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Abstrakt

Seminarna praca sa zameriava na finan¢né ukazatele a ich analyzu pomocou
Statistickej metody, konkrétne ¢asovej rady, vo vybranom podniku. V teoretickej
Casti budl popisané jednotlivé ukazatele, s ktorymi sa bude d’alej pracovat’, ako aj
Statistické metdody na ne aplikované v praktickej Casti. Praktickd Cast’ sa bude
zameriavat’ na konkrétne ziskané vykazy, ich analyzu a nasledné aplikovanie
spracovanych dat pomocou casovej rady na dalSie obdobia. Budi vyhladané

problémové oblasti podniku a spracované rieSenia.

Abstract

Seminar work focuses on financial indicators and their analysis using statistical
methods, specific time series, of the selected company. In the theoretical section
we will describe the different indicators,with which we will continue to work
with, as well as statistical methods applied to them in the practical part.The
practical part will focus on obtained statements, their analysis and subsequent
application of the processed data using time series for the next period. There will

be searched business problems and solutions processed.

KIucoveé slova

Financ¢na analyza , financné ukazatele, Casova rada, spracované data
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1. Uvod

Tato praca je zamerana na finan¢nu analyzu podniku, s ktorym bola v minulosti
naviazana spolupraca, konkrétne v II. ro¢niku Stidia manazérskej informatiky.
Podnik vo forme akciovej spoloc¢nosti sa orientuje v poskytovani
telekomunikacnych sluzieb a vyrobkov. V danom projekte bolo vyzadované

spracovat’ vykazy danej firmy v troch rokoch po sebe nasledujucich.

Nami zvoleny podnik bol zaujimavy vzhl'adom na nepredvidatelnost’ a kolisavost’
podnikovych ukazatel'ov. Zo Statistického hladiska je zaujimavé vytvorit
predikcie podla ¢asovej rady, akym smerom sa bude podnik finan¢ne uberat

Vv nasledujucich rokoch.

Pravdivost’ dat, ako aj ich dostatocné mnozstvo pre ¢asovi radu, o ktoré sa
budeme pocas financnej analyzy opierat je zarufend oficidlne potvrdenymi
vyroénymi spravami, ktoré podnik kazdoro¢ne zverejituje uz poslednych 10 rokov

na ich webovej stranke.

Nasledovne by bolo vhodné nadviazat’ komunikaciu s danym podnikom ohl'adom
dosiahnutych vysledkov, ktoré by mohol manaZzment brat na vedomie, pretoze

hlavne podla historickych faktov sa tvoria spravne budice rozhodnutia.

1.1 Ciel prace

Cielom mojej prace bude ekonomicka analyza podniku, zistenie financnej
situacie podniku z dlhodobého hladiska, aplikovanie na Statistick ¢asova radu a

nasledné vyvodenie zaverov, predikcii a sposobov rieSenia.



2. Teoretické vychodiska prace

2.1 Finan¢na analyza

Vseobecne sa financna analyza radi pod analyzu zdrojov. Vdaka nej modzeme
ziskat' informacie o tom, ako je na tom podnik s hospodarenim a finan¢nou
situdciou. . Jedna sa o systematicky rozbor jednotlivych firemnych vykazov. Tyka
sa firemnej minulosti, sicasnosti ako aj budicnosti. Jej cielom je odhalenie
slabych stranok, ktoré by mohli v budicnosti viest’ k problémom a silnych

stranok, o ktoré sa moze v budicnosti opierat’ (4).

2.1.1 Podklady pre tvorbu finan¢nej analyzy

Dokumenty, z ktorych chceme Cerpat’ data pre analyzu musia byt dostatocne
komplexné, v ustidlenej forme danej zdkonom a hlavne kvalitne spracované.
Komplexnost” je nutnd pre jednotlivé nastroje, ktoré sa dotykaji mnohych
rozdielnych odvetvi financ¢nej Cinnosti, forma je nutnd pre efektivne a rychle
spracovanie . Kvalita je najpodstatnejSia, aby sme sa sa ako podnik nezahlcovali

mnozstvom nepotrebnych informacii ako aj pri naslednej analyze (4).

