasledujucich

vzZorcov:

n __

Yis1 Xy — nxy
o2 w2’
nox%— nx

bz = bl = }_/ - bzf, (129)

kde x a y st vyberové priemery a platia pre ne vzorce:

n 1 n
Z X, ¥=- Z Vi (1.30)

x|
Il
S|
i
ey
W
[y

Odhad regresnej priamky, oznacovany #(x), je dany predpisom:

ﬁ(X) = b1 + bzx . (131)
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1.3.2 Specialne nelinearizovatelné funkcie
Medzi Specidlne nelinearizovatelné funkcie, ktoré st pouzivané najmi v Casovych
radach popisujucich ekonomické deje patria aj nasledujtce tri funkcie.

e Modifikovany exponencidlny trend - vyuziva sa V pripadoch, ked je regresna

funkcia ohrani¢ena zdola alebo zhora. Je dany predpisom:

n=PpB+pBL%xXp;. (132)

e Logisticky trend - je ohraniCeny zdola aj zhora a priebeh jeho krivky sa meni
v inflexnom bode. Tuto krivku radime medzi S-krivky symetrické okolo

inflexného bodu. Je dany predpisom:

1

TR (1.33)

n

e Gompertzova krivka - je ohrani¢ena zdola aj zhora a radime ju medzi S-krivky
nesymetrické okolo inflexného bodu, kde vicSina ich hodnét lezi az za ich

inflexnym bodom. Je dana predpisom:

‘r] = e,BO"'.BlX:B%C . (134)

Vypocet Specidlnych nelinearizovatel'nych funkcii

Odhady b;, b,, bs; koeficientov B;, B,, Ps danych troch funkcii ur¢ime pomocou

VzZorcov:

1

by = [227 Sz]mh, (1.35)
S =8
bt —1
b, = (S, — S) s (1.36)

b (b - 1)"
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1 21— b3
=— |85 - — - 1.37
by = — [51 bebs™ 7 M (1.37)

Zavyrazy S;, S,, S3, ktoré vytvaraju sucty, dosadime hodnoty dan¢ vzorcami:

m 2m 3m
51 = Zyi, S, = Z Vi, S3= Z Vi . (1.38)
i=1

i=m+1 i=2m+1

Zadany pocet n, tj. dvojic hodndt (x;,y;),i =1,2,..,n, je delitelny troma. To
znamena n = 3m, kde m je prirodzené ¢islo. Data mézeme rozdelit’ do troch skupin
obsahujucich rovnaky pocet m prvkov. Ak pocet nespliiia dant poziadavku, vynecha sa
prislusny pocet pociato¢nych alebo koncovych hodnot.

Hodnoty x; st zadané v ekvidistantnych krokoch, ktoré maji dizku h > 0, z toho
vyplyva, ze x; = x; + (i — Dh.

Pokial' znamienko parametru b; vyjde zaporné, v d’alSich vypoctoch pouzijeme jeho

absoluatnu hodnotu.

Pomocou vzorcov (2.34) az (2.37) vypocitame koeficienty b;, b,, b; ako pre
modifikovany exponencialny trend, tak aj pre logisticky trend a aj Gompertzovu krivku.
Rozdiel je vsak v tom, Zze do sim S;, S, a S5 pri pouziti logistického trendu dosadime
namiesto hodnét y; ich prevratené hodnoty 1/y; a pri pouziti Gompertzovej krivky ich

prirodzené logaritmy In y; 35

1.3.3 VolIba regresnej funkcie

K zisteniu, ktora z regresnych funkcii najlepsie prilicha k zadanym datam, sa pouziva
rezidualny sucet Stvorcov, pricom najlepsie prilichajuca funkcia vedie K jeho najmense;j
hodnote. Nakolko rezidualny sucet $tvorcov nie je normovany, neda sa usudit, ako
dobre vystihuje zvolend regresnd funkcia zavislost medzi premennymi. K postdeniu

vhodnosti zvolenej regresnej funkcie sa pouziva tzv. index determinacie, ktory znac¢ime

% KROPAC, J. Statistika B: Jednorozmérné a dvourozmérné datové soubory, Regresni analyza, Casové
Fady. 2009. s. 107 — 109.
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I2. Pomocou neho vieme posudit, ako dobre vystihuje zvoleni regresna funkcia

funként zévislost’ medzi zavisle a nezdvisle premennou. Index determindcie je dany

vztahom:
AYS Sy_#
2= 2" alebo 12=1- 2T, (1.39)
Sy Sy
S, sa nazyva rozptyl empirickych hodndt arovnd sa priemeru zo sictu kvadratov

odchyliek zadanych hodn6t od ich priemeru. S5 sa nazyva rozptyl vyrovnanych hodn6t
arovnd sa priemeru zo suctu kvadratov odchyliek vyrovnanych hodnét od priemeru

zadanych dat. S,,_5 sa nazyva rezidudlny rozptyl a rovna sa priemeru zo suctu kvadratov
odchyliek zadanych hodnét od vyrovnanych.
S, dostaneme z rozdielu S, a S,,_:

Sp=S,— Sy_n, (1.40)

kde S, a S, _5 vypocitame pomocou nasledujicich vztahov:

S,= ) 0= 97, (L41)
Sy = ) v = 2 (1.42)

i=1

Za 7j sa dosadia hodnoty regresnej funkcie #(x). *

% KROPAC, J. Statistika B: Jednorozmérné a dvourozmérné datové soubory, Regresni analyza, Casové
Fady. 2009. s. 102 — 104.
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2 ANALYZA SUCASNEJ SITUACIE

V praktickej casti bakalarskej prace budd vyuzité teoretické poznatky predstavené
v teoreticke] casti prace na konkrétne udaje firmy SNOWBOARD ZEZULA s.r.o.
V prvej Casti bude predstavend samotnd firma, v nasledujucej Casti bude prevedena
finan¢nd analyza aV zavereCnej Casti bude prevedend Statistickd analyza vybranych

ukazovatelov.

2.1 Predstavenie spolo¢nosti

2.1.1 Zakladné udaje o firme

Obchodné meno: SNOWBOARD ZEZULA s.r.0.
Sidlo: Hudcova 309/2a

621 00 Brno

Ceska republika
ICO: 269 47 439
Pravna forma: spolo¢nost’ s ru¢enim obmedzenym
Den zapisu: 02.12.2004
Zakladné imanie: 200 000,- K¢

Predmet podnikania:
e velkoobchod,
e Specializovany maloobchod a maloobchod so zmieSanym zbozim,
e maloobchod s pouzitym zbozim,
e prenajom a poziciavanie veci hnutelnych,
e oOpravy audrzba potrieb pre domécnost, Sportovych potrieb a vyrobkov jemne;j
mechaniky,
e maloobchod prevadzkovany mimo riadnej prevadzky,
e sprostredkovanie obchodu a sluzieb,

e vyroba Sportovych potrieb.
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Spolo¢nikom spoloc¢nosti je Ing. Michal Zezula, ktory so 100%-ne splatenym vkladom
200 000,- K¢ vlastni vSetok obchodny podiel. Jednatelom spolo¢nosti je teda tieZ Ing.
Michal Zezula. Prokura bola udelena Petrovi Schwarzovi a Martinovi Zezulovi. Kazdy
z prokuristov je opravneny k zastupovaniu a podpisovaniu za spolo¢nost’ samostatne.
Prokurista podpisuje tym sposobom, Ze k obchodnej firme spolo¢nosti pripoji dodatok

oznacujuci prokuru: p.p. a SVoj podpis.

