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Abstrakt:

Bakalarska prace se zabyva analyzou finanéni situace vybrané spole¢nosti. Na
zakladé¢ podkladt zucetnictvi analyzuje historicky vyvoj finan¢nich ukazateli a
nasledné predikuje jeho vyvoj budouci. Vyuziva pii tom statistickych metod, ¢asovych

fad a regresni analyzy.

Klic¢ova slova:

casové fady, regresni analyza, statistickd data, prognozy, finan¢ni analyza

Abstract

Bachelor thesis deals with analysis of the financial situation of the selected company.
On the basis of documents from accounting analyzes the historical development of
financial indicators and then predict its future developments. It uses the statistical

methods, time series and regression analysis.

Keywords:

time series, regression analysis, statistic data, forecasting, financial analysis



Bibliograficka citace prace:

SVOBODA, P. Posouzeni financni vykonnosti podniku pomoci analyzy casovych
Fad. Brno: Vysoké uceni technické v Brn¢, Fakulta podnikatelska, 2010. 68 s. Vedouci

bakalarské prace Ing. Karel Doubravsky, Ph.D.



Cestné prohlaseni:

Prohlasuji, ze predloZzena diplomova prace je pivodni a zpracoval jsem ji samostatné.
ProhlaSuji, Ze citace pouzitych prament je Uplnd, ze jsem ve své praci neporusil
autorska prava (ve smyslu Zakona ¢. 121/2000 Sb., o pravu autorském a o pravech

souvisejicich s pravem autorskym).

Petr Svoboda

V Brné dne 29. kvétna 2010



Podékovani:

Timto bych chtél podékovat vedoucimu prace panu Ing. Karlu Doubravskému, PhD. za
odborné vedeni, rady, vécné piipominky a ochotnou spolupraci pifi vzniku této
bakalaiské prace. Dale také jednateli spole¢nosti LS Finance s. r. 0., panu Svatopluku

Svobodovi, za poskytnuti pfistupu k datim a podporu pii tvorbé prace.



LY ] I P PEOPR S SPPUPPPRRPR 9
CIL PRAGCE ...ttt 10
1 TEORETICKA CAST ...ooiiiiiiieieiceieie s 11
1.1 CaSOVE FAAY ..vecveveeceeeeieeceeies ettt 11
1.1.1 Po0jem CasOVE TaAAY.....ccoiimmiiieiiiiie e 11

1.1.2 Rozdeleni Casovych fad..........ccoveiiiiiiiiiiiiic e 11

1.1.3 Charakteristiky ¢asovych fad.........cccceiiiiiiiiiiiiiie e 12

1.1.4 Dekompozice €asovych fad .........cccooviviiiiiiiiiii e 14

1.2 Regresni @NAIYZA ........c.coiviiiiiiiiiiieeee e 16
1.2.1 Popis trendu pomoci regresni analyzy.........cccoccevveiieeiiieniieenienieeninnn 17

1.2.2 Regresni primka ........cccuvvviiiiiiiiiiiiiiiiiice e 17

1.2.3 Nelinearni regresni MOUElY........ccovvveiiiie i 19

1.2.4 Volba regresni fUNKCE .........ccoovveiiie e 22

1.3 FINanCni analyza ..........ccooooiiiiiiiiiiiiiicee e 22
R T Y A/ 0 1 Y2 USSR SURR USRS 22

1.3.2 NAKIAAY ... 22

1.3.3 ZISK e 23

1.3.4 Ukazatele ZadluZENOSt ...uuuvviiieeiiiiiiiiiiiiiie et a e 23

1.3.5 Ukazatele lIKVIAILY .........coovviiiiiiiec e 24

1.3.6 Ukazatele rentability ............cccoveiiiiiiiiie e 26

1.3.7 Soustavy pomerovych ukazatelll...........ccoooiiiiiiiiiiiiiiiii e 27

2 PRAKTICKA CAST oottt 30
2.1 Ptedstaveni spole€nosti LS FINance $.1.0. ......cccccooviviveiiiiiiiieniiiiiee e 30

2.1.1 Zékladni informace 0 SpoleCnostl ........ccccvviiiiiiiiiiiiiiiic e 30



2.1.2 Predmét podnikani a sortiment SIUZeb...........cccvevvviiiiiiiiiii 31

2.1.3 Organizacni struktura SpoleCnOSti........ccvvvviiriiiiiriiieiiie e 31

2.1.4 Analyza trhu, na kterém se firma pohybuje...........cccocoiiiiiiiiiinienen, 32

2.2 Analyza vybranych ekonomickych ukazatelii..............ccoovvveniiiciicninnns, 33
P R I QY o [ - USRS 33

2.2.2 ZadIUZENOSE.......eiiiiiiiee e et 38

2.2.3  SOUSLAVY UKAZALEIT .......veeeeieiieiiie sttt 43

2.3 Analyza trzeb a celkovych aktiv........ccoooiiiiiiiiiiiiii 48
PG T R 7 ) OSSR 48

2.3.2 CelkOVA aKEIVA .....ccvveiiiieiiieie e 52

2.4 STOVNANT S KONKUIENCT....cvviiiiiiiieie s 55
2.4.1 Srovnani vybranych stavovych veliCin.........ccccccoviiiiniiiiiiniiiiiien, 55

2.4.2  Srovnani HKVIAIt.........coooviiiiie 56

2.4.3 Srovnani rentabilit............cccoooiiiiiiii 57

2.4.4 Srovnani vybranych ukazatell.............ccccvvviiiiiiiiiiiiiin 58

3 NAVRHY RESENI ..ot 59
ZAVER ..ot 61
LITERATURA . .ttt 62
SEZNAM OBRAZKU .....cooiiiimiiiiniiiieisis sttt 65
SEZNAM TABULEK ..ottt 66
SEZNAM GRAFU .....coouiriiiiiaiieieisssi sttt 67

SEZNAM PRILOH ... oot e e e et e e e e et e e ee e e e, 68



UvoD

Hodnoceni, sledovani ekonomické situace a stejné tak analyza vyvoje financnich
ukazateli patii k velice dulezitym aktivitim ve firmé&. Jsou nepostradatelné v tizeni
spole¢nosti, planovani a sestavovani firemnich strategii. Odhadovani budouciho vyvoje
je nejednoznacna zalezitost. Pfi predpovédi vyvoje se musi brat ohled na mnoho
faktord, které se neustale méni, jsou nestabilni. Nelze zcela odhadnout jaké situace bude
panovat Vv trznim prostfedi v budoucnu. Jde tedy o urceni obecného trendu budouciho

vyvoje, pfi¢emz se neuvazuji zddné razantni zmény makroekonomickych faktort.



CIL PRACE

Cilem mé prace je rozbor finan¢nich ukazateld mnou vybrané spolecnosti a
zhodnoceni jejiho soucasného finan¢niho stavu a nasledné vytvofeni progndzy
budouciho vyvoje finan¢ni vykonnosti této firmy pomoci statistickych metod. Také se

pokusim srovnat finan¢ni situaci vybraného podniku s finan¢ni situaci jeho konkurence.

Ma préce bude ptinosem pro analyzovanou spole¢nost, tedy pro vedeni firmy. Pokud
bude zndm budouci pravdépodobny vyvoj, mize se vedeni firmy na tento postup
ptichystat a pfizpusobit se mu. Znalost vysledkt mé prace lze tedy vyuzit k efektivnimu

fizeni, rozhodovani (napft. o investicich), sestaveni vSech plant a strategii atd.

V prvni ¢asti mé prace se zamétuji na zakladni teoretické poznatky souvisejici
s danou problematikou. V dalsi praktické ¢asti piedstavim vybranou firmu, analyzuji
ucetni data z let 2001 az 2008, vytvaiim prognozy vyvoje a srovnavam vystupy finanéni
analyzy s konkurenci. V zavérecné casti celkové shrnu vysledky mych vypocti a

vytvoiim Své osobni navrhy na zlepSeni finanéni situace firmy.
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1 TEORETICKA CAST

1.1 Casové Fady

1.1.1 Pojem Casové rady

Statisticka data, které popisuji spolecenské a ekonomické jevy v Case, lze zapisovat
pomoci tzv. Casovych fad. Zaznamenani téchto jevli pomoci Casovych fad nejen
umoziuji kvantitativné analyzovat zékonitosti v jejich dosavadnim prabéhu, ale takeé
progndzovat jejich budouci vyvoj. Ve spolecenskych védach ¢asové fady popisuji napt.

zmény v poctu obyvatelstva v riznych letech.
Pojem Casové fady lze tedy vymezit takto:

,, Casovou radou rozumime radu hodnot urcitého ukazatele, uspordadanych z hlediska
prirozené casové posloupnosti. Pritom je nutné, aby vécnd naplin ukazatele i jeho

prostorové vymezeni byly shodné v celém sledovaném casovém useku. (5, s. 114)

1.1.2 Rozdéleni ¢asovych rad
Casové fady lze délit na intervalové a okamzikové.
Casové Fady intervalové

Jestlize ukazatele v Casovych fadach charakterizuji kolik jevh, véci, udalosti
atd.vzniklo nebo zaniklo v ur¢itém ¢asovém intervalu, pak tyto Casové fady nazyvame

intervalove. Tyto ¢asové fady je mozno graficky znazornovat t€émito zptisoby:

= sloupkovymi grafy, které jsou tvofeny obdélniky, jejichz zikladny se
rovnaji délkam intervali a vysky odpovidaji hodnotdm casové tady v
prislusném intervalu;

* hilkovymi grafy, kde useCky umisténé do stiedii pfislusnych intervali
ptedstavuji jednotlivé hodnoty ¢asové fady;

= spojnicovymi grafy, kde hodnoty ¢sové fady jsou vynaSeny ve stiedech

ptisluSnych intervalll jako body, které jsou spojeny useckami.
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Casové rady okamZikové

Jestlize ukazatele ¢asovych fad charakterizuji kolik jevi, véci, udalosti atd. EXistuje
v urcitém Casovém okamziku, pak se tyto Casové fady nazyvaji okamzikové. Tyto

casové fady jsou graficky znazorilovany pouze spojnicovymi grafy.
Rozdily mezi ¢asovou a okamZikovou iadou

,Zasadnim rozdilem mezi témito typy casovych rad je to, Ze udaje intervalovych
casovych rad lze scitat a tim lze vytvorit soucty za vice obdobi. Naproti tomu scitani
udajii okamzZikovych rad nema redalnou interpretaci. S rozdilnou povahou téchto dvou
zdakladnich druhit casovych rad je nutno pocitat zejména pri jejich zpracovani a
rozboru. PFi zpracovani intervalovych casovych rad je nutné prihlédnout k tomu, zda
délka casovych intervalu, v nichz se hodnoty casové rady méri, je stejna nebo rozdilna.
Rozdilna délka intervalii totiz oviliviiuje hodnoty ukazatelii intervalovych casovych rad a
tim zkresluje jejich vyvoj. S témito problémy se u okamzZikovych casovych rad
nesetkavame, protoze se vidy vztahuji k predem zvolenym casovym okamZikum.