So samotnymi dokumentmi uzko suvisi aj produkcia vykazovych dokumentov za
urcité Casové obdobie. Finan¢nl analyzu moéZeme vykonavat podla toho, ako
Casto podnik vytvéara jednotlivé uctovné vykazy. Vhodnd a najobjektivnejSia
analyza pre podnik je raz za kalendarny rok, pretoze finanény chod podniku mézu

ovplyviiovat’ viaceré faktory ako napriklad sezonne vykyvy.

Medzi konkrétne podnikové vykazy nutné pre finanénu analyzu patri (4):
* Rozvaha
=  Vykaz zisku a strat

» Vykaz cash-flow
Vdaka rozvahe moéZeme urCit finanénu poziciu podniku k urcitému

datumu a pretoze v nej mame prehl’ad o vSetkych aktiva a jednotlivych pasivach,

ktorymi st aktiva kryté, sa niekedy nazyva aj vykazom o finan¢nej pozicii. Vykaz
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zisku a strat poukazuje aky hospodarsky vysledok bol dosiahnuty v aktudlnom a
minulom uctovnom obdobi. Vykaz cash-flow poukazuje na rozdiel medzi

prijmami a vydajmi v danom podniku za u¢tovné obdobie (4).

Vsetky tieto dokumenty spolu uzko suvisia, avSak iba rozvaha a vykaz zisku a

strat musia byt’ oficidlne potvrdené auditom.

2.1.2 Sposob analyzy

wVychodzim bodom financnej analyzy je tzv. vertikalny a horizontdlny rozbor
financnych vykazov. Oba postupy umozZinuju vidiet pévodné absolutne udaje
Z uctovnych vykazov v urcitych reldaciach, v urcitych suvislostiach. V pripade
horizontalnej analyzy sa sleduj vyvoj skumanej veliciny v case, najcastejsie vo
vztahu k nejakému minulemu uctovnému obdobiu. Vertikdalna analyza sleduje

Strukturu financéného vykazu vztahujucu sa k nejakej zmysluplnej velicine “(1, s 9).

2.1.3 Pomerové ukazatele

Samotné ukazatele st zakladnymi néstrojmi pre finan¢nu analyzu. Patria k vel'mi
obl'ibenym a uzivanym indikatorom finanéného zdravia a kondicie podniku. Ich
pomenovanie vypoveda o istom porovnavani. Pri samotnom urCovani hodnoty
ukazatela pomeriavame vzajomne rozdielne vykazové polozky. Taktiez vzhl'adom
na relativitu vyslednych dat je moZné porovnavat’ vysledky aj medzi rozdielnymi

firmami (5).

Medzi ich hlavné prednosti patri:
=  Prehladnost’
= Zrozumitel'nost’

= Jednoduchost’
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2.1.4 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability (vynosnosti) pomeriavaju zisk dosiahnuty podnikanim
svySkou zdrojov uzitou kjeho dosiahnutiu. Slazi k hodnoteniu celkovej
efektivnosti danej ¢innosti. Rentabilita je tak Casto pouzivana pri rozhodovani o
tom, aku aktivitu z firmy vylucit’, alebo naopak, v pripade business planov, na akt
aktivitu sa v buducnosti zamerat. Vyjadrenie konkrétnych vysledkov moze byt

absoltutne alebo v percentéach.

Pod hlavné ukazatele rentability sa radia (4):
= Rentabilita celkovych aktiv
= Rentabilita vlozeného kapitalu
= Rentabilita vlastného kapitalu

= Rentabilita trzieb

Rentabilita celkovych aktiv

Tento druh ukazatel'a meria produként silu podniku, jeho vykonnost. Pre ¢o
najlepSie hodnoty je kI'i¢ové efektivne vyuZitie majetku na tvorbu zisku. Samotny
vzorec na vypocet obsahuje podiel hospodarskeho vysledku po zdaneni

k celkovému kapitalu (4).

EAT
Celkov é aktiva

ROA= * 100

Ak je vysledna hodnota nad 10% je to dobry znak pre podnik.