Organiza¢na S$truktira

Spolo¢nost’ ma v sucasnosti zhruba 20 stalych zamestnancov, pri¢om v priebehu zimnej
sezony zamestnava d’alSich cca 15 brigadnikov, aby bola schopna uspokojit’ vyrazne
zvySeny dopyt po ich produktoch a sluzbach. Organiza¢na Struktira je skor plocha,
ked’ze sa jedna o firmu s malym poctom zamestnancov. Vztahy medzi zamestnancami

su vacsinou neformalne.

SNOWBOARD ZEZULA vyuZiva k zefektivneniu prace celt Skalu informacnych
technologii, od ekonomického systému, cez automatizovany skladovy systém
vyuzivajuci Ciarové kody, aZz po zabezpeCovacie zariadenia a kamery ¢i vlastné

fotografické stadium.

Zakaznici

Potencionalnych zakaznikov firmy mozno rozdelit’ do niekol’kych skupin v zavislosti na
zvolenych kritériach segmentacie. VSeobecne by sa dali zaradit medzi $portovo
zalozenych l'udi vo veku medzi 12 — 35 rokov, so stredne az vysokym prijmom a nie
konzervativnych, ale otvorenych novym trendom. Ide o muZzov azeny srdéznym

nakupnym chovanim.

Sortiment sluzieb

Firma sa vroku 2007 vzhladom na sezonny charakter zboZzia (zimného vyuzitia)
rozhodla rozsirit' sortiment predavaného zbozia o letné obleCenie, doplnky a obuv.
Dovodom bola hlavne snaha vyuzit' dostupné personalne a technické kapacity po dobu
celého roku, ¢o bolo predtym vzhl'adom k zavislosti na ro¢né obdobie nemozné a

neefektivne.
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Snowboard Zezula s.r.o. je distributorom znaciek Flow, Gravity, Bern, Infinite, NXTZ a
Amplifi pre Ceskii a Slovensku republiku. Ponuka tovar z oblasti Shate shopu,

Wakeboard shopu a Snowboard shopu.

Shate shop zahfna longboardy, skate boty, batohy a doplnky, street bundy, mikiny,
trickd, koSele, jeansy a nohavice, kratasy, tepldky, Saty a sukne, obleky, plavky,
sandale, Siltovky a klobuky, opasky, hodinky, sluchadld, slne¢né okuliare, spodné
préadlo, ostatné doplnky, letné prilby a indo boardy.

Wakeboard shop zahfna wakeboardy, wakeskaty, viazanie a boty, vesty, prilby H20,
doplnky.

Snowboard shop zahfila snowboard komplety, snowboardy, viazanie, boty na
snowboard, bundy, nohavice, Capice, rukavice, prilby, okuliare, chrani¢e, termopradlo,

obaly na snowboard, vosky a servis, doplnky, freeride vybavenie, race vybavenie. ¥’

2.2 Financ¢na analyza

Potrebné¢ podklady pre vypocty danych ukazovatelov su v Prilohe ¢. 1, kde sa
nachadzaji jednotlivé polozky vybrané zuctovnych vykazov spolocnosti
SNOWBOARD ZEZULA s.r.0. Tato analyza bude prevedena pre ¢asové obdobie rokov
2005 — 2011.

2.2.1 Vyhodnotenie ukazovatelov likvidity
Vysledky jednotlivych likvidit za obdobie rokov 2005 — 2011 sa nachadzaju v tabulke

a nasledne st premietnuté do grafu.

Tab. 2.1: Ukazovatele likvidity (Zdroj: vlastné spracovanie).

_I 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011

Okamzita likvidita| 1,106 | 0,001 | 0,474 | 0,789 | 0,196 | 0,133 | 1,054

Pohotova likvidita | 1,269 | 1,669 | 1530 | 2,159 | 2,415 | 2,767 | 2,472

Bezna likvidita 2,347 | 2,604 | 3,688 | 5638 | 3,552 | 3,957 | 4,053

37 Obchodni rejstiik. [online]. [cit. 2012-05-20]. Dostupné z: www.justice.cz/or/ .
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Graf 2.1: Ukazovatele likvidity (Zdroj: vlastné spracovanie).

Doporucena hodnota pre okamziti likviditu sa pohybuje v rozmedzi 0,2 — 0,5.
Z tabulky a vytvoreného grafu mozno povedat, ze pocas sledovanych rokov sa
okamzita likvidita nachadzala v tomto rozmedzi iba v roku 2007, kedy mala hodnotu
0,474. Najnizsia dosiahnuta hodnota 0,001 bola v roku 2006, naopak najvyssia v roku
2005, ato 1,106. V poslednom roku dosiahla likvidita hodnotu 1,054. Situacia, kedy
hodnoty prevySujii doporuc¢ent hodnotu, znamena zbyto€né hromadenie penaznych

prostriedkov, ktoré nepracuju a su pritom dlhodobo kryté.

Hodnoty pohotovej likvidity by nemali klesnut’ pod 1. Ak by tomu tak nebolo,
znamenalo by to nadmerni hodnotu zasob v spolognosti. Vo vsetkych rokoch spliia
likvidita tuto podmienku. V roku 2007 sa hodnota vysSplhala az na 2,767. Z danej
hodnoty mézeme podnik oznacit’ ako finan¢ne zdravy.

BezZna likvidita pomeriava, ¢i podnik dodrzuje ,,zlaté pravidlo financovania® a udava
kol'kokrat by bol podnik schopny uspokojit’ svojich veritel'ov, keby v danom okamihu
premenil vSetky svoje obezné aktiva na peniaze. Doporucend hodnota patri
do rozmedzia 1,5 — 2,5. V tomto rozmedzi sa bezné likvidita nachadzala len v roku
2005 s hodnotou 2,347. Pocas ostatnych rokov sa nachadzala nad doporucenymi
hodnotami a v roku 2008 dosiahla vysku 5,638.
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2.2.2 Vyhodnotenie ukazovatel’ov rentability
Hodnoty, ktoré nadobudli ukazovatele rentability, su zapisané v nasledujucej tabulke

a neskor su premietnuté do grafu, kde mdézeme vidiet' ich vyvoj pocas sledovaného
obdobia.

Tab. 2.2: Ukazovatele rentability (Zdroj: vlastné spracovanie).

- 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
ROE 08282 | 13336 | 31,329 | 25593 | 7,264 | 17,364 | 18,620
ROA 45,094 6,247 | 18,975 | 18295 | 5360 | 13331 | 14,171
ROI 63,882 7188 | 18126 | 19,029 | -2,786 | 17,725 | 16,908
ROS 19,973 | 10360 | 8397 | 9650 | 2,868 | 8,448 | 9,649
Rentability
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Graf 2.2: Ukazovatele rentability (Zdroj: vlastné spracovanie).