(5, s. 115)

1.1.3 Charakteristiky ¢asovych rad

Tato podkapitola bude pojednavat o nékterych charakteristikach ¢asovych tad, diky

kterym je mozno ziskat o ¢asovych fadach vice informaci.

Uvazujeme casovou fadu okamzikového resp. intervalového ukazatele, jejichz
hodnoty v ¢asovych okamzicich resp. intervalech ti, kde i = 1, 2, ..., n, ozna¢ime Yi.
Budeme piedpokladat, Ze jsou tyto hodnoty kladné a ze intervaly mezi sousednimi

casovymi okamziky resp. sttedy ¢asovych intervald jsou stejné dlouhé.

Primér intervalové fady, je oznaCovan Yy a pocita se jako aritmeticky praimér hodnot
Casové fady. Je dan vzorcem

yz_zyi.

Vzorec 1: Pramér intervalové rady
Zdroj (7)

12



Primér okamzikové tady se nazyva chronologickym priimérem a znaci se rovnéz y .

Pokud jsou vzdélenosti mezi jednotlivymi ¢asovymi okamziky t,, t,,...,t., Vnichz

yees b
jsou hodnoty cCasové tady zadany, jsou stejné¢ dlouhé, nazyvame jej nevdazenym

chronologickym priimérem. Je pocitan vzorcem

N 1 Y1 3 Yn
— = 4+ 4 Zn
y n—-1| 2 iZ:l:yu 2

Vzorec 2: NevazZeny chronologicky primér
Zdroj (7)

Prvni diference (absolutni pfirtistky) jsou nejjednodussi charakteristikou, ktera
popisuje vyvoje ¢asové fady. Znaci se ,d; (y) . Vyjadiuji o kolik se zménila hodnota
Casové fady v ur¢itém okamziku resp. obdobi oproti urc¢itému okamziku resp. obdobi
bezprostiedné predchazejicim. Pocita se jako rozdil dvou po sobé¢ jdoucich hodnot

casove fady, tedy

1di (y) =Yi = VYia> 1=2,3,...,n
Vzorec 3: Prvni diference
Zdroj (7)
Pokud prvni diference kolisaji kolem konstanty, mtizeme fici, ze dana ¢asova fada

ma linearni trend, tzn. 1ze ji popsat piimkou.

Priimér prvnich diferenci se urCuje z prvnich diferenci. Znaci se ,d,(y). Je dan

vzorcem

T I N Yo =Y
d = — d_ :n—l
1 d(y) n—1i§:2’1 () ="

Vzorec 4: Prumér prvnich diferenci
Zdroj (7)
Koeficienty ristu charakterizuji rychlost ristu ¢i poklesu hodnot ¢asovych tad, znac¢i
se k;(y). Koeficient ristu vyjadiuje, kolikrat se zvysila hodnota ¢asové fady v ur¢itém
okamziku resp. obdobi oproti ur¢itému okamziku resp. obdobi bezprostiedné

pfedchazejicimu. Lze je pocitat jako pomér dvou po sob¢ jdoucich hodnot ¢asové fady

pomoci vzorce
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Vzorec 5: Koeficient rastu
Zdroj (7)
Pokud koeficienty rastu kolisaji kolem konstanty, muZzeme fici, Ze trend vyvoje dané

Casové fady lze vystihnout exponencidlni funkci.

Priimérny koeficient riistu 1ze urcit z koeficientt riistu a znaci se K, (y). Vyjadiuje

pramérnou zménu koeficientli ristu za jednotkovy Casovy interval. Lze jej vypocitat

jako geometricky primér pomoci vzorce

k) =TT :"Q/% .

Vzorec 6: Prumérny koeficient ristu
Zdroj (7)

Z vzorce Cislo 4 pro primér prvnich diferenci a z vzorce Cislo 6 pro primérny
koeficient rtstu je patrné, ze tyto charakteristiky nejsou zavislé na vSech hodnotach
ukazatele Casové fady, ale zalezi pouze na prvni a posledni hodnoté. Tyto ukazatele
maji tedy vypovidaci schopnost pouze tehdy, ma-li ¢asova fada viceméné monotonni
vyvoj. Pokud se uvnitf zkoumaného intervalu stéida rust s poklesem, pak tyto

charakteristiky nemaji velkou informac¢ni hodnotu.

1.1.4 Dekompozice ¢asovych rad

Dekompozice ¢asovych fad popisuje rozklad casové fady na jeji jednotlivé slozky a
zejména se zabyva trendu Casové fady. Hodnoty Casové fady mohou byt rozloZzeny na

nékolik slozek. V ptipadé pouziti tzv. aditivni dekompozice lze hodnoty Yy, ¢asové fady
vyjadtit pro ¢as ti, kde i =1, 2,..., n, sou¢tem
y, =T, +C, +S, +¢,,

Vzorec 7: Aditivni dekompozice
Zdroj (7)

kde jednotlivé s¢itance vyjadiuji:

Ti-trendovou slozku,
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Si-sezonni slozku,
Ci-cyklickou slozku,
ei-nahodou slozku.

Casova fada tedy predstavuje tedy trend, ke kterému se ,nabaluji ostatni slozky.
Pomoci jednotlivych slozek, které vznikly dekompozici ¢asové tady, se tedy lépe

zjistuji zakonitosti v chovani fady nez v ptivodni nerozlozené tad¢.
Popis slozek:

» 1rend vyjadruje obecnou tendenci dlouhodobého vyvoje sledovaného ukazatele
V case. Je diisledkem piisobeni sil, které systematicky piisobi ve stejném sméru. Je-li
ukazatel dané casové rady v priibéhu celého sledovaného obdobi v podstatné na stejné

urovni, a kolem této urovné pouze kolisd, pak mluvime o casové radé bez trendu. “ (5, S.

122)

,,Sezonni sloZka popisuje periodické zmény v casové rade, které se odehravaji
béhem jednoho kalendarniho roku a kazdy rok se opakuji. Sezonni zmény jsou hlavné
zpuisobeny takovymi faktory, jako je stridani roc¢nich obdobi nebo lidskeé zvyky
spocivajici v ekonomickeé aktivité. Pro zkoumdni sezonni slozky jsou vhodna predevsim

mésicni nebo ctvrtletni mereni . (7, s. 123)

Cyklicka sloZka je povazovana za nejspornéjsi slozku Casové tady. Jde o vykyvy
okolo trendu, v nichZ se sttfida rust s poklesem. Délka jednotlivych cykla ¢asové fady a
také intenzita jednotlivych fazi cyklického prabéhu se mohou ménit. Priciny cyklické
slozky mohou byt evidentni vnéjsi vlivy, urceni téchto pfiin miize byt velmi obtizné.

Pti¢iny mohou leZet i mimo ekonomickou oblast.

,,Rezidudlni sloZka zbyva v casové radé po odstranéni trendu a sezonni slozky i
cyklické slozky. Je tvorena nahodnymi fluktuacemi v pritbéhu casové rady, které nemaji
rozpoznatelny systematicky charakter. Proto se také nepocita mezi predchozi, tzv.
systematické slozky casové rady. Rezidudlni slozka pokryva také chyby v méreni udajii

casové rady a nékteré chyby, kterych se dopoustime pri jejich zpracovani. “ (5, s. 123)

Pti zkoumani dlouhodobé vyvojové tendence ukazatele ¢asové fady (trendu v casové
fad€), je potfeba ,,oCistit” tidaje od ostatnich vlivl, které tento trend zastiraji. Tento

proces se nazyva vyrovnani casovych rad.
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1.2 Regresni analyza

Regresni analyza je nejpouzivanéj$i zptusob popisu vyvoje Casové fady, protoze
umoznuje jak vyrovnani casové fady tak prognézu jejiho dalsiho vyvoje.

., V ekonomice a prirodnich védach se casto pracuje s promennymi velicinami, kdy
mezi nezavisle proménnou, oznacenou X, a zavisle proménnou, oznacenou Y, ktera je
mérena nebo pozorovana, existuje néjaka zavislost. Ta je bud vyjadiena funkcnim
predpisem  y=¢(x), kde ale funkci ¢(x) nezname nebo tuto zavislost nelze
,rozumnou® funkci vyjadrit. Vime jen, Ze pri nastaveni urcité hodnoty nezavisle

proménné X se ziskd jedna hodnota zavisle proménné y*“. (5, s. 78)

,Ale pusobenim riiznych nahodnych vilivii a neuvazZovanych cinitelii, nazyvanych
,sum”, nedostaneme pri opakovani pozorovani pri nastavené hodnoté promeénné x tutéz
hodnotu promeénné y, ale obecné jinou jeji hodnotu. Jestlize bychom pozorovani pri téze
Nastavené hodnoté x opakovali, pak bychom dostavali riizné hodnoty y. Tedy proménna

y se chovd jako nahodna velicina, kterou znacime Y.” (5, S. 79)

Zavislost mezi veli¢inami X a y je tedy ovlivnéna ,Sumem® a znaCime ji €.
Predpoklada se, ze stiedni hodnota této veli¢iny je rovna nule, tj.E(e) = 0, tzn. Ze pfi
méfeni se nevyskytuji systematické chyby a vychylky od skute¢né hodnoty, zptisobené

,,sumy*, jsou rozloZeny kolem ni jak v kladném, tak i zaporném smyslu slova.

K vyjadieni zavislosti nahodné veli¢iny Y na proménné X se zavadi podminend
stredni hodnota ndhodné veliciny Y pro hodnotu x (znac¢ime E(Y |X)) a pokladame ji
rovau vhodné zvolené funkci (znatime 7n(X; B, B;,-.., B,) .n¢kdy stru¢né oznaceni

n(x)). Tento vztah lze zapsat takto:

EC[X)=7( By, By s By).

Vzorec 8: Vztah stfedni hodnoty a funkce
Zdroj (7)

Funkce n(X; B, By, B,), Ktera je funkci nezdvisle proménné x a obsahuje
neznameé parametry f,f3,,... 8,, kde p>1, které nazyvame regresnimi koeficienty.

Funkce 7(x) se nazyva regresni funkce. Pokud funkci 7(X) pro zadana data ur¢ime, pak

fikame, ze jsme zadana data vyrovnali regresni funkci.
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Ulohou regresni analyzy je tedy uréit pro zadana data (x;,Yy,),i=12,...,n, vhodnou

funkei 7(x; By, B, B,) @ urcit jeji koeficienty tak, aby bylo vyrovnani hodnot touto
funkeci ,,co nejlepsi‘.

1.2.1 Popis trendu pomoci regresni analyzy

Pti regresni analyze se predpoklada, ze analyzovanou ¢asovou fadu , jejiz hodnoty

jsou Y, Y,,..., ¥, lze rozlozit na trendovou a rezidualni slozku. Tzn.
y, =T, +¢, 1=1,2,..,n
Vzorec 9: Trendova a rezidualni slozka
Zdroj (7)

Zakladnim problémem je volba vhodné regresni funkce. Ta se voli z grafického

zobrazeni pribéhu ¢asové fady nebo na zaklad¢é predpokladanych vlastnosti trendové

sloZky.