Rentabilita vloZzeného kapitalu

.Ukazovatel rentability investicii je velmi oblubenym ukazovatelom, ktory sa skor
nez v celopodnikové meradle pouZiva pre hodnotenie jednotlivych investicnych
projektov. Pre firmu ako celok ho ide pocitat skor z pohladu investora, ktory
investoval do ndkupu danej firmy a teraz chce zistit, aka je rentabilita jeho
investicie“ (2). Vypocita sa ako podiel prevadzkového hospodarskeho vysledku

k celkovému kapitalu.

12



EBIT

Celkovy kapical * 100

ROI=

Hodnota vécsia ako 15% je vynikajuca, medzi 12% az 15% je dostacujuca a pod

12% by sme sa nemali dostat’, je to nedostacujlica rentabilita.

Rentabilita vlastného kapitalu

Ukazovatel rentability vlastného kapitalu vyjadruje vynosnost’ vlastného kapitalu
a je teda zaujimavy predovSetkym pre majitel'a firmy ¢i konkurencii. Vyjadruje,
kol’ko halierov zisku pripada na jednu korunu vlastného kapitalu. Jedna sa o
prinos pre vlastnika. Samotny vzorec je podiel hospodarskeho vysledku po

zdaneni k vlastnému kapitalu (4).

EAT
Vlastn y kapit al *

ROE= 100

Vysledna hodnota by mala byt vicSia nez je troCenie dlhodobych vkladov tj. 2-
3%.

Rentabilita trzieb

Vyjadruje hodnotu, kolko halierov Cistého zisku ma podnik z jednej koruny
trzieb. Dosiahnuty vysledok m6Zeme porovnavat’ s oborovym priemerom pricom
plati, Ze ak st vysledné hodnoty mensSie ako hodnoty oborového priemeru tak je
cena vyrobku pomerne mald a naopak naklady prili§ vysoké. . Je vyjadrena
podielom zisku a trzieb (4).

ROS= 7777 * 100

Ak je vysledna hodnota asponl nad 6% tak je to dobry znak.

13



2.1.5 Ukazatele aktivity

Meraju schopnost’ podniku vyuzivat' investované finan¢né prostriedky ako aj
viazanost’ jednotlivych zloziek kapitalu v jednotlivych druhoch aktiv a pasiv.
Tieto ukazatel'e najCastejSie vyjadruju pocet obratok jednotlivych zloziek zdrojov,
aktiv alebo obratu. Vysledny rozbor slizi predovSetkym na poukézanie ako dany
podnik hospodari s aktivami, ich jednotlivymi zlozkami a taktiez aky ma toto

hospodarenie vplyv na vynos a likviditu (4).

Medzi tieto ukazatele radime (6):
= Ukazatel obratu celkovych aktiv
= Ukazatel obratu stalych aktiv
= Ukazatel doby obratu zasob
= Ukazatel doby obratu kratkodobych pohl'adavok
= Ukazatel doby obratu kratkodobych zaviazkov

Ukazatel obratu celkovych aktiv

Byva tiez oznafeny ako viazanost’ celkového vlozeného kapitalu. Tento ukazatel

je vyjadreny ako pomer trzieb k celkovému vlozenému kapitalu (4).

OCA — Triby

— Celkov é aktiva

Doporucené intervalové hodnoty stt medzi hodnotami 1,6-3. Ak je hodnota nizsia
podnik ma viac majetku ako je nutné, tym vznikaju zbytocné néklady a klesa zisk.
Naopak aj je hodnota vécsia tak mé podnik mélo majetku, hrozi pokles vynosov

V buducnosti kvoli moznému nutenému odmietaniu zakaziek.
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Ukazatel’ obratu stalych aktiv

Udava ako efektivne podnik vyuziva svoje stale aktiva, kolkokrat sa stale aktiva
obratia za rok. Je ddlezity pri uvazovani o novych investiciach. Je definovany ako

podiel trzieb a stalych aktiv.