Pomocou vyslednych hodndt v tabul’ke a grafu zhodnotim ukazovatele rentability.

Ukazovatel’ ROE meria, kol'ko halierov Cistého zisku pripadne na 1 K¢ investovani
akcionarom, teda vynos pre vlastnikov. Najvyssia hodnota ROE bola v roku 2005, kedy
pripadlo az 98,282 haliera Cistého zisku na 1 K¢ investovant akcionarom. Ukazovatel
ROE bol vo vsetkych rokoch vyssi ako ROA, ¢o znaci o efektivnom vyuziti cudzich

zdrojov.
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Ukazovatel ROA meria produként silu podniku, teda schopnost’ podniku efektivne
vyuzit’ majetok k tvorbe hodnot v podobe zisku. Doporuceny vysledok by mal byt vyssi
ako 10 %, z ¢oho modzeme usidit, e podnik spifia danii podmienku takmer celé

sledované obdobie. Hodnota ROA klesla pod 10 % v roku 2006 a 2009.

Ukazovatel ROI udéava, kolko halierov provozného zisku podnik dosiahol z1 K¢
investovanej z vlastnych alebo cudzich zdrojov. Pre doporuc¢ent hodnotu plati, ze ¢im je
vyssia, tym lepSie. Za dobry vysledok sa vSak povazuje hodnota vysSia ako 15 %.
V prvom roku mal ukazovatel’ ROI hodnotu az 63,882, avsak v roku 2009 dosiahol
dokonca zapornu hodnotu, a to -2,786. V poslednych dvoch rokoch bola hodnota opat’
nad hranicou 15 %, ¢o sa vyznaCuje ako velmi dobra situacia a napr. v roku 2011
pripadlo 16,908 haliera provozného zisku na 1 K¢ investovanil z vlastnych alebo

cudzich zdrojov.

Ukazovatel ROS udava, kolko halierov cistého zisku ma podnik z 1 K¢ trzieb
a vyjadruje ziskovu marzu. Doporucena hodnota je nad 6 %. V takmer kazdom roku
sledovaného obdobia dosiahol ukazovatel ROS vysSie hodnoty, ako st doporucené.
Vynimkou bol rok 2009, kedy klesol na hodnotu 2,868. V poslednom roku 2011

pripadlo 9,649 halierov ¢istého zisku z 1 K¢ trzieb.

2.2.3 Vyhodnotenie ukazovatel’ov zadlZenosti
Na zaklade vyslednych hodndt ukazovatel'ov zadlzenosti, zobrazenych v tabul'ke, som
vytvorila samostatné grafy pre celkovi zadlzenost, koeficient samofinancovania

a urokové krytie.

Tab. 2.3: Ukazovatele zadlzenosti (Zdroj: vlastné spracovanie).

_I 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
Celkova zadlZenost’ 0,541 | 0,528 | 0,394 | 0,285 | 0,262 | 0,231 | 0,227
Koeficient samofinancovania| 0,459 | 0,468 | 0,606 | 0,715 | 0,738 | 0,768 | 0,761
Urokové krytie - - - 104,433| - - -
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Graf 2.3: Celkova zadlzenost’ (Zdroj: vlastné spracovanie).

Celkova zadlzenost’ vypovedad o rozsahu pouzitia cudzieho kapitdlu na financovanie
potrieb podniku a podl'a zlatého pravidla by mala uroven ukazovatel'a dosahovat’ 50 %.
Z udajov v tabulke a grafu sa da vycitat’, Ze celkova zadlZzenost od roku 2005, kedy
bola na trovni 0,541, neustale klesala, az sa v roku 2011 dostala na hodnotu 0,227.
Znamena to, Ze spoloCnost’ ma este priestor pre SirSie vyuZzivanie cudzieho kapitalu.
Nemusi to byt vSak pre podnik nevyhodné, pokial' je schopny dosiahnut’ vysSiu

vynosnost’ z celkového vlozeného kapitalu. Z pohladu veritelov by mala celkova

evv e
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Graf 2.4: Koeficient samofinancovania (Zdroj: vlastné spracovanie).
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Koeficient samofinancovania udava mieru finan¢nej nezavislosti podniku a odportcana
hodnota by mala byt niZs$ia ako 1, viac nie. Z vysledkov v tabul’ke zobrazenych na grafe
dosiahol v roku 2005, kedy mal hodnotu 0,459. Naopak najvy$siu hodnotu dosiahol
vroku 2010, ato 0,768. Z danych hodnét vyplyva, Ze potencialni veritelia nemusia

vahat’ s poskytnutim uveru, nakol’ko prevazuje miera vlastnych zdrojov.
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Graf 2.5: Urokové krytie (Zdroj: vlastné spracovanie).

Urokové krytie udava, kolkokréat prevysuje provozny zisk platené tiroky a odporaca sa
hodnota aspont 3 — 6 nadsobna, samozrejme, ¢im je uroven ukazovatel’a vyssia, tym je to
pre podnik lepsie. Z grafu a tabul’ky mozno vidiet', ze tirokového krytie dosiahlo v roku
2008 hodnotu 104,433. V ostatnych rokoch malo krytie nulovii hodnotu. Je to z dovodu

nulovych hodnét nakladovych urokov v danych rokoch.

2.2.4 Vyhodnotenie ukazovatelov aktivity
Ukazovatele aktivity maji vysledné hodnoty zaznacené v nasledujicej tabulke.

Vysledky obratu st zobrazené v inom grafe ako doby obratov.

40



Tab. 2.4: Ukazovatele aktivity (Zdroj: vlastné spracovanie).

_I 2005] 2006] 2007] 2008 2009 2010 2011

Obrat celkovych aktiv 2,26 0,60 2,26 1,90 1,87 1,58 1,47

Doba obratu zasob 72,12 210,99| 88,65|109,01| 57,39| 62,61 87,70

Doba splat. pohPadavok 6,88 6,12 6,80 5,77 5,18 4,93 5,14

Doba splat. krat. zavizkov| 16,12| 189,25| 33,69| 26,36| 29,57| 40,59| 40,50
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Graf 2.6: Obrat celkovych aktiv (Zdroj: vlastné spracovanie).

Obrat celkovych aktiv udava, kolkokrat sa majetok obrati v trzbach. Odportcané
hodnoty spadajt do intervalu 1,6 — 3. Na zaklade vysledkov z tabul’ky a grafu, m6Zeme
konstatovat, Ze v sledovanom obdobi bol obrat celkovych aktiv VvécSinou
v doporu¢enych hodnotach. Najniz§iu hodnotu 0,60 mal obrat v roku 2006. Po 4 rokoch
v roku 2011 opét klesol pod doporucent hodnotu. V takom pripade to znamena to, ze
podnik ma viac majetku, ako je ucelné a vznikaju tak nadbyto¢né naklady a klesa zisk.
Naopak keby hodnota obratu bola vyssia ako 3, znamenalo by to, Ze podnik ma
nedostatok majetku a v buducnosti by musel odmietnut’ dobré zakazky, tym padom by
prisiel o vynosy. Celkové aktiva st niz§ie ako trzby v celom sledovanom obdobi, okrem
roku 2006. V prvom a tretom roku prevysuje obrat celkovych aktiv hodnotu 2, z ¢oho

vyplyva, Ze spolo¢nost’ efektivne hospodari.
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Graf 2.7: Doby obratov (Zdroj: vlastné spracovanie).