1.2.2 Regresni primka

Jedné se o0 nejjednodussi ptipad regresni ulohy, kdy regresni funkce je ptimka, plati
tedy:

E(Y[X) = n(x) = B, + B,x.
Vzorec 10: Regresni piimka
Zdroj (7)
Nahodnou veli¢inu Y, pfi nastavené hodnoté proménné X,, miZeme vyjadiit

vzorcem

Y, =n(X)+€& =B, + B, % +&.
Vzorec 11: Nahodna veli¢ina
Zdroj (7)

., Odhady koeficientu ff,a f,regresni primky pro zadané dvojice (X;,Y;) oznacime
b, a b,. K urceni téchto koeficientii, které maji byt v jistéem slova smyslu co ,,nejlepsi*,

pouzijeme metodu nejmensich ctvercu. Tato metoda spocivd v tom, Ze za , nejlepsi*

povazujeme koeficienty b, a b, , minimalizujici funkci S(b,,b, ). “ (5, s. 80)
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S(by,b, )—Z(y. b,x)*.

Vzorec 12: Metoda nejmensich ¢tverci
Zdroj (7)
Funkce S(bi,b2) je tedy rovna souctu kvadratti odchylek namétenych hodnot yi od

ptredpokladanych hodnot 7(x) = S, + f,Xna regresni pfimce.
Hledané odhady b, a b,koeficientt S,a f,regresni ptimky pro zadané dvojice
(X;,y;) urc¢ime pomoci vzorci

n

le Yi — an

— i=1
b,==———
D xt —nx?

i=1

Vzorec 13: Odhady bl a b2
Zdroj (7)

kde X resp. ¥ jsou vybérové priméry, pro nez plati:

T T
X_niZ:l:Xi’ nzyl.

Vzorec 14: Vybérové pruméry
Zdroj (7)
Pro odhad regresni piimky (znaeny 77(X)) plati pfedpis
n(x) = b +b,x.

Vzorec 15: Odhad regresni piimky
Zdroj (7)
,, Pro jednotlivé hodnoty proménné x se urcuje 100(1-  )%-ni interval spolehlivosti

pro (teoretickou) hodnotu regresni primky.* (5, s. 86)

Je dan predpisem:

(ﬁ(X) ~t , (1=2/BE A +t , (n-2)y f)(ﬁ(X))j-

Vzorec 16: Obecny vzorec intervalu spolehlivosti
Zdroj (7)
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kde t1 . (n—2) jsou kvantily studentova rozdé¢leni a D(/(x)) je odhad rozptylu
T2

statistiky 77(x). Tento odhad se po¢ita vzorcem

o\ 2
X=X
JCES O

> x2 —nx?

i=1

D((X)) = %+

Vzorec 17: Odhad rozptylu statistiky
Zdroj (7)

Odhad rozptylu o2, oznadeny &2, se poéita vzorcem
Z (y; —7(x))°
i=1

OA_Z_I

n-2

Vzorec 18: Odhad rozptylu
Zdroj (7)
Kone¢ny piedpis pro vypocet 100(1-« )%-niho intervalu spolehlivosti je tedy dan

piedpisem

ﬁ(x*)e(ﬁ(x*)—tla(n—Z)J D(H(x)) +6° ;ﬁ(x*)+tla(n—Z)Jlﬁ(ﬁ(x*))wzj-

Vzorec 19: Interval spolehlivosti
Zdroj (7)

1.2.3 Nelinearni regresni modely
Nelinearni regresni modely jsou pouzivany v piipadech, kdy regresni funkci
n(x, ) nelze vyjadtit jako linearni kombinaci regresnich koeficientl a znamych funkci,

Které jsou nezavislé na vektoru koeficientu £ .

Linearizovatelné funkce jsou nelinearni regresni funkce n(x,f), které lze

transformovat na funkci, kterd na svych regresnich koeficientech zavisi linearné. Pro
nalezeni regresnich koeficientl a dalSich charakteristik se uziva regresni pifimky nebo
klasického linedrniho modelu. Zpétnou transformaci pak ziskdme odhady koeficientli a

dalSich charakteristik pro nelinedrni model.
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Speciélni nelinearizovatelné funkce jsou pouzivany zejména v Casovych fadach,
které popisuji ekonomické déje. Tyto funkce se nazyvaji modifikovany exponenciélni

trend, logisticky trend a Gompertzova krivka.

Jsou zadany nasledujicimi pfedpisy (pfedpokladame g, kladny):

n(x) =B, + BB,
Vzorec 20: Modifikovany exponencialni trend
Zdroj (7)
1

Ly

Vzorec 21: Logisticky trend
Zdroj (7)

ﬂ(x) — eﬂl*’ﬂzﬂ; .

Vzorec 22: Gompertzova kiivka
Zdroj (7)
Moditikovany exponencialni trend se uziva v ptipadech, kdy regresni funkce je shora

resp. zdola ohranic¢ena.

Logisticky trend ma inflexi a je ohrani¢en jak zdola tak shora. Radi se mezi tzv. S-

kiivky symetrické kolem inflexniho bodu.

Gompertzova kiivka ma inflexi a je zdola i1 shora ohrani¢ena. Radi se mezi tzv. S-

kiivky nesymetrické kolem inflexniho bodu.

Odhady b,,b,,b, koeficientd A, f,,, modifikovaného exponencialniho trendu

1/mh
3 '
Sz - S1
Vzorec 23: Odhad b3 koeficientu mod. ex. trendu
Zdroj (7)

zjistime pomoci vzorcl
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by -1

b,=(S,-S)——,
SRR I,

Vzorec 24: Odhad b2 koeficientu mod. ex. trendu
Zdroj (7)

1 1—pm
b, = =|S. —b,bs 3|,
1 m|: 1 2M3 1—b3h:|

Vzorec 25: Odhad b1 koeficientu mod. ex. trendu
Zdroj (7)

kde vyrazy S,,S,, S, jsou soucty, které uréime pomoci vzorci
m 2m 3m
Slzzyi ' Sz = ZYi: 53: Zyi '
i=1 i=m+1 i=2m+1
Vzorec 26: Casteéné souéty hodnot ukazatele
Zdroj (7)
Pti vypoctu b, ,b,,b, plati nasledujici podminky:
— Pocet n dvojic hodnot (x;,y;) ,i=1,2,...,n, je délitelny tfemi, tzn. n = 3m,
kde m je piirozené ¢islo. Pokud zadany pocet tuto podminku nespliuje,

vynecha se prislusny pocet na pocate¢nich nebo koncovych hodnot.
— Hodnoty x; jsou zadany v ekvidistantnich krocich, které maji délku h > 0,
tj. x, = X, +(@{—-Dh.
Pokud vyjde parametr b, v zapornych hodnotach, uzivame v dalsich vypoctech jeho
absolutni hodnotu.

Dalsi dvé funkce je mozno transformovat na funkci modifikovaného exponencialniho

trendu. Regresni koeficienty b,,b,,b, logistického trendu a Gompertzovy kiivky lze

urc¢it pomoci vzorct 21 a 22 takto:

— pfi uziti logistického trendu se do sum S,,S,,S, misto hodnot vy, dosadi

jejich prevracené hodnoty 1/, ,
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— pfi uziti Gompertzovy kiivky se do sum S,,S,,S, misto hodnot y, dosadi

jejich ptirozené logaritmy In vy, .

1.2.4 Volba regresni funkce

Jednim z tkold regresni analyzy je zjisténi, jak moc je zvolena regresni funkce

vhodné pro vyrovnani zadanych hodnot.

V ptipadég, Ze se pro vyrovnani zadanych dat pouZiva vice regresnich funkci, se pro
zvoleni nejvhodnéjsi regresni funkce pouziva rezidudlni soucet ctvercu. Jelikoz ale
rezidualni soucet ¢tvercli neni normovan, nedd se z jeho hodnot usuzovat, jak dobie

dané regresni funkce vystihuje funkéni zavislost mezi proménnymi.

Vhodnéj§i je uziti tzv. index determinace, ktery se zna¢i 1°. Nabyva hodnot
v intervalu <0;1>. Cim vice se blizi index k 1, tim je regresni funkce vhodngjsi, naopak

pokud se index blizi k 0, je zvolena regresni funkce méné vhodna.
1.3 Financ¢ni analyza

1.3.1 Vynosy

Vynosy podniku piedstavuji vSechny penézni ¢astky, které podnik ziskal z veSkerych
svych Cinnosti za dané ucetni obdobi bez ohledu na to, zda v tomto obdobi doslo
k inkasu za jejich prodej. Hlavni ¢ast vynosu obvykle tvoii trzby za prodej vyrobki a
sluzeb. (25)

Analyza trzeb je tedy soucasti analyzy celkovych vynost.

1.3.2 Naklady

Néklady podniku tvofi penézni ¢astky, které podnik za dané ucetni obdobi ucelné
vynalozil na ziskani vynost bez ohledu na to, zda doslo k jejich skute¢énému uhrazeni ve

stejném obdobi. Jde tedy o penézné ocenénou spotiebu vyrobnich faktord. (25)
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1.3.3 Zisk

Rozdil vynosti a naklada predstavuje vysledek hospodateni (pokud vynosy prevysuji
naklady pak se jedna o zisk, v opa¢ném piipadé o ztratu). Piedstavuje vysledek Cinnosti

podniku za urcité obdobi a tvoii soucast vlastniho kapitalu podniku. (25)

,,Analyza zisku vychazi ze strategickych cil:z podnikatele. Srovnava dosahovany zisk
s temito cily. Zjistuje, zda zisk ma nebo neméa uspokojivou Uroves, zda se vyviji v
souladu s cili podnikatele. Zkouma priciny vyvoje a dosazeného stavu. Analyza zisku
navazuje na analyzu trzeb a na analyzu nakladi, vyuziva vysledkii téchto rozbora. “ (4,
s. 49)

Podle definice zisku se zkouma:

— EBIT (Earnings before Interest and Taxes) — zisk pied Uhradou

nakladovych uroki a dané z prijmu
— EBT (Earnings before Taxes) — zisk pred zdanénim

— EAT (Earnings after Taxes) — zisk po zdanéni

1.3.4 UKkazatele zadluZenosti

., Ukazatele zadluzenosti (ukazatele rizeni dluhu) vypovidaji o tom, kolik majetku
podniku je financovano cizim kapitdilem. Tyto ukazatele zajimaji predevsim investory a

poskytovatele dlouhodobych uvéri. “ (4, s. 54)
Typy ukazatelti zadluzenosti:

—  Celkova zadluzenost

cizl zdroje

Celkova zadluzenost = . ;
celkova pasiva

Vzorec 27: Celkova zadluZenost
Zdroj (5)
Vyse tohoto ukazatele do 0,30 je povazovéna za nizkou, 0,3 az 0,5 za priimérnou, 0,5

az 0,7 za vysokou a nad 0,7 za rizikovou.
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— Koeficient samofinancovani

vilastni kapital

Koeficient sama financovani = . .
celkova pasiva

Vzorec 28: Koeficient samofinancovani
Zdroj (5)

Tento ukazatel podava informace o finan¢ni struktufe podniku.

— Doba splaceni dluhi

cizl zdroje — finantni majetek

Doba splaceni sluht = .
provozni cash flow

Vzorec 29: Doba splaceni dluhu
Zdroj (5)
Tento ukazatel udava, kolik let bude podnik splacet své dluhy vlastnimi silami.