Triby
Stala aktiva

OSA=

Ak je jeho hodnota nizSia v porovnani s oborovym priemerom tak to sved¢i o
nizkom vyuzivani vyrobnej kapacity. Ak je vyssSia ako oborovy priemer tak je to
znak pre vedenie spolo¢nosti v dohl'adnej dobe €o najviac  obmedzilo mozné

investicie (7, s. 344).
Ukazatel doby obratu zasob

Udéava nam priemerny pocet dni do doby spotreby alebo predaja zdsob. Zaujem je
na zvySovani poctu obratok ¢o vedie k zvySovaniu zisku. Je definovany ako

podiel zasob ku dennym trzbam (trzby/360).

Zasoby
DOZ= Tr zby

360

Ak sa hodnota znizuje tak je to dobry znak (7 ,344s.).

Ukazatel doby obratu kratkodobych pohl'adavok

Urcuje ako dlho podnik caka ba peniaze(inkaso) za trzby od zakaznikov resp. za
aké dlhé obdobie su pohladavky v priemere splatené. Je dany podielom
kratkodobych pohl'adavok z obchodnych vzt'ahov k denny trzbam (4, s. 60).

15



__ Kr.pohledavky z obch.vztahov
DOP= Tr by

360

Ukazatel doby obratu zavazkov

Uréuje ako dlho podnik odklada platbu faktir dodavatelom. V pomere k dobe
obratu pohl'adavok je vyhodné ak nadobuda vac¢sej hodnoty. Je urCeny pomerom

kratkodobych zavézkov z obchodnych vztahov k dennym trzbam (4, s. 61).

Kr.zavazky z obc h.vztahov
Tr zby
360

DOZa=

2.1.6 Ukazatele likvidity

Samotna likvidita urcitej zlozky predstavuje vyjadrenie vlastnosti danej zlozky
rychlo a bez velkej straty hodnoty sa premenit’ na penaznli hotovost. AvSak
likvidita v podniku je vyjadrena schopnost'ou podniku uhradit’ v¢as svoje platobné
zavdzky. Likvidita je dolezita z hl'adiska finan¢nej rovnovahy podniku, pretoze
iba dostato¢ne likviditny podnik je schopny ziskat’ svoje zavdzky. VSeobecne
mozeme urcit’ tvar jednotlivych ukazatel'ov na podiel toho , ¢im mézeme platit’

k tomu, ¢o je nutné zaplatit’ (4, s. 49).

Spravidla sa vyuzivaju tieto zakladné ukazatele:
= Okamzitd likvidita
= Pohotova likvidita
= Beznd likvidita

Okamzita likvidita

Tato likvidita byva oznaCovana ako likvidita 1. stupna alebo cash ratio. Zahima

Vv sebe len tie najlikviditnejSie polozky akymi s peniaze v pokladni, beznom ¢i
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inom ucte. Tieto financné hotovosti sa dohromady nazyvaji finanénym majetkom.
Okamzita likvidita je ur€ena pomerom tohto finanéného majetku s kratkodobymi

zavizkami a kratkodobymi bankovymi tvermi(4, s. 49).

Finan ¢ny majetok

Okam?zitd likvidita = — -
Dlhy s okam Zitou splatnos tou

Pre okamzit likviditu je odpori¢ana hodnota v rozmedzi 0,2-05 pre CR.

Pohotova likvidita

V literatare byva oznacena ako likvidita II. stupna alebo acid test. Obsahuje
polozky obeznych aktiv bez zasob v podiele s kratkodobymi zaviazkami a
kratkodobymi bankovymi ivermi. Z tohto vzt'ahu ndm vyplynie Ze odporucana
hodnota by mala byt 1. V tomto idedlnom stave je podnik schopny zaplatit’ svoje

zavizky bez toho aby musel predat’ svoje zasoby (4, s. 50).

0A—Zasoby

Dlhy s okam Zitou splatnos tou

Pohotova likvidita =

Bezna likvidita

Nazyva sa likviditou III. Stupna alebo taktiez current ratio. Pojednava o tom
kol'kymi jednotkami obeznych aktiv je mozné pokryt jednu jednotku
kratkodobych zavizkov. Vypoveda o fakte, akoby bol podnik schopny uspokojit’
svojich veritelov