Vysledky jednotlivych dob obratov za roky 2005 — 2011 z tabulky, ktoré su nasledne

premietnuté do grafu, blizSie popisem nizSie.

Doba obratu zasob udéva priemerny pocet dni do doby spotreby alebo predaja zasob.

Vysledné hodnoty by sa mali znizovat, ¢o v naSom pripade neplati, pretoze doba obratu

kde sa vysplhala na hodnotu 109,01. V roku 2011 bol priemerny pocet dni do doby
spotreby (predaja zasob) 87,70.

Doba splatnosti pohl'addvok meria pocet dni, behom ktorych je inkaso za kazdodenné
sluzby zadrzované v pohladdvkach, tzn. ako dlho trvd, kym zakaznici zaplatia.
Najvyssia doba splatnosti pohl'adavok 6,88 dni, za ktoré boli inkasované pohl'adavky,
bola teda tesne po vzniku spolo¢nosti v roku 2005. Pocas rokov 2007 — 2010 postupne
klesala a dostala sa na hodnotu 4,93. Doba obratu pohl'adavok by mala klesat’, nakol'’ko

by sme prijimali hotovost’, ktort by sme mohli vyuzit pre d’alSie potreby podniku.
Doba splatnosti kratkodobych zaviazkov udéava, ako dlho podnik odklada platbu faktar

svojim dodavatel'om. Plati, Ze doba obratu zavidzkov by mala byt vysSia ako doba

obratu pohladdvok. V celom sledovanom obdobi tomu tak je, ¢o naznacuje dobri
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rovnovahu v spolo¢nosti. Najvyssia doba splatnosti zavizkov 189,25 dni bola v roku

2006. Naopak najnizsia bola v roku 2005, a to 16,12 dni.

2.2.5 Index INO5
Hodnoty indexu INO5 nadobudnuté za sledované roky 2005 — 2010, st zapisané

Vv tabul’ke. Na zéklade vypocitanych hodnot bol vytvoreny nasledujuci graf.

Tab. 2.5: IN 05 (Zdroj: vlastné spracovanie).

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

IN 05 3,463 0,893 1,873 2,489 1,120 1,955 1,920

IN 05
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Graf 2.8: IN 05 (Zdroj: vlastné spracovanie).

Pre index INO5 plati, ze podnik tvori hodnotu, ak INO5 > 1,6. Z tabul’ky a grafu vidiet’,
Ze tento pripad nastal hned” v prvom sledovanom roku, kde mal hodnotu 3,463. Naopak
podnik speje k bankrotu, ak INO5 < 0,9. Pre spolo¢nost’ nastala tato situacia podla
vypocitanych hodnot v roku 2006, ked’ INOS klesol az na hodnotu 0,893. V tzv. Sedej
zéne sa spolo¢nost’ ocitla v roku 2009 shodnotou 1,120. Za posledné dva roky
spolo¢nost’ nebola ohrozena bankrotom, nakol’ko sa nachadzala v pasme prosperity a jej

zdravie sa zlepsilo.
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2.3 Analyza vybranych ukazovatel’ov pomocou ¢asovych radov

Analyza spolocnosti SNOWBOARD ZEZULA s.r.o. bola spracovana na zéklade
poskytnutych dat za obdobie rokov 2005 — 2011. Pri vybranych ukazovatel'och
z finan¢nej analyzy buda prevedené vypoéty prvych diferencii a koeficientov rastu.
Vytvorené Casové rady bude d’alej graficky znazornené a na zaklade subjektivneho
nazoru grafu avysledkov indexov determinicie vyrovnané vhodnymi regresnymi

funkciami. Nasledne budu vytvorené prognézy pre nasledujiuce roky 2012 a 2013.

2.3.1 Celkové aktiva
Prvy ukazovatel, ktory podrobim analyze pomocou ¢asovych radov je vyska celkovych
aktiv, ktort som vycitala z rozvahy spolo¢nosti. Hodnoty st zobrazené v nasledujuce;j

tabul’ke a grafe.

Tab. 2.6: Hodnoty, prvé diferencie a koeficienty rastu celkovych aktiv (Zdroj: vlastné
spracovanie).

d;
: . y 1d;(y) )
(tis. K&) | (tis. K¢&)
2005 25367 - -

2006 28672 3305 1,130
2007 32290 3618 1,126
2008 36770 4 480 1,139
2009 38413 1643 1,045
2010 43944 5531 1,144
2011 54471 10 527 1,240

N OO B~ WD
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Graf 2.9: Celkové aktiva (Zdroj: vlastné spracovanie).

Zakladné charakteristiky casovej rady
Priemerna hodnota celkovych aktiv pocas sledovaného obdobia je 36 668 tis. K.
Priemerny ro¢ny ndrast celkovych aktiv je 4 851 tis. K¢ spriemernym ro¢nym

koeficientom rastu 1,136.

Tab. 2.7: Zéakladné charakteristiky (Zdroj: vlastné spracovanie).

y d(y) FEn)
(tis. KO) | (tis. Ky | ©O)

36 668 4 851 1,136

Vyrovnanie casovej rady

Podl'a subjektivneho zhodnotenia grafu som vybrala Styri typy trendov, pomocou
ktorych by som mohla data vyrovnat. Index determinacie vSetkych Styroch trendov je
vel'mi podobny, avSak najviac vyhovujlci sa javi index determindcie exponencialneho

modifikovaného trendu. Rovnica tohto trendu ma tvar (pre rok 2006 i=1):

A(i) = 19259,34 + 7707,77 x 1,2781!.
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Tab. 2.8: Index determinacie pri vybranych trendoch (Zdroj: vlastné spracovanie).

Index determinacie

Exponencialny trend 0,9698
Kvadraticky trend 0,9755

Exponencialny modifikovany trend 0,9773
Regresna priamka 0,9428

Stanovenie prognozy pre roky 2012 a 2013

Celkové aktiva pocas sledovaného obdobia neustale rastd. Podla prognézy tomu tak
bude aj v dalsich dvoch rokoch, pokial’ sa podmienky nebudu vyrazne menit’. Celkové
aktiva by mali byt’ v roku 2012 vo vyske 60 201 K¢ a v roku 2013 dokonca 74 144 K¢.

V grafe su zobrazené ako skuto¢né, tak aj vyrovnané hodnoty celkovych aktiv. Do grafu

som zaradila aj prognézu na nasledujice dva roky, 2012 a 2013.
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Graf 2.10: Celkové aktiva s prognézou (Zdroj: vlastné spracovanie).