Finanéné zdravé podniky by mély mit hodnotu tohoto ukazatele mensi nez 3.
—  Urokové kryti

EBIT

nakladové uroky

Urokové kryti =

Vzorec 30: Urokové kryti
Zdroj (5)
Tento ukazatel vyjadiuje kolikrat by se mohl zisk pied zdanénim a pted nakladovymi
uroky snizit, nez podnik nebude schopen platit své urokové povinnosti. Doporucena
velikost urokového kryti je 3 a vice. Dobie fungujici podnik by mél mit hodnotu tohoto

ukazatele 6 azZ 8.

1.3.5 Ukazatele likvidity

Analyza likvidity a platebni schopnosti se zamétuje na schopnost podniku platit

svoje zavazky.

Platebni schopnost neboli solventnost vyjadiuje schopnost podniku splatit v daném
okamziku splatné zavazky. Podnik je tedy solventni v ptipadé, kdy ma k urcitému dni
vice pohotovych penéZnich prostiedki, nez kolik je splatnych zavazkid. Solventnost

podniku tedy vyjadifuje urcity stav. Trvala platebni schopnost je pro vSechny partnery
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podniku (dodavatele, odbératele, vétitele atd.) dilezitou informaci o dobrém jménu

podniku. Lze ji vyjadtit vztahem, ktery je nékdy oznaovan jako momentalni likvidita.

Likvidita podniku je $ir$i pojem nez solventnost. Nevyjadiuje stav podniku, ale

proces s ¢asovou dimenzi.

., Likvidita vyjadiuje schopnost podniku ziskat prostredky pro uhradu zavazkii
preménou jednotlivych slozek majetku do hotovostni formy drive, nez jsou splatné
zavazky, které tyto slozky majetku financéné kryji. Likvidita zajistuje budouci platebni
schopnost podniku. *“ (4, s. 51)

Ukazatele likvidity stavi do poméru ,,Cim je mozné platit™ (Citatel) a ,,co je nutné

zaplatit* (jmenovatel).
Jsou uzivany tyto ukazatele likvidity:
— Likvidita 1. stupné (okamZita likvidita)

pohotoveé pénéini prostiedky
kratkodobeé dluhy

Okamzite Lkvidita =

Vzorec 31: Okamzita likvidita
Zdroj (5)
Hodnoty okamzité likvidity by méli byt vétsi nez 0,2 az 0,5. VétSinou se vSak uvadi
doporu¢ené hodnoty v rozmezi od 0,9 az 1,1. Zadouci je velikost v&tsi nez 1, coz

vyjadiuje, Ze je podnik schopen okamzité splatit vSechny kratkodobé zavazky.
— Likvidita 2. stupné (pohotova likvidita)

obézna aktiva — zasoby

Pohotova likvidita = kratkodobé dluhy

Vzorec 32: Pohotova likvidita
Zdroj (5)
Standardni hodnota této likvidity je 1. Doporucuje se vSak hodnota od 1 do 1,5.

Z ob&znych aktiv se odstrafuji zasoby, které jsou nejméné likvidni ¢asti obéznych aktiv.
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— Likvidita 3. stupné (bézna likvidita)

obéina aktiva
kratkodobé dluhy

Bézna likvidita =

Vzorec 33: Bézna likvidita
Zdroj (5)

Standardni hodnota této likvidity je 2,5. Financné zdravé podniky maji tuto hodnotu
ve vy$i 2 az 3. Za postacujici se vSak povazuje hodnota ve vysi 1 az 2. Naopak hodnota
niz$i nez 1 je nezadouci a znamena, ze podnik kratkodobymi zdroji financuje
dlouhodoby majetek a neméa dostatek pohotovych zdroji ke splaceni kratkodobych
dluht.

1.3.6 Ukazatele rentability

Tyto ukazatele popisuji vynosnost, ziskovost. Zadouci jsou co nejvy$si hodnoty
ziskovosti. Hodnoty tohoto ukazatele se udavaji v procentech.

 Meéri uspésnost pri dosahovani podnikovych cilu srovndvanim zisku s jinymi
velicinami  vyjadrujicimi  prostiedky vynaloZené na dosazeni tohoto vysledku
hospodareni. (4, s. 63)

Typy ukazatell rentability:

— Rentabilita vioZeného kapitalu, ROl (Return of Investment)

B EBIT
- celkovy kapital

ROI 100

Vzorec 34: Rentabilita vloZeného kapitalu
Zdroj (5)
Hodnota tohoto ukazatele vétsi nez 15% je povazovana v zahrani¢i za velmi dobrou,
od 12% do 15% za dobrou. Nebere v tvahu dan z piijmu a nakladové troky, proto je

tento ukazatel vhodny pro srovnani rizné zdanénych a rizné zadluzenych podnik?.
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— Rentabilita celkovych aktiv, ROA (Return of Assets)

ROA = EAT 100
" celkova aktiva

Vzorec 35: Rentabilita celkovych aktiv
Zdroj (5)
Srovnava zisk s celkovymi aktivy vlozenymi do podniku bez ohledu na jejich zdroj.

— Rentabilita vlastniho kapitalu, ROE (Return of Equity)

EAT

=100
vlastni kapital

ROE =

Vzorec 36: Rentabilita vlastniho kapitalu
Zdroj (5)
Pomoci tohoto ukazatele zjistuji vlastnici, zda vyuzivaji efektivné vlastni kapital.

M¢lo by platit, ze ROE>ROA, tzn. ze podnik vyuziva efektivné cizi zdroje.

— Rentabilita trieb, ROS (Return on Sales)

Vzorec 37: Rentabilita trZzeb
Zdroj (5)

1.3.7 Soustavy pomérovych ukazatela

. Jednotlivé ukazatele financni analyzy maji jen omezenou vypovidaci schopnost.
Cinnost podniku je vsak velmi sloZity proces a je tieba ho posuzovat v potiebnych
souvislostech. V teorii i praxi existuje rada pristupi k souhrnnému hodnroceni financni
situace podniku. Spolecnym zdkladem vétsiny téchto pristupii je

—  pouziti urcitého poctu pomeérovych ukazatelii,
— agregace hodnot téchto ukazatelii do jediné ciselné veliciny, charakterizujici

souhrnné financni situaci podniku. ** (4, s. 71)

Altmanniy index finanéniho zdravi (Z score)
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Jeden z nejznaméjsich bankrotnich modeld. Nova verze modelu z roku 1983 je
vyuzitelna i v Eeskych podminkach. Cim blize je podnik k bankrotu, tim Iépe funguje
jako prediktor finanéniho zdravi podniku. Je d&n vzorcem:

Z=0,717-X1+ 0,847-X2+ 3,107-X3+ 0,420-X4 + 0,998-X5,
Vzorec 38: Z score
Zdroj (5)

kde Xai= ¢isty pracovni kapital (obézna aktiva—cizi kratkodoby kapital) / celkova
aktiva,

X2 = kumulovany nerozdéleny zisk minulych obdobi / celkova aktiva,

X3 = EBIT / celkova aktiva,

Xa = (cetni hodnota akcii (zékladni kapital) / cizi zdroje,

Xs=trzby / celkova aktiva.

Hodnota: Z>29........... finanéné silny podnik
1,2<Z>29.....podnik s uritymi finanénimi potizemi (nejasny dalsi
Vyvoj)
Z<12... piimi kandidati bankrotu
Index IN0O5

Indexy IN jsou souhrnné metodiky, kde je pouzita matematicka statistika. Nékteré
vyhodnocuji bankrotni situace, jiné ukazuji na bonitu a tvorbu hodnoty podniku. Index
INO5 je posledni v fadé a je vysledkem testli na datech pramyslovych podnikt z roku
2004. Jde o aktualizaci indexu INO1. (19)

Je dan vzorcem:
INO5 = 0,13-X1+ 0,04-X2+ 3,97-X3+ 0,21-X4 + 0,09-Xs,
Vzorec 39: INO5
Zdroj (19)
kde Xi= celkova aktiva/ cizi zdroje,
X2=EBIT / ndkladové uroky,
Xs=EBIT / celkova aktiva,

Xa=vynosy / celkova aktiva,
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Xs= obézna aktiva / kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni avéry.

Hodnota: INO5>16........... podnik tvoii s 95% pravdépodobnosti hodnotu a s
pravdépodobnosti 92% nezbankrotuje
0,9< INOQ5 > 1,6......podnik netvoti s 70% pravdépodobnosti hodnotu a s
50% pravdépodobnosti zbankrotuje; znaci se Seda
zOna
INO5 <0,9.............. podnik netvotis 70% pravdépodobnosti hodnotu a s

97% pravdépodobnosti zbankrotuje
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2 PRAKTICKA CAST

Tato kapitola mé bakalarské prace se déli na dveé ¢asti. Prvni ¢ast pojednava o
spole¢nosti, kterou jsem si zvolil pro svou analyzu. Piedstavim a charakterizuji zde
podnik LS Finance s.r.o. Druha ¢ast obsahuje finanéni analyzu podniku, urceni a
vyhodnoceni charakteristik ¢asovych fad vybranych ukazateli, prognézu dalsiho vyvoje

téchto ukazatelll a také srovnani s konkurenci.

2.1 Predstaveni spole¢nosti LS Finance s.r.o.’

Obrézek 1: Logo spole¢nosti LS Finance
Zdroj (19)

2.1.1 Zakladni informace o spolecnosti
Néazev: LS Finance s.r.o.
Sidlo: LS Finance, Zerotinovo nam. 20/16, Tiebi&, PSC 674 01
I1CO: 26247020
Prévni forma podnikani: Spole¢nost s ruéenim omezenym
Firma byla zapsana do obchodniho rejstiiku dne 26.dubna 2001.
Registrovano Krajskym soudem v Brng, oddil C, vlozka 39707
Vyse zakladniho kapitalu firmy ¢ini 200 000 K¢.

Web: http://www.lsfinance.cz/

! Kapitoly 2.1.1, 2.1.2 a 2.1.3 byly zpracovany na zakladé zdroji (20) a (22).
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E-mail: Isfinance@volny.cz

Tel/fax: 568 840 983

2.1.2 Predmét podnikani a sortiment sluZeb

Predmét podnikéni:

— zprostiedkovani obchodu,
— ¢innost podnikatelskych, finan¢nich, organiza¢nich a ekonomickych poradct,
— realitni ¢innost,

— pojiStovnictvi.
Firma nabizi nasledujici sluzby:

— finan¢ni poradenstvi,

— hypoteky,

—  pojisténi,

— zprostiedkovatelska ¢innost v oblasti prodeje a prondjmu nemovitosti,

— developerska ¢innost.