2.3.2 Trzby za predaj zbozia, vlastnych vyrobkov a sluzieb

Dalsi ukazovatel’, ktory podrobim analyze s vyuzitim ¢asovych rad su trzby za predaj
zbozia, vlastnych vyrobkov a sluzieb (d’alej len trzby), ktorych hodnoty som vy¢itala
z vykazu ziskov a strat. Vyvoj tychto trzieb je zaznamenany v nasledujicej tabulke a

grafe.
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Tab. 2.9: Hodnoty, prvé diferencic a koeficienty rastu trzieb (Zdroj: vlastné
spracovanie).

d:
i t . y ) 1 1(}’) ki(}’)
(tis. K¢) | (tis. K¢&)
1 2005 57 272 - -
2 2006 17 288 -39 984 0,302
3 2007 72 967 55 679 4,221
4 2008 69 708 -3 259 0,955
5 2009 71798 2090 1,030
6 2010 69 342 -2 456 0,966
7 2011 80 002 10 660 1,154
Trzby
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Graf 2.11: Trzby (Zdroj: vlastné spracovanie).

Zakladné charakteristiky casovej rady
Priemerna hodnota trzieb pocas sledovaného obdobia je 62 625 tis. K¢. Priemerny ro¢ny

narast trzieb je 3 788 tis. K¢ s priemernym roénym koeficientom rastu 1,057.

Tab. 2.10: Zakladné charakteristiky (Zdroj: vlastné spracovanie).

y d(y) oy
(tis. KO) | (dis. Koy | *O)

62 625 3788 1,057
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Vyrovnanie casovej rady

Podla subjektivneho zhodnotenia vyvoja trzieb som usudila, Ze najvhodnejSou
funkciou, pomocou ktorej by sa dali data vyrovnat, je priamka. Testom Statistickej
vyznamnosti rozdielu koeficientu b, na hladine a = 0,05 od nuly zistime, ¢i danu
funkciu vyrovnat priamkou s ur¢itou hodnotou koeficientu b,. Na zaklade vysledku
tohto testu, ktory zistil Statisticki bezvyznamnost’ rozdielu koeficientu b, od nuly, bude

pre prognozu pouzitd priemerna hodnota trzieb:
(i) = 62 625.

Stanovenie prognozy pre roky 2012 a 2013
Na zéklade progndzy by sa mala vyska trzieb za nemennych podmienok v roku 2012

a 2013 pohybovat okolo 62 625 tis. K¢.

V nizsie uvedenom grafe su zachytené skutocné a vyrovnané hodnoty trzieb, vratane

prognozy na rok 2012 a 2013.
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Graf 2.12: Trzby s prognézou (Zdroj: vlastné spracovanie).

2.3.3 Vysledok hospodarenia pred zdanenim
Vysledky hospodérenia pred zdanenim, ziskané z vykazu zisku a strat, za sledované

obdobie su premietnuté do nizsie uvedenej tabul’ky a grafu.
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Tab. 2.11: Hodnoty, prvé diferencie a koeficienty rastu vysledku hospodarenia pred
zdanenim (Zdroj: vlastné spracovanie).

d;
(tis. K¢) | (tis. K&)
2005 15560 - -

2006 2379 -13 181 0,153
2007 8067 5688 3,391
2008 8573 506 1,063
2009 2076 -6 497 0,242
2010 7470 5394 3,598
2011 9567 2097 1,281
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Graf 2.13: Vysledok hospodarenia pied zdanenim (Zdroj: vlastné spracovanie).

Zakladné charakteristiky casovej rady
Priemerna hodnota vysledku hospodarenia pred zdanenim pocas sledované¢ho obdobia je

6 854 tis. K¢.

Vyrovnanie casovej rady

Podl'a subjektivneho zhodnotenia grafu mozno povedat, ze dané hodnoty kolisu.
Testom S$tatistickej vyznamnosti rozdielu koeficientu b, na hladine a = 0,05 od nuly
zistime, ¢i dani funkciu vyrovnat' priamkou s urcitou hodnotou koeficientu by. Na
zaklade vysledku tohto testu, ktory zistil Statistickll bezvyznamnost rozdielu koeficientu

b, od nuly, bude pre prognozu pouzita priemerna hodnota trzieb:
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A(i) = 6 854.

Stanovenie prognozy pre roky 2012 a 2013
Za rovnakych podmienok je prognéza na dalSie dva roky rovnakd. Vysledok

hospodarenia pred zdanenim by mal aj v roku 2012 a 2013 kolisat’ okolo 6 854 tis. K¢&.

V grafe st premietnuté skuto¢né a vyrovnané hodnoty vysledku hospodarenia pred

zdanenim, vratane prognozy pre rok 2012 a 2013.
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Graf 2.14: Vysledok hospodarenia pred zdanenim s progndézou (Zdroj: vlastné
spracovanie).

2.3.4 Koeficient samofinancovania

Vyvoj koeficientu samofinancovania poc¢as rokov 2005 — 2011 je zachyteny v nizSie

uvedenej tabul'ke a grafe.
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Tab. 2.12: : Hodnoty, prvé diferencie a koeficienty rastu koeficientu samofinancovania
(Zdroj: vlastné spracovanie).

t y 1di(y) ki(y)
2005 0,459 - -

2006 0,468 0,010 1,021
2007 0,606 0,137 1,293
2008 0,715 0,109 1,180
2009 0,738 0,023 1,032
2010 0,768 0,030 1,040
2011 0,761 -0,007 0,991
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Graf 2.15: Koeficient samofinancovania (Zdroj: vlastné spracovanie).

Zakladné charakteristiky casovej rady

Priemernd hodnota koeficientu samofinancovania pocas sledovaného obdobia je 0,6507.

Vyrovnanie casovej rady

Podrla subjektivneho zhodnotenia grafu som usudila, Ze dané hodnoty koeficientu maji
rastlici trend s postupnym ustalovanim. Pre vyrovnanie som sa rozhodla vyuZit’ niektoru
zo Specidlne nelinearizovatelnych funkcii. Index determindcie vybranych troch
nelinearizovatelnych funkcii je velmi podobny. Najvhodnej$i vysledok indexu

determinacie ma logisticky trend, a to 0,9937. Rovnica tohoto trendu ma tvar:
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» 0,7706
n@) = =
1 + 1,8403 x (0,36521)

Tab. 2.13: Index determinéacie pri vybranych trendoch (Zdroj: vlastné spracovanie).

Index determinacie

Exponencialny modifikovany trend 0,9837

Logisticky trend 0,9937

Gompertzova krivka 0,9903

Stanovenie prognozy pre roky 2012 a 2013
V pripade nemennych podmienok bude podla vysledkov koeficient samofinancovania
Vv nasledujucich rokoch podobny poslednym dvom rokom. Predpokladand hodnota

koeficientu samofinancovania na rok 2012 je 0,769 a na rok 2013 je 0,770.

V grafe su zachytené skuto¢né a vyrovnané hodnoty koeficientu samofinancovania,

vratane prognézy na rok 2012 a 2013.
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Graf 2.16: Koeficient samofinancovania s progndzou (Zdroj: vlastné spracovanie).
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2.3.5 Pohotova likvidita

Hodnoty pohotovej likvidity, vypocitané na zaklade vybranych poloziek rozvahy

spolo¢nosti, s odzrkadlené v nasledujticej tabul’ke a grafe.

Tab. 2.14: Hodnoty, prvé diferencie a koeficienty rastu pohotovej likvidity (Zdroj:

vlastné spracovanie).

1 2005 1,269 - i
2 2006 1,669 0,400 1,315
3 2007 153 -0,139 0,917
4 2008 2,159 0,629 1411
5 2009 2,415 0,256 1,119
6 2010 2,767 0,352 1,146
7 2011 2472 -0,295 0,893
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Graf 2.17: Pohotova likvidita (Zdroj: vlastné spracovanie).

Zakladné charakteristiky casovej rady

Priemerna hodnota pohotovej likvidity pocas sledovaného obdobia je 2,068. Priemerny

rocny narast tohto koeficientu je 00,201 bodu a s priemernym rocnym koeficientom

rastu 1,118.
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Tab. 2.15: Zakladné charakteristiky (Zdroj: vlastné spracovanie).

Y d) k(y)
2068 0,201 1118

Vyrovnanie casovej rady

Podl’a subjektivneho zhodnotenia grafu som ustdila, Ze pohotova likvidita za sledované
obdobie vykazovala takmer kazdy rok rast. V roku 2010 dosiahla svojho maxima,
pricom tato hodnota sa nachadza nad odporucanou hodnotou. Rozhodla som sa pre
vyber troch trendovych funkcii, kde pri vybere znich, som sa riadila indexom
determinacie. Najprijatelnejsi vysledok indexu determindcie je u kvadratického trendu,

ato 0,8783. Rovnica pre danu funkciu je nasledovna:

A(i) = —0,0210i* + 0,4071i + 0,8321.

Tab. 2.16: Index determinacie pri vybranych trendoch (Zdroj: vlastné spracovanie).

Index determinacie
Regresna priamka 0,8584
Kvadraticky trend 0,8783

Exponencialny modifikovany trend | 0,7658

Stanovenie prognozy pre roky 2012 a 2013

V pripade nemennych podmienok by pohotova likvidita mala podla vyrovnanych
hodnot nad’alej stapat, avSak pri znizujlcom sa tempe rastu. Pre rok 2012 je
predpoklad, Ze pohotova likvidita bude v tomto roku vo vySke 2,745 a v roku 2013 vo
vyske 0,795.
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V grafe st odzrkadlené skuto¢né a vyrovnané hodnoty pohotovej likvidity, vratane

prognoézy na rok 2012 a 2013.
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Graf 2.18: Pohotova likvidita s progndzou (Zdroj: vlastné spracovanie).

2.3.6 Doba splatnosti kratkodobych pohPadavok

Doba splatnosti kratkodobych pohl'adavok je vypocitana z vybranych poloziek rozvahy
a vykazu ziskov a strat spolo¢nosti. Hodnoty st zobrazené v nasledujicej tabulke a
grafe.

Tab. 2.17: Hodnoty, prvé diferencie a koeficienty rastu doby splatnosti kratkodobych
pohladavok (Zdroj: vlastné spracovanie).

d:
(dni) (dni)
2005 6,883 - -

2006 6,122 -0,761 0,889
2007 6,804 0,681 1,111
2008 5,774 -1,030 0,849
2009 5,180 -0,594 0,897
2010 4,932 -0,247 0,952
2011 5,143 0,2111 1,043
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Doba splatnosti kratkodobych pohladavok
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Graf 2.19: Doba splatnosti kratkodobych pohl'adavok (Zdroj: vlastné spracovanie).

Zakladné charakteristiky casovej rady

Priemerna hodnota doby splatnosti kratkodobych pohladavok pocas sledovaného
obdobia je priblizne 6 dni. Priemerny ro¢ny pokles doby splatnosti kratkodobych
pohladavok je 0,29 dia, ¢o je priblizne 7 hodin a s priemernym ro¢nym koeficientom

poklesu 0,953.

Tab. 2.18: Zakladné charakteristiky (Zdroj: vlastné spracovanie).

y 1d(y) (o)
@ni) | (anp | *O
5804 | -0290 | 0,953

Vyrovnanie casovej rady

Podrla subjektivneho zhodnotenia vyslednych hodndt doby splatnosti pohl'addvok, ktoré
st premietnuté v grafe, som prisla k zaveru, ze pocet dni inkasa pohl'adavok postupne
klesa. Na zaklade toho som si zvolila dve mozné funkcie na vyrovnanie dat. Vypocet
indexov determinacie su zapisané v tabulke, kde mdézeme vidiet, Zze najvhodnejSou

Z nich sa ukazala regresna priamka. Rovnica regresnej priamky ma tvar:

(i) = —0,3294i + 7,1517.
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Tab. 2.19: Index determinacie pri vybranych trendoch (Zdroj: vlastné spracovanie).

Index determinacie

Regresna priamka 0,7899

Exponencialny modifikovany trend | 0,5832

Stanovenie prognozy pre roky 2012 a 2013

Pri zachovani podmienok by mala doba splatnosti kratkodobych pohl'adavok aj nad’alej
klesat’. Pre rok 2012 je predpoklad, Ze doba inkasa pohl'adavok bude 4,517 dna a v roku
2013 bude doba inkasa 4,187 dna.

V nizsie uvedenom grafe su zakreslené ako skutoc¢né, tak aj vyrovnané hodnoty doby

splatnosti kratkodobych pohl'adavok, vratane progn6zy na rok 2012 a 2013.
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Graf 2.20: Doba splatnosti kratkodobych pohladavok s prognozou (Zdroj: vlastné
spracovanie).
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3 VLASTNE NAVRHY

Na zaklade vykonanej finan¢nej analyzy za sledované obdobie rokov 2005 — 2011 sa
spolo¢nost SNOWBOARD ZEZULA, s.r.o. javi ako fungujlca a stabilna. Prognoza pre
dané ukazovatele vykazuje prijatelné predpovede, avSak za nemennych stéasnych
podmienok. Aby tomu tak bolo aj nad’alej, nemozno podcenit problémové Ccasti,
pripadne nedostatky spolo¢nosti. Je preto potrebné vyslovit’ a prijat’ niekol'ko opatreni

na pripadné zlepSenie.

Ked’ze ide uz o zabehnutt spolocnost’, vlastny kapitdl ma k dispozicii v dostato¢nom
mnozstve a nie je priliS zadlzend. Vys$s§i pomer vlastného kapitdlu zvysSuje financna
stabilitu podniku. Pri prevahe vlastného kapitalu veriteI'sky subjekt citi mensie riziko.
Zadlzenost’” vypoveda o rozsahu pouzitia cudzieho kapitdlu na financovanie potrieb
podniku a obecne plati, Ze pre spolo¢nosti je lacnejsi cudzi kapital, ako vlastny. Podnik
zrejme realizuje investicie s dostatocnou o¢akdvanou vynosnost'ou na pokrytie nakladov
vlastného kapitalu. Firma sa vSak pripravuje o u¢inky tzv. danového Stitu. Z toho
dévodu by som odporucila pristapit’ k vacSiemu vyuzitiu cudzieho kapitalu. Spolo¢nost’
by pravdepodobne na zaklade dobrého finanéného zdravia a sucasného nevyuzivania
bankového uveru ziskat’ Gver za vyhodnych podmienok, pretoze pre veritelov je tento
vyvoj spojeny s nizkym rizikom. Idedlny pomer vlastného a cudzieho kapitalu je
vV kazdom odvetvi rozdielny a je ovplyvneny mnozstvom faktorov, ako napr. Grokova

miera bank, stabilita zisku a i. Obecne plati priblizne pomer 50:50.