Spolecnost nabizi zcela kompletni nezdvislé financni poradenstvi. Nezavislé proto,
ze nezastupujeme urCity financni Ustav, tzn. porovnava obdobné produkty rtznych
finan¢nich tustavli neboli vyhledavd na financnim trhu nejzajimavéjsi produkty za
ucelem co nejvyhodnéjsiho hospodateni s penézi konkrétniho klienta. Podnik tedy neni
zavisly na Zadném konkrétnim bankovnim ustavu ¢i pojistovné. Podnik dlouhodobé
spolupracuje s Hypote¢ni bankou (sdili kancelat piimo s pracovnici) a pfi developerské
¢innosti spolupracuje s n€kolika stavebnimi firmami.. Je ¢lenem sité realitnich kancelati

. eurobydleni.cz“, coz je on-line katalog nabidky nemovitosti z celé Ceské republiky.

2.1.3 Organiza¢ni struktura spole¢nosti

Firma ma pouze jednoho spole¢nika, ten tedy disponuje 100% obchodnim podilem
ve firm¢. Pusobnost valné hromady vykonava tento jediny spolecnik, ktery je také
jednatelem spolecnosti. Firma ma 2 stdlé zaméstnance, ktefi vykonavaji nezbytnou

administrativu v obou pobockach firmy. Spole¢nost ma dveé pobocky:
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— LS Finance, Zerotinovo nam. 20/16, Tiebi¢, PSC 674 01,
— LS Finance, Zizkova 13 (Globus, 2. patro), Jihlava, PSC 586 01.

2.1.4 Analyza trhu, na kterém se firma pohybuje

Celosvétova hospodarska krize zasahla témét vSechny odvétvi primyslu i sluzeb
v Ceské republice. A kraj Vyso¢ina neni vyjimkou.

Z pohledu finan¢niho poradenstvi lze fici, ze se vroce 2009 zvysil zijem o
poskytované sluzby, a to predev$im u movitéjsich klientt, ktefi se doposud starali o své
penize sami. Poskytovatelé financniho poradenstvi tak zaznamendvaji zvySenou
poptavku po jejich sluzbach. Lidé stoji vice nez diive 0 nezavislou radu a vyhledavaji
pomoc kvalifikovanych finan¢nich poradcti. Vysledkem zvySené financni nejistoty je
nevyhnula ani bankdm, které jsou nyni vice nez jindy opatrnéjsi v poskytovani ptjcek.
Sektor pojistovnictvi je ve srovnani se sektorem bankovnictvi zasazen finan¢ni krizi
méné. Celkovy objem pojisténi v Ceské republice se v roce 2009 zvysil. V této oblasti
se firma potyka s obrovskou konkurenci, pfimo v Tiebici ¢i Jihlavé a v okoli se nachazi
velké mnozstvi instituci, které se zabyvaji finanénim poradenstvim a pojiStovnictvim

(DataL.ife, s.r.o. aj.).

V oblasti prodeje, pronajmu nemovitosti a developerské Cinnosti se zdjem b&hem
krize naopak snizil. Realitni trh zaznamenal sviij dosud nejvyraznéjsi pokles. O
osmdesat procent se v roce 2009 oproti minulému roku propadly investice a vystavba
novych projektli se témét zcela zastavila. Vyrazné ochladl také zajem lidi kupovat si
dim ¢i byt na hypotéku - jejich objem oproti lofisku poklesl o 40 procent. Ceny
nemovitosti k bydleni klesly za rok o 10 az 15 procent. Ceny bytl zazily také velky
propad. Jak je jiz vySe uvedeno, banky jsou opatrnéjsi na poskytovani pujéek, vyzaduji
veétsi ucast vlastnich prosttedkl nez bylo diive. Pfedpoklada se, ze rok 2010 nepfinese

Vv oblasti realitniho trhu pfili§ velké oZiveni.

Konkurence v této oblasti je opét obrovska (Realitni kancelai Michalek & Partners,
spol. s r.o., TR Reality, s.r.o., Realitni kancelai LIMA REAL, s.r.o., Realitni kancelaf
Dvortak, s.r.o. ad.). (24)
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2.2 Analyza vybranych ekonomickych ukazateli

2.2.1 Likvidita

V nasledujici tabulce Ize vidét jednotlivé likvidity Vv letech 2002-2008 vypocitané
pomoci vzorcu, které jsou uvedeny v kapitole 1.3.5. Graficky jsou zndzornéné
v nasledujicim grafu. Jak lze vidét z grafu i z tabulky, pohotova i bézna likvidita je
shodna (v grafu splyvaji) z divodu nulovych zasob.

Tabulka 1: Ukazatele likvidity

Zdroj vlastni

Rok BL PL OL

2002 3,041 3,041 2,918
2003 3,029 3,029 0,449
2004 3,296 3,296 2,028
2005 0,756 0,756 0,657
2006 0,806 0,806 0,777
2007 0,485 0,485 0,439
2008 0,956 0,956 0,742
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Vyvoj likvidit v letech 2002-2008
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Graf 1: vyvoj likvidit
Zdroj vlastni

Pro statistickou analyzu jsem si vybral béznou likviditu. Samostatné ji lze vidét
v tabulce 2 a graficky v grafu 2.
Tabulka 2: BéZna likvidita
Zdroj vlastni

Rok 2002 |2003 2004 |2005 [2006 |2007 |2008
BL 3,041 3,029 3,296 |0,756 |0,806 | 0,485 | 0,956

Bézna likvidita v obdobi 2002-2008
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Graf 2: Bézna likvidita
Zdroj vlastni

Jak lze vidét z pfedchazejiciho grafu a predchdzejici tabulky, v letech 2002 az 2004
jsou hodnoty velice dobré. V dalsim obdobi jsou v§ak hodnoty bézné likvidity pod dolni
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hranici bézné postacujicich hodnot (1 - 2). Tzn. ze firma by mohla mit problémy se
splacenim svych kratkodobych zavazkl, kdyby zpenézila veskera ob&zné aktiva, tedy
financuje sviij dlouhodoby majetek kratkodobymi zdroji a nema dostatek pohotovych
zdroja ke splaceni kratkodobych dluhd.

Charakteristiky

Jedna se o intervalovou ¢asovou fadu, sledujeme zde totiz likviditu dosazenou za

jeden rok (tedy za ¢asovy interval).

Vypocéitané prvni diference a koeficienty rastu jsou uvedeny v tabulce 3 a

znazornény v grafech 3 a 4.

Tabulka 3: Charakteristiky ukazatele BL

Zdroj vlastni

Rok (t) | BL(y) [:di(¥) |k(y)
2002 3,04 - -
2003 3,03] -0,011] 0,996
2004 3,30] 0,267| 1,088
2005 0,76] -2,540| 0,229
2006 0,81] 0,050] 1,066
2007 049] -0,320| 0,603
2008 096| 0471] 1,970

N |jojolbh|w N |- | X

Primér intervalové rady - 9 :
y = lz y, = =.12,368 = 1,770
N <= 7

Ve sledovaném obdobi byla hodnota bézné likvidity pramérné 1,77.
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Bézna likvidita 2002-2008 - prvni diference
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Graf 3: Prvni diference bé&Zné likvidity

Zdroj vlastni

Prvni diference - ,d, (y):

Jak 1ze vidét z grafu 3 prirastek zaznamenala bézna likvidita ve sledovaném obdobi
v roce 2008, kdy se hodnota ukazatele bézné likvidity zvysila o 0,471 oproti roku 2007.
Tento piirtstek zapiiCinilo zvySeni obé&Zného majetku. Naopak nejvétSiho ubytku
dosahla firma v roce 2005, kdy se tato hodnota oproti roku 2004 snizila o 2,540, coz

zaptiCinilo velké zvySeni kratkodobych zavazki.

Primér prvnich diferenci - ,d(y):

1 < Yo~V
d(y)=——>"d(y)=2o "1 _
d(y) P =" -1

096-304 . 4,7

V pribehu sledovaného obdobi se kazdy rok snizila hodnota ukazatele bézné

likvidity v priméru asi o 0,347.
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Bézna likvidita 2002-2008 - koeficienty riistu
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Graf 4: Koeficient ristu bézné likvidity

Zdroj vlastni

Koeficient ristu - k; (y):

Nejvétsi hodnoty koeficientu ristu bylo dosazeno v roce 2008, coz lze vidét v grafu
4, kdy se hodnota ukazatele bézné likvidity zvysila oproti minulému roku o 97%. Bylo

Vv v

to zapfi¢inéno piedevsim zvysenim kratkodobého finanéniho majetku.

Primérny Koeficient ristu - k(y):

_ [ [y [197 .
K(y) =0T [k (y) =nd 20 =74 22" ~0825
(y) Ii:2| (Y) y, 7 0,996

Béhem sledovaného obdobi kazdy rok klesla hodnota sledovaného ukazatele

V priméru asi o 17,5%.

Popis trendu pomaoci regresni analyzy

Pro vyrovnani asové fady jsem zvolil Gompertzovu kiivku 7(x) =e” "%  Odhady
b,, b,, b, koeficientd S, f, S, Gompertzovy kiivky uréime pomoci vzorcu 23, 24, 25,
26. Odhady maji tedy hodnoty: b, =2,685, b,=-1,209, b,=1,190. Hledana

Gompertzova kiivka je déna tedy predpisem 7(x) = @*©8(-1:20971190"
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Pomoci tohoto predpisu miuzeme odhadnout hodnoty ukazatele v nésledujicich

letech. Naptiklad mizeme zjistit jaka bude hodnota bézné likvidity v nasledujicim roce:
t'=2009: 73(8) = e2°8512091190 - 9915

Pokud bude ¢asova fada pokracovat v tomto trendu, lze se predpokladat, ze hodnota
bézné likvidity bude v nasledujicim roce 0,115. Tato hodnota je podprimérna, avsak
podle mého soudu docela redlnd. V roce 2008 sice zaznamenala hodnota tohoto
ukazatele nejvétsi priristek oproti piedeslému roku, avSak stabilizace trhu, ve kterém
firma podnikd, po hospodaiské krizi se ofekava az po roce 2010. ZlepSeni 1ze tedy

ocekavat pozdéji.

Bézna likvidita - vyrovnani Gompertzovou kiivkou
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Graf 5: Bézna likvidita - vyrovnani Gompertzovou ki'ivkou

Zdroj vlastni

Index determinace; |2 = 0,6893

2.2.2 Zadluzenost

V nésledujici tabulce jsou vypsany ukazatele z oblasti zadluZzenosti v letech 2001-
2008 vypocitané pomoci vzorcd, které jsou uvedeny v kapitole 1.3.4. Jak je mozno
v této tabulce, v prvnim roce existence firmy je celkova zadluzenost rovna nule, protoze
jsou cizi zdroje nulové. Urokové kryti v prvnich étyfech letech nelze vypoéitat kviili

nulovym nakladovym trokim.
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Tabulka 4: ZadluZenost

Zdroj vlastni

Rok za?iflll;:Xist Sam};?i?‘\f;clz’:gg\t/éni Urokove kryti
2001 0,00% 1,000 -

2002 32,89% 0,671 -

2003 31,51% 0,685 -

2004 28,17% 0,718 -

2005 126,51% -0,265 -87,750
2006 124,13% -0,241 -6,000

2007 107,33% -0,073 89,500

2008 100,45% -0,006 1,090

Pro statistickou analyzu jsem si zvolil celkovou zadluzenost. Samostatné ji Ize vidét

v tabulce 5 a graficky v grafu 6.