Obrat celkovych aktiv za posledné dva roky klesol pod odporucent hodnotu 1,6. Dana
situdcia znaci, Ze podnik ma viac majetku, ako je ucelné. Vznikaju tak nadbytocné
naklady a klesa zisk. Do budtcnosti by som preto navrhovala ich zefektivnenie, ktoré
moZe byt realizované napr. zniZzenim hodnoty kratkodobého finanéného majetku
pohybujuceho sa vo vysokych hodnotach a taktiez znizenim stavu zasob, ked’Zze doba
obratu zasob je taktieZ vysokd. Navrhy na ich realizaciu su popisané v nasledujtcich

dvoch odstavcoch.
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V poslednom roku mala spolo¢nost’ vysokt hodnotu kratkodobého financného majetku.
Takisto hodnota okamzitej likvidity ukézala, Ze kratkodobého financného majetku je
nadbytok a mohol by byt spolo¢nostou viacej investovany. Napriklad investicia do
reklamy a marketingu by dostala ukazovatel' okamzitej likvidity do doporu¢enych
hodnoét. Navyse by to malo za nasledok vyuzitia dobrého mena a d’alSich silnych stranok
spolo¢nosti do reklamnej stratégie, a tym tieZ ziskanie novych zékaznikov, pripadne
zvy$enie zaujmu stilych. Dalimi mozZnostami vyuzitia volnych finanénych
prostriedkov je investicia do zaistenych fondov alebo investicie do rozvoja podniku, ¢i

uz do novych vyrobkov a sluzieb alebo vytvorenie novych pobociek v dalSich mestach.

Zasoby su spojené s nadbytocnymi nakladmi a nizke stavy zasob st dobrym
indikatorom hospodarsky zdravého podniku. Ked'ze je doba obratu zasob v sledovanych
rokoch pomerne vysoka, odporucila by som znizit’ stavy zasob. Dojde tak k uvol'neniu
finan¢nych prostriedkov, ¢o prispeje k zlepseniu aj pohotovej likvidity. Tieto finan¢né
prostriedky by mohli byt efektivne investované do dalSieho rozvoja spolocnosti.

Realizaciu tohto navrhu by firma mohla dosiahnut’ vylepsenim dodavatel'skych zmluav.

Poslednym navrhom na zlepSenie financného zdravia, stability a efektivneho vyuzivania
dostupného kapitalu a prostriedkov je vypracovanie finan¢nej analyzy externym
subjektom, ktory objektivne zhodnoti situaciu firmy a navrhne odporacania na
zlepSenie, kedze firma momentidlne financni analyzu nevypracovava anema
kvalifikovanych pracovnikov na vykondvanie tejto ¢innosti. Touto ¢innostou by ziskali
prehl'ad o veciach, ktoré mézu zlepsit' a mohli sa porovnat’ s konkurenciou. Pozitivnym

dopadom tohto navrhu je taktiez zvysenie uc¢inku danového Stitu.
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ZAVER

Finan¢na analyza vystupuje ako spétnd védzba, hodnoti, kam sa podnik v jednotlivych
finan¢nych oblastiach riadenia dostal, v ktorych oblastiach sa podniku ciele podarilo

naplnit’ a v ktorych naopak zaostava.

Spolo¢nost SNOWBOARD ZEZULA, s.r.o. som zhodnotila na zaklade podrobnej
Statistickej analyzy vybranych ekonomickych ukazovatel'ov. Finan¢na analyza sluzi na
zistenie platobnej schopnosti podniku, rentability podniku, zadlZenosti podniku a
obratovosti podniku. SNOWBOARD ZEZULA s.r.o. ma vd’aka svojej Sirokej ponuke

sortimentu a sluzieb stabilnt poziciu na tuzemskom trhu bez hrozby bankrotu.

Vysledky zadlZenosti a likvidity su postacujice - finanéné prostriedky spolocnosti
neustale rastd, o ma za nasledok neustdle zvySovanie likvidity a z ukazovatelov
zadlZenosti plynie bezproblémové splacanie dlhov. Spolo¢nost’ momentalne financuje
svoju ¢innost’ prevazne z vlastnych zdrojov a ziskovost’ rastla hlavne od roku 2008

vd’aka expanzii.

V praci som predpovedala mozny vyvoj pre nasledujuce dva roky. Buducnost’ vSak
nikdy nejde predpovedat’ s istotou. Nedd sa teda urcitostou predpokladat’, Ze firma
dosiahne predpovedanych hodnoét a je potrebné pocitat’ s pripadnymi zmenami, ktoré by

mohli vysledky ovplyvnit'.

Napisanim tejto prace chcem predovsetkym upozornit’ manazment spolo¢nosti na Sirku
informacii, ktoré vyplyvaji z vypracovanej financ¢nej analyzy. Mali bysi uvedomit’, ze
je nutné v priebehu uctovného obdobia pdsobit’ cielene na vSetky podnikatel'ské aktivity

spolo¢nosti.

60



ZOZNAM POUZITEJ LITERATURY

1)

2)

3)

4)

5)

6)

7)

8)
9)

CIPRA, T. Analyza ¢asovych rad s aplikacemi v ekonomii. Praha: SNTL, 1986.
248 s. 99-00-00157-X.

CIPRA, T. Financni ekonometrie. 1. vyd. Praha: Ekopress, 2008. 538 s. ISBN
978-80-86929-43-9.

HINDLS, R. aj. Statistika pro ekonomy. 8. vydanie. Praha: Professional
Publishing, 2007. 415 s. ISBN 80-86946-43-6.

KOZAK, J. aj. Uvod do analyzy ekonomickych casovych fad. 1. vyd. Praha:
VSE, 1994. 208 s. ISBN 80-7079-760-6.

KROPAC, J. Aplikovana statistika. 1. vyd. Brno: FP VUT, 2004. 140 s. ISBN
80-214-2737-X.

KROPAC, J. Statistika B: Jednorozmérné a dvourozmérné datové soubory,
Regresni analyza, Casové Fady. 2. vyd. Brno: FP VUT, 2009. 151 s. ISBN 978-
80-214-3295-6.

MRKVICKA, J. Financni analyza. 2. vyd. Praha: ASPI, 2006. 228 s. ISBN 80-
735-7219-2.

Obchodni rejstrik. [online]. [cit. 2012-05-20]. Dostupné z: www.justice.cz/or/ .

RUCKOVA, P. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 4. vyd.
Praha: Grada Publishing, 2011. 143 s. ISBN 978-80-247-3916-8.

10) SEKERKA, B. Financni analyza spolecnosti na bazi ucetnich vykazi. 2. vyd.

Praha: Profess, 1997. 172 s. ISBN 80-85235-40-4.

11) SCHOLLEOVA, H. Ekonomické a financni Fizeni pro neekonomy. 2. vyd.

Praha: Grada Publishing, 2012. 268 s. ISBN 978-80-247-4004-1.

61


http://www.justice.cz/or/

ZOZNAM TABULIEK

Tab. 2.1: Ukazovatele HKVIAIY........ccccoeiioiiiieiice e 35
Tab. 2.2: Ukazovatele rentability..........c.cooveiiiiiiiii e 37
Tab. 2.3: Ukazovatele ZadlZE@NOSt ......ccueeiuieriiiiiiiiii et 38
Tab. 2.4: UKazovatele aKtiVITy ..o 41
TaD. 2.5 TN 05 ..ottt 43
Tab. 2.6: Hodnoty, prvé diferencie a koeficienty rastu celkovych aktiv........c..ccoccuennee. 44
Tab. 2.7: Zakladné charakteristiky. .......cccooiiiiiiiiiiiiiiii s 45
Tab. 2.8: Index determindcie pri vybranych trendoch ..........c.cccociiiiiiiiiiiiis 46
Tab. 2.9: Hodnoty, prvé diferencie a koeficienty rastu trzieb .........ccccoccvevvivieiiienniinenne 47
Tab. 2.10: Zakladné charakteriStiKy .......ccccovviiiiiiiiiiiiiiie e 47

Tab. 2.11: Hodnoty, prvé diferencie a koeficienty rastu vysledku hospodérenia pred
V8 V1511114 D TP P TP UPRUPUPRUPTOTN 49

Tab. 2.13:: Hodnoty, prvé diferencie a koeficienty rastu koeficientu samofinancovania

........................................................................................................................................ 51
Tab. 2.15: Index determinécie pri vybranych trendoch ..........cccociiiiiiiiiiiiiiiiis 52
Tab. 2.16: Hodnoty, prvé diferencie a koeficienty rastu pohotovej likvidity ................ 53
Tab. 2.17: Zakladné charaKteriStiKy .........ccoriviiiieriiiiiesee e 54
Tab. 2.18: Index determinacie pri vybranych trendoch. .........ccccccvviiiiiiiiiiie 54

Tab. 2.19: Hodnoty, prvé diferencie a koeficienty rastu doby splatnosti kratkodobych

PONTAAAVOK ... 55
Tab. 2.20: Zakladné charaKteriStiKy .........cooriviiiiieiiiiiiicrie e 56
Tab. 2.21: Index determinacie pri vybranych trendoch. .........ccccccviiiiiiiiiiiiiie 57

62



ZOZNAM GRAFOV

Graf 2.1: Ukazovatele HKVIAILY. ......c.ccoveiiiiiieircc e 36
Graf 2.2: Ukazovatele rentability..........cccooeeiiiiiiiiie e 37
Graf 2.3: Celkova ZadlZENOSE .........oiiuiiiiiiiie e 39
Graf 2.4: Koeficient SamofinanCoVania..........ccocvrevrirriieieninee s 39
GIaf 2.5: UTOKOVE KIYHE. .. v.vveeiesieecectceesiee ettt sttt 40
Graf 2.6: Obrat celkoVYCh aktiV .....cocviiiiiiiiiiic e 41
Graf 2.7: DODY ODIratOV ........ccciuiiiiiiie e 42
Graf 2.8: IN 05.... oo 43
Graf 2.9: CelkoVE aKtIVA.....coiviiiiiii e 45
Graf 2.10: Celkove aktiva S PrOZNOZOU ......ccvviiiiiiiiiieesiieesiiiessiee e e s siee e sreeesnee e 46
GIaf 2. 111 TIZDY et 47
Graf 2.12: TrZby S PrOZNOZOU......ccviiuriiiieiieiisiieste ettt 48
Graf 2.13: Vysledok hospodarenia pred zdanenim...........ccccovriveiiinieniiniicnciees 49
Graf 2.14: Vysledok hospodarenia pred zdanenim s prognozou...........ccceevvuveeiivveesinenns 50
Graf 2.15: Koeficient samofinancovania............c.cccoovvivniiiiiiiie, 51
Graf 2.16: Koeficient samofinancovania s prognozou ............ccceeevereereeieeneenieenenieennens 52
Graf 2.17: POhotova HKVIAITA......cuviiiiiieiiiie e 53
Graf 2.18: Pohotova likvidita § PrognOZOU........ccuieiiiiiiiieiiiieeiieeesiee s e sieeesiee e 55
Graf 2.19: Doba splatnosti kratkodobych pohl'addvok............cccoviiiiiiiiiiiiicis 56
Graf 2.20: Doba splatnosti kratkodobych pohl'adavok s progndzou ...........cc.cceevevenenne. 57

63



ZOZNAM PRILOH

Priloha ¢. 1: Vybrané polozky z vyro¢nych sprav SNOWBOARD ZEZULA, s.r.o0. za
obdobie 2005 — 2011.

64



Priloha & 1: Vybrané polozky z vyroénych sprav SNOWBOARD ZEZULA, s.r.0. za obdobie 2005 — 2011 (Zdroj: *®).

PoloZka v tis. K¢ / rok 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Vykaz rozvaha

Aktiva celkom 25367 | 28672| 32290| 36770| 38413| 43944| 54471
Obezné aktiva 24980| 28210| 30707| 34204| 35748| 40112| 49969
Zasoby 11474 10 132 17 969 21108 11 445 12 060 19 490
Kratkodobé pohladavky z obchodnych vztahov 1095 294 1379 1118 1033 950 1143
Finanény majetok 11770 12 3943 4789 1977 1348 | 12994
Pasiva celkom 25367 | 28672| 32290| 36770| 38413| 43944| 54471
Vlastny kapital 11639 13430 19 557 26 285 28 344 33737 41 455
Vysledok hospodarenia bezného Uctovného obdobia 11439 1791 6127 6727 2 059 5858 7719
Cudzie zdroje 13728| 15149| 12733| 10485 10069| 10170| 12369
Kratkodobé zavazky 10 642 9 843 8 327 6 067 7373| 10021| 12330
Kratkodobé zavazky z obchodnych vztahov 2 564 9 088 6 828 5104 5898 7 818 9 000
Kratkodobé bankové uvery 0 990 0 0 2690 117 0
Vykaz ziskov a strat

Trzby za predaj zbozia 56 312 16 670 71 987 68 784 70 842 68 175 78 595
Trzby za predaj vlastnych vyrobkov a sluzieb 960 618 980 924 956 1167 1407
Pridana hodnota 19 149 4238| 15236| 18453 8909| 17964| 19430
Provozny vysledok hospodarenia 16 205 2061 5853 6 997 -1070 7789 9210
Nakladové uroky 0 0 0 67 0 0 0
Vysledok hospodarenia za bezné Gctovné obdobie 11 439 1791 6127 6727 2 059 5858 7719
Vynosy 57422 17400| 75604| 71843 75891| 69825| 80861
Sadzba dane z prijmov pravnickych oséb v % 26 24 24 21 20 19 19

38 Obchodni rejstrik. [online]. [cit. 2012-05-20]. Dostupné z: www.justice.cz/or/ .
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