Tabulka 5: Celkova zadluZenost

Zdroj vlastni

Rok

2001

2002 2003

2004 2005

2006 2007

2008

CZ

0,00%

32,89% ]31,51%

28,17% ]126,51%

124,13%]107,33%

100,45%
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Celkova zadluzenost 2002 - 2008
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Graf 6: Celkova zadluZenost
Zdroj vlastni
V tabulce 5 a na grafu 6 vidime, ze od roku 2005 tvofti cizi zdroje vice nez 100%
celkového kapitélu tzn. lze ji povazovat za vysokou az rizikovou. To je zapti¢inéno
vysokymi cizimi zdroji, které tvofi zejména kratkodobé zavazky, a minusovym vlastnim
kapitdlem, tedy minusovym vysledkem hospodafeni. Cinnost podniku je tedy

financovana od roku 2005 pouze cizimi zdroji.

Charakteristiky

Jedna se o intervalovou ¢asovou fadu, sledujeme zde totiz hodnoty celkové

zadluzenosti dosazené za jeden rok (tedy za Casovy interval).

Vypoéitané prvni diference a koeficienty rdstu jsou uvedeny v tabulce 6 a

znazornény v grafech 3 a 4.
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Tabulka 6: Charakteristiky ukazatele CZ

Zdroj vlastni

X Rok(®) | czy) [.di(y) |ki(y)

1 2002 0,33 - -

2 2003 0,32] -0,014| 0,958
3 2004 0,28] -0,033] 0,894
4 2005 1,27] 0983] 4,490
5 2006 1,24] -0,024] 0,981
6 2007 1,07| -0,168| 0,865
7 2008 1,00 -0,069| 0,936

Celkova zadluzenost 2002-2008 - prvni diference

2006

2008

0212003 2004 2005

Rok

Graf 7: Celkova zadluZenost - prvni diference

Zdroj vlastni

Prvni diference - ,d, (y):

Zgrafu 7 je patrné, Ze nejvetsi prirlstek zaznamenala celkovd zadluzenost ve
sledovaném obdobi v roce 2005. Tehdy se hodnota celkové zadluzenosti zvysila o vice
nez 98% oproti roku 2004. V tomto roce se tedy firma velice zadluzila a od té doby

nedoslo k néjakému vyraznému oddluzovani. Tento pfiristek v roce 2005 zpusobilo

zvyseni ciziho kapitalu, zejména kratkodobych zavazka.
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Celkova zadluzenost 2002-2008 - koeficienty ristu
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Graf 8: Celkova zadluZenost - koeficient ristu

Zdroj vlastni

Koeficient ristu - k; (y):

Z grafu 8 lze vidét, ze k ristu celkové zadluZzenosti doslo pouze v roce 2005 oproti

roku 2004 a to 0 349%. Ve zbyvajicich letech dochazi k velice mirnému oddluzovani.

Primér této Casové tady, pramér prvnich diferenci a primérny koeficient rastu u
tohoto ukazatele neuvadim. Jejich vypocet ztraci vzhledem k obrovskému nartistu

zadluzenosti v roce 2005 smysl.

Popis trendu pomaoci regresni analyzy

Kwvuli velkému narustu zadluzenosti v roce 2005 jsem zvolil pro popis trendu pouze
posledni ¢tyii roky tzn. 2005 — 2008.

Pro vyrovnani ¢asové fady jsem zvolil regresni ptimku 7(x) = g, + S, x. Odhady b, ,
b, koeficientd f,, S, regresni ptimky uréime pomoci vzorcu 13 a 14. Odhady maji
tedy hodnoty: b, =0,384, b, =-0,095. Hledana regresni ptimka je dana tedy piedpisem
n(x) =0,384 - 0,095x.

Pomoci tohoto pfedpisu mizeme odhadnout hodnoty celkové zadluzenosti

v nasledujicich letech. Pokusim se zjistit jakd bude hodnota ukazatele v nasledujicim

roce:

t"=2009: 7(8)=0,384—0,095-5=0,909
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Pokud bude ¢asova tada pokracovat v tomto trendu, lze se pfedpokladat, ze celkova
zadluzenost bude v nésledujicim roce dosahovat hodnot asi 91%. Tato hodnota je
pomérné realnd. Ke snizeni by pomohlo navySeni zékladniho kapitdlu nebo tvorba
rezervnich fondd a snizovani zévazki. To ovSem firma podle soucasnych stanovisek

v o6

nezamysli. Snazi se vyuzivat cizi ,,levnéj$i“ kapital.

Celkova zadluzenost - vyrovnani pfimkou
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Graf 9: Celkova zadluZenost - Vyrovnani piimkou

Zdroj vlastni

Index determinace: |12 = 0,9285

Pro odhad ukazatele v roce 2009 mtizeme také urcit 95%-ni interval spolehlivosti:

/#(2009) €| 7(2009) -t , (n ~ 2){D(5(2009)) + 62 7(2009) +t |, (n-2)y/D(H(2009)) + 67 |.

Pomoci vzorcii 17, 18 vypoéitam D(5(2009)) a % a uréim horni a doIni mez:
7(2009) €(0,625;1,192).

Se spolehlivosti 95% se bude hodnota celkové zadluzenosti v roce 2009 pohybovat

v intervalu (0,625;1,192).

2.2.3 Soustavy ukazateli

V nasledujici tabulce jsou uvedeny soustavy ukazateld v letech 2002-2008

vypoc¢itané pomoci vzorci, které jsou uvedeny v kapitole 1.3.7. Z tabulky je zfejmé, ze
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v letech 2002 — 2004 metoda INO5 byla vynechana kvili rokovému kryti, které nelze
vypocitat. V prvnich tiech letech se podnik fadil k finan¢né silnym podnikiim, alespon
podle Z score. V dalsich dvou letech se firma pohybuje pod dolni hranici idealniho
stavu obou metod, coz je zapfi¢inéno velkymi kratkodobymi zavazky a minusovymi
vysledky hospodaieni. V roce 2007 zaznamenala firma idealni hodnoty, v roce 2008
opét pokles.

Tabulka 7: Soustavy ukazateld

Zdroj vlastni

10.

Pro statistickou analyzu jsem si vybral index INO5. Graficky je znazornéna v grafu

Rok INO5 Z score
2002 - 2,32
2003 - 4,41
2004 - 4,33
2005 -5,16 -0,68
2006 0,05 0,50
2007 1,92 1,39
2008 0,38 0,28
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Graf 10: INO5

Zdroj vlastni
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Charakteristiky

Jedna se o intervalovou ¢asovou fadu, sledujeme zde totiz hodnoty dosazené za jeden

rok (tedy za Casovy interval).

Vypoéitané prvni diference a koeficienty rdstu jsou uvedeny v tabulce 8 a

znazornény v grafech 11 a 12.

Tabulka 8: Charakteristiky IN05

Zdroj vlastni

X Rok () [ INO5 (y) |:1di(¥) | ki(y)

1 2005 -516] - -

2 2006 0,05 521] 1042
3 2007 1,92 187 37,38
4 2008 038] -154 0,20

Prvni diference - ,d, (y):

Nejvétsi prirtistek zaznamenala metoda INO5 ve sledovaném obdobi v roce 2006.
Tehdy se hodnota zvysila asi o 5,21 oproti roku 2005. V roce 2007 zaznamenala dalsi

rust. Zpusobeno to bylo piedevs§im zvySenim zisku.

Pramér prvnich diferenci - ,d(y):

1 y,—Y, 038—(-516) .
d(y)=——>",d,(y) =L = =185
,d(y) n_lé‘,l === 1

V pribehu sledovaného obdobi se kazdy rok zvysila hodnota ukazatele v priméru asi

01,85.
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INO5 2006-2008 - koeficienty rastu
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Graf 11: INO05: Koeficient ristu

Zdroj vlastni

Koeficient ristu - k; (y):

K nejvétsi nartstu doSlo v roce 2006, coz lze vidét v grafu 12, kdy se hodnota
ukazatele INO5 zvySila oproti minulému roku asi 104krat. Bylo to zapfi¢inéno jiz
zminovanym zvySenim zisku. V roce 2008 je koeficient rastu ptili§ malé Cislo, proto je

nelze na grafu vidét. Tehdy se hodnota INOS snizila o 80%, to bylo zpiisobeno zejména

zvySenim zavazkd.

Priamérny Koeficient ristu - k(y):

__n_i/ - _ Yo :4i/ﬁi
k(y) = L[ki(y) \'/71 “o16 ~ 0825

Béhem sledovaného obdobi kazdy rok klesla hodnota sledovaného ukazatele

V priméru asi o 17,5%.
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Popis trendu pomoci regresni analyzy

Pro vyrovnani ¢asové fady jsem zvolil parabolu.

INO5 - vyrovnani parabolou
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Graf 12: INO5 - vyrovnani parabolou

Zdroj vlastni

Rovnice polynomické funkce, vygenerovana pomoci tabulkového procesoru je
n(x) =—1,687x* +10,285x —13,761

Pomoci tohoto pfedpisu muzeme odhadnout hodnoty indexu INO5 v nasledujicich

letech. Dosazenim do rovnice ziskdm tedy odhad pro rok 2009:
t"=2009: 7(5)=-1,687-25+10,285-5-13,761=-4,511.

Pokud bude casova tfada pokracovat v tomto trendu, Ize se piredpokladat, ze hodnota
INO5 bude v roce 2009 dosahovat hodnot asi -4,511. Tato hodnota je pomérné hodné
pesimistickd. Podle definice vysledkt INO5 by firma byla ptimy kandidat bankrotu. Po
roce 2010 mize firma ocekavat zlepSeni z dlivodujiz vySe zminéné ocekdvané

stabilizace realitniho trhu.
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2.3 Analyza trzeb a celkovych aktiv

2.3.1 Trzby

V tabulce 9 jsou uvedeny trzby v obdobi od zaloZeni spole¢nosti az do roku 2008.

Tabulka 9: Trzby

Zdroj vlastni

Rok 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Trzby 7 228 519 613 734 939 871 2152

Jak lze vidét na grafu 14 trzby maji béhem existence firmy stoupajici tendenci.

Vyjimkou je rok 2007, kdy doslo k mirnému poklesu.

Trzby
2 500
2 000 /
1500
/
500 /-
0 - T T T T T T T

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Graf 13: Trzby

Zdroj vlastni
Charakteristiky

Jedna se o intervalovou ¢asovou fadu, sledujeme zde totiz hodnoty dosazené za jeden

rok (tedy za Casovy interval).

Priamér intervalové fady - y:

Y/ — lz y, = % -6063 = 757,875 tis. K¢&
n =
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Ve sledovaném obdobi byla primérna hodnota trzeb 757 875 K¢.

Vypocéitané prvni diference a koeficienty ristu trzeb jsou uvedeny v tabulce 10 a

znazornény v grafech 15 a 16.

Tabulka 10: Charakteristiky trzeb

Zdroj vlastni

Trzby
X Rok (1) | (tis.) (y) [19i(¥Y) [ki(¥)
1 2001 7 - -
2 2002 228 221 32,57
3 2003 519 291 2,28
4 2004 613 94 1,18
S 2005 734 121 1,20
6 2006 939 205 1,28
7 2007 871 -68 0,93
8 2008 2152 1281 2,47
Celkové trzby 2002-2008 - prvni diference

1400

1200

1000

800

600

400

200 - I
0':. T T ! T T ! T T

200 20022003 2004 2005 2006 2007 2008

Rok

Graf 14: Celkové trzby - prvni diference

Zdroj vlastni

Prvni diference - ,d, (y):

Nejvétsi prirtstek zaznamenaly celkové trzby ve sledovaném obdobi v roce 2008,
kdy se hodnota zvysila 0 1 281 000 K¢ oproti roku 2007. Tento obrovsky nartst byl
zpusoben vyssi poptavkou po finanénim poradenstvi v obdobi krize a déle take vynosy

z developerské ¢innosti, tedy prodejem dlouhodobého majetku - realit.
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Priumér prvnich diferenci - ,d(y):

1 y. —Vy 2152 -7 .
d =— d. =20 1= = 306,428 tis. K&
1d(y) n—l;l (y) N1 81 tis. K&

V pribéhu sledovaného obdobi se kazdy rok zvySila hodnota trzeb Vv priméru o

306 428 K¢. Tento vysledek je ovlivnén obrovskym nartistem v poslednim sledovaném

roce.
Celkové trzby 2002-2008 - koeficienty ristu
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Graf 15: Celkové triby - koeficeient ristu

Zdroj vlastni

Koeficient ristu - k; (y):

Nejvetsi koeficient ristu byl zaznamenan v roce 2002, kdy se hodnota trzeb zvysila
oproti roku 2001 vice nez 32krat. Zpusobeno to bylo pfili§ malymi trzbami v prvnim

roce fungovani firmy.

Primérny koeficient ristu - k(y):

K(y) = i/Hk (y) = \K: _ Bif 21752 =26

Béhem sledovaného obdobi kazdy rok vzrostly celkové trzby v priméru asi o 126%.

Tento vysledek je ovlivnén malymi trzbami v prvnim roce existence firmy.
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Popis trendu pomoci reqresni analyzy

Pro vyrovnani ¢asové fady jsem zvolil regresni ptimku 7(x) = g, + S, x. Odhady b, ,
b, koeficientd f,, S, regresni ptimky uréime pomoci vzorcu 13 a 14. Odhady maji
tedy hodnoty: b, =-292,714, b, =233,464. Hledana regresni pfimka je dana tedy
predpisem 77(X) =-292,714+233,464X.

Pomoci tohoto pfedpisu miizeme odhadnout hodnoty celkovych trzeb v nasledujicich
letech. Hodnota v roce 2009 se tedy bude pohybovat:

t"=2009: 7(9)=-292,714+233,464-9=1808,462 tis. K&

Pokud bude casova tfada pokracovat v tomto trendu, lze se ptedpokladat, Ze se
celkové trzby budou v roce 2009 pohybovat okolo hodnoty 1 808 462 K&. Vyse této
hodnoty je dle mého nazoru vzhledem k investicim, které podnik ucinil, realné, dokonce

by mohly tento odhad 1 prevysit.

Celkové trzby - vyrovnani pirimkou
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Graf 16: Celkové trzby - vyrovnani piimkou

Zdroj vlastni

Index determinace: |12 = 0,7860

Pro odhad ukazatele v roce 2009 muzeme také urcit 95%-ni interval spolehlivosti:

/#(2009) € | 1(2009) ~t |, (n—2)/D(5(2009)) + 62 71(2009) +t |, (n—2)/D((2009)) + 62 |.
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Pomoci vzorcii 17, 18 uréim D(7(2009)) a 62 a vypo&itam horni a dolni mez:
7(2009) < (808,768;2808,160).

S 95%-ni spolehlivosti se bude celkova vyse trzeb v roce 2009 pokryta intervalem
(808,768;2808,160).

2.3.2 Celkové aktiva

V tabulce 11 jsou uvedeny trzby v obdobi od zalozeni spole¢nosti az do roku 2008 a
zobrazeny v grafu 18.

Tabulka 11: Celkova aktiva

Zdroj vlastni

Rok 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
CA 156 149 219 252 679 895 641 7959
Celkova aktiva
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Graf 17: Celkova aktiva

Zdroj vlastni

Do roku 2007 aktiva nezaznamenala velké vykyvy ve své vysi. Az v roce 2008

vrwe

investicemi do developerské Cinnosti. Na stran¢ aktiv lze tento rist vidét zejména na
dlouhodobém majetku a kratkodobém finanénim majetku. Na strané pasiv se projevil

zvySenim cizich zdroju, a to kratkodobych i dlouhodobych zavazkd.
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Charakteristiky

Jedna se o intervalovou ¢asovou fadu, sledujeme zde totiz hodnoty dosazené za jeden

rok (tedy za Casovy interval).

Priamér intervalové ady - y :

- 1 1 , .

y = FZ Y; = g -10950 =1368,751is K¢
i=1

Ve sledovaném obdobi byla primérna hodnota celkovych aktiv 1 368 750 K¢.

Vypoéitané prvni diference a koeficienty ristu celkovych aktiv jsou uvedeny
v tabulce 13.

Tabulka 12: Charakteristiky celkovych aktiv

Zdroj vlastni

CA tis.

Rok (t) (y) |9 (y) | Ki(y)
2001 156] - -
2002 149 7] 0,96
2003 219 70 147
2004 252 33] 1,15

2005 679 427 2,69
2006 895 216 1,32
2007 641 -254 0,72
2008 7959 7318 12,42

O|N|ojO|R|wWIN]IFPX

Nejvétsiho prirtstku koeficient ristu i prvni diference bylo dosazeno v roce 2008. A

to diky jiz z vySe zmiflovanych davodi.
Primérné hodnoty jsou ovlivnény velkym ristem v poslednim roce.

Primér prvnich diferenci - ,d(y):

1 & y —y, 7959-156
[E— d = n 1 = 2114,714t . Kv
n—14<" === 8_1 5 Be

1d(y) =

V pribéhu sledovaného obdobi se kazdy rok zvysila hodnota celkovych aktiv
V priméru o 114 714 K¢.
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Primérny koeficient ristu - k(y):

o[ y 7959 |
k(y) =rd] T, :n_i/—“zs—i/ 1,754
(y) | 14 " 156

Béhem sledovaného obdobi kazdy rok vzrostla celkova aktiva v priméru o 75,4%.

Popis trendu pomoci regresni analyzy

Pro vyrovnani ¢asové fady jsem zvolil Gompertzovu kfivku 7(x) =e”**%* _Odhady
b,, b,, b, koeficientd g,, f,, f, Gompertzovy kiivky ur¢ime pomoci vzorct 23, 24,
25, 26. Odhady maji tedy hodnoty: b, =16,065, b,=-11,600, b,=0,942. Hledana

Gompertzova kfivka je dana tedy predpisem 77(X) = g16:065-116000,942"

Pomoci tohoto pfedpisu muizeme odhadnout hodnoty ukazatele v nasledujicich
letech. Naptiklad mtizeme zjistit jaka bude vySe celkovych aktiv v nasledujicim roce:

t"=2009: 75(7) = e1®065116000:942" - 4647 646 tis. K&.

Pokud bude casova tada pokracovat vtomto trendu, lze se predpokladat, ze
celkovych aktiv bude v roce 2009 asi 4 647 646 K¢. Tento vyvoj je vzhledem ke

predpokladanému stavu trhu realna.

Celkova aktiva - vyrovnani Gompertzovou kiivkou
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Graf 18: Celkova aktiva - vyrovnani Gomperzovou k¥ivkou

Zdroj vlastni

Index determinace: 12 = 0,419
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2.4 Srovnani s konkurenci?

REALITNI KANCELAR
MICHALEK & PARTNERS

Obrazek 2: Logo firmy Realitni kancelai Michalek & Partners, spol. s r.o.

Zdroj (22)

Pro srovnani finanéni situace v roce 2008 firmy LS Finance s.r.o. s konkurenci jsem

si zvolil firmu Realitni kancela Michalek & Partners, spol. s r.o. Tato firma ma stejné

jako LS Finance s.r.0. dvé pobocky — jednu v Tiebici a jednu v Jihlavé. Kancelaie obou

firem v Ttebici jsou od sebe vzdaleny jen asi 400 metrt. V nabidce sluzeb jsou tyto dva

podniky srovnatelné. Realitni kancelai Michalek & Partners, spol. s r.0. pisobi na

realitnim trhu od roku 1993.

2.4.1 Srovnani vybranych stavovych veli¢in

Hodnoty v nasledujici tabulce jsou uvedeny v tis. K¢.

Tabulka 13: Porovnani vybranych stavovych veli¢in

Zdroj vlastni

Celkova | Obézna Cizi
Firma aktiva |aktiva zdroje Trzby |EBIT
LS Finance 7959 6003 7995 2152 133
MICHALEK & PARTNERS 4022 342 1737 3959 688

Spole¢nost LS Finance s.r.o. pfevySuje konkurenci v hodnoté celkového 1 ob&zného

majetku. Disponuje také mnohem vétSimi cizimi zdroji. Naopak ve velikosti trzeb a

zisku pred¢ila Realitni kancelat Michélek & Partners, spol. s r.o. firmu LS Finance s.r.0.

? Tato kapitola byla zpracovana na zékladé zdrojii (18), (21) a (22).
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2.4.2 Srovnani likvidit

Tabulka 14: Porovnani likvidit

Zdroj vlastni

Firma BL |PL OL
LS Finance 0,956| 0,956] 0,742
MICHALEK & PARTNERS 2,178 2,178] 1,720

V grafu 20 znazoriiuje Rada 1 firmu LS Finance a Rada 2 firmu Realitni kancelaf

Michalek & Partners, spol. s r.o.

Likvidita konkurence
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Graf 19: Porovnani likvidit

Zdroj vlastni
Z tabulky i grafu lze vidét, Ze likvidity béZzna a pohotova dosahuji stejnych hodnot.
Zpiisobeno je to nulovymi zadsobami, které ob& firmy pii svém podnikdni nepotiebuji.
Hodnota bézné likvidity LS Finance je podprimérnd, ale blizi se dostacujici hodnoté 1,
spole¢nost tedy neni schopna pouzit obézna ke kryti svych zavazkl. Realitni kancelaf
Michalek & Partners naopak v idealni vysi. Okamzita likvidita firmy LS Finance ma

dostacujici hodnotu, av§ak konkuren¢ni podnik dosahuje nadprimérnych hodnot.
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2.4.3 Srovnani rentabilit

Tabulka 15: Porovnani rentabilit
Zdroj vlastni

Firma ROI ROA ROE ROS
LS Finance 1,67%] 0,04%]| -6,82%]| 0,18%
MICHALEK & PARTNERS 17,11%| 13,05%| 23,18%| 14,14%

V grafu 21 znazoriiuje Rada 1 firmu LS Finance a Rada 2 firmu Realitni kancelaf

Michalek & Partners, spol. s r.o.

Rentabilita konkurence
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Graf 20: Porovnani rentabilit

Zdroj vlastni

Realitni kancelat Michalek & Partners, spol. s r.0. vyuziva efektivné celkovy kapital,
cizi zdroje i trzby. Realitni kancelaf LS Finance naopak ma hodnoty jednotlivych
rentabilit velice nizké. Je to zpltsobeno malym vysledkem hospodafeni a vyse
zminénymi investicemi, které zvySuji aktiva i pasiva. Rentabilita vlastniho kapitalu
dosahuje zapornych hodnot kvuli zapornym hodnotam vysledku hospodatreni minulych
let.
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2.4.4 Srovnani vybranych ukazatelt

Tabulka 16: Porovnani vybranych ukazateli

Zdroj vlastni

Celkova Koeficient
Firma zadluzZenosti |samofinancovani|Z score
LS Finance 1,005 -0,006 0,279
MICHALEK & PARTNERS 0,432 0,563 1,916

Celkova zadluzenost firmy LS Finance je velice vysoka, rizikova a konkuren¢ni
firmy primérna. Idealni hodnota koeficientu samofinancovani se uvadi jako 0,5. Tedy
Realitni kanceldt Michalek & Partners, spol. s r.0. se pohybuje kolem této hodnoty,
zatimco LS Finance se pohybuje v zapornych hodnotéach, a to z divodu zaporného
vlastniho kapitalu. Ze soustav ukazatell jsem si vybral Altmanlv index finan¢niho
zdravi, INO5 jsem nemohl vypocitat kvili nulovym nakladovym urokim konkurence.
Podle definice vysledku Altmanova indexu ma Realitni kancelai Michalek & Partners,

spol. s r.0. uréité finan¢ni problémy, nefadi se mezi finan¢né silné podniky. Firma LS

Finance podle téchto vysledki spéje k bankrotu.
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3 NAVRHY RESENI

Bézna likvidita nabyva v letech 2002 az 2004 velice dobrych hodnot. Od roku 2005
do konce sledovaného obdobi tj. do roku 2008 se vSak pohybuje pod dolni hranici, ktera
se povazuje za dostacujici (dostacujici se udava rozmezi od 1 do 2, idedlni hodnoty jsou
od 2 do 3). Nabyva tedy nedostac¢ujicich hodnot. Na konci sledovaného obdobi v roce
2008 vsak zaznamenava velky rist a dosahuje hodnoty 0,956, tedy se blizi dolni mezi.
Bylo to zapfic¢inéno pfedev§im zvySenim kratkodobého finanéniho majetku. Pohotova
likvidita méa stejné hodnoty, protoze spolecnost nedisponuje zddnymi zdsobami. (viz. 32
a 33). Ma tedy naprosto stejny vyvoj ve sledovaném obdobi a také se pohybuje pod

dolni hranici dostacujicich hodnot.

Hodnoty okamzité likvidity se naproti tomu pohybuji v doporu¢eném intervalu, ktery
je pro Ceskou republiku 0,2 az 0,5. Na konci sledovaného obdobi dosahuje hodnot
nadprimérnych pro nasSi zemi. VéEtSina obéznych aktiv je totiz ulozena pohotovych
penéznich prostiedcich. Idealni by vSak byla hodnota 1 (té dosahla firma v letech 2002 a
2004). Tehdy by mohla firma okamzité splatit veSkeré své kratkodobé dluhy.

Diivodem téchto problémii se schopnost piislusné aktivum proménit bez velkych
ztrat na hotové penize jsou velice vysoke kratkodobé dluhy, zejména kratkodobé
zavazky. To souvisi také s velkou zadluzenosti firmy.

Vetitelé logicky vyzaduji co nejvyssi likviditu, protoze vyssi likvidita snizuje
nebezpeci platebni schopnosti. Naopak dlouhodobé vysoké likvidita miize také narusit
vykonnost firmy. Spole¢nost by se méla tedy snazit drzet likviditu v doporucenych

hodnotéch, aby neztratila diivéru vétiteli a neposkodila si dobré jméno.

Pro zlepSeni situace s hodnotami likvidity se nabizi snizit kratkodobé zavazky a
majetek ve form¢ realit. Ptili§ velké hromadéni likvidnich aktiv, za Géelem zvySeni
likvidity je v§ak v rozporu se zajmy podniku, nebot’ nevynosné vaze prostiedky a mize
1 ukazovat na snahu oklamat néjakou organizaci (banku, investora). Ke zvySeni likvidity
také prispiva zrychleni toku penéz ve spole€nosti, snizenim doby splatnosti pohledavek

(nabizeni skonta, stanoveni penale za opozdéné platby).

59



Firma ma velice velkou celkovou zadluzenost. Od roku 2005 tvofi cizi zdroje vice
nez 100% celkového kapitalu, podnik je tedy financovan pouze cizim kapitalem. Tento
stav lze chapat jako rizikovy. Cizi zdroje jsou povazovany obecné za levnéjsi nez
vlastni. Ale tato vysoka celkova zadluzenost se mize podniku velice prodrazit. Cim
vyssi je zadluzenost, tim vyssi jsou také uroky. Vyse celkové zadluzenosti je ovSem
zalezitosti firemni strategie. OvSem snizenim by se firma mohla odleh¢it od casti

nakladovych urok.

Jak uz jsem uvedl v kapitole 2.1.4, ptedpoklada se, Ze rok 2010 nepfinese v oblasti
realitniho trhu pfili§ velké oZiveni po svétové ekonomické krizi, pfinese naopak velké
snizeni cen na tomto trhu. Spole¢nost vroce 2008 zainvestovala do realit a do
developerské ¢innosti. MlZe tedy ocekavat, Ze se tyto investice vrati pozdéji neZ bylo
zamySleno. Proto by se méla snazit pieklenout toto obdobi zaméfenim se na finan¢ni

poradenstvi a pojisStovnictvi a neprodavat reality pod cenou (pokud to bude mozné).
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ZAVER

Pomoci vybranych ukazateli finan¢ni analyzy jsem zhodnotil finan¢ni vykonnost
spole¢nosti LS Finance s.r.o. Ze ziskanych vysledkti mé prace je patrné, ze podnik se
nenachazi v soucasné dob¢ v dobrém finanénim stavu. Zatézuje ho velka zadluZzenost,
nizka likvidita a také nestabilni rentabilita. Na druhou stranu lze fici, Ze spole¢nost

v poslednim sledovaném roce zaznamenala i pies hospodaiskou krizi ve vétSing

sledovanych ukazatehi zlepseni.

Z finan¢ni analyzy konkurenc¢ni firmy a ndsledného srovnani vysledkti obou podniki
lze tici, Ze spole¢nost LS Finance s.r.o. zaostavd za svou konkurenci. A to vlastné ve
vSech sledovanych smérech. Tato zaostani lze pti€ist zkuSenostem konkurencni firmy,

ktera plsobi na realitnim trhu delsi dobu.

Ve sledovaném obdobi nékteré ukazatele financni analyzy spolecnosti zaznamenaly
velké vykyvy v jednotlivych letech ve svém vyvoji. Myslim, ze to mohu pfisuzovat
neustalému rozvoji spolecnosti, ktera na trhu nepisobi dlouhou dobu, a dale také

finan¢ni krizi. Tento fakt riznorodosti zpiisobil obtize pti vybéru regresni funkce.

Pomoci statistickych metod jsem provedl vypocet vyvoje vybranych financnich
ukazateld v dalSich letech. Jedna se pouze o odhady, které vychazi z historickych dat
firmy a z matematickych vypocti. Tyto odhady neberou v potaz makroekonomickeé
zmény ani firemni plany a strategie. Mohou firmé poskytnout predstavy 0

pravdépodobném vyvoji. A je jen na vedeni firmy jak s témito prognézami naloZi.
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Ptiloha ¢. 1: Vybrané polozky z rozvah spole¢nosti LS FINANCE s.r.o0. (v tis. K¢)

Rok 2001 ]2002 2003 2004 |2005 |2006 |2007 |2008
CA/CP 156  |149 [219 [252 |679 |895 |641 |7959
ObéZna aktiva 156 |149 [209 ]234 649 |895 |334 |6003
Stala aktiva 0 0 10 15 28 0 303 1949
Zasoby 0 0 0 0 0 0 0 0
Finan¢ni majetek 106 143 |31 144 1564 |863 |302 ]4660
Cizi zdroje 0 49 69 71 859 |1111 |688 |7995
Vlasti kapital 156 |100 |[150 |]181 |-180 |-216 |-47 -44
Neroz. VH min.let {0 -45  |-99 [-55 |-25 [-387 [|-423 |-267
ZK 200 |200 ]200 ]200 200 |200 [200 |200
Kratk. bank. uvér |0 0 0 0 0 0 0 0
VH béZn. ucet. obd. |-44 -55 |49 31 -362 |-36 |169 |3
Kratk. Zavazky 0 49 69 71 859 |1111 |688 |6278

Ptiloha ¢. 2: Vybrané polozky z vykazt zisku a ztrat spole¢nosti LS Finance s.r.o. (v tis.
K¢)

Rok 2001} 2002] 2003| 2004| 2005] 2006| 2007 | 2008
EBIT -43| -55 53 36| -351] -24| 179| 133
EAT -441 -55 49 31| -362| -36] 169 3
Celkové trzby 7| 228| 519| 613] 734] 939]| 871] 2152
Nakladové uroky 0 0 0 0 4 4 2| 122
Trzby za prodej zbozi,

sluZeb a vyrobki 7] 228| 519| 613] 734] 939] 871] 1652
\/ynosy 7] 230| 519| 813] 747] 940| 871] 2152




Priloha ¢. 3: Vybrané polozky z rozvahy spole¢nosti Realitni kancelai Michalek &

Partners, spol. s r.o. (v tis. K<)

Michéalek & Partners 2008

CA/CP 4022
ObéZna aktiva 342
Stala aktiva 2263
Zasoby 0
Finan¢ni majetek 270
Cizi zdroje 1737
Vlastni zdroje 2266
Neroz. VH min.let 1636
ZK 100
Kratk. bank. uavér 0
VH bézn. ucet. obd. 525
Kratk. Zavazky 157

Ptiloha ¢. 4: Vybrané polozky z vykazu zisku a ztrat spole¢nosti Realitni kancelaf
Michalek & Partners, spol. s r.0. (v tis. K<)

MICHALEK &

PARTNERS 2008
EBIT 688
EAT 525
Celkové trzby 3959
Nakladové aroky 0
Trzby za prodej

zbozi, sluZeb a 3714
vyrobki

\Vynosy 4006




Ptiloha ¢. 5: Rentabilita spolecnosti LS FINANCE s.r.o. v letech 2001 az 2008

Rok ROI ROA |ROE ROS
2001 |-27,56%|-28,21% | -28,21%| -628,57%
2002 -36,91%(-36,91% | -55,00%| -24,12%
2003 | 24,20%| 22,37% 32,67% 9,44%
2004 | 14,29%| 12,30% 17,13% 5,06%
2005|-51,69%(-53,31% | 201,11%| -49,32%
2006 | -2,68% | -4,02% 16,67% -3,83%
2007 | 27,93%| 26,37%| -359,57% 19,40%
2008| 1,67%| 0,04% -6,82% 0,18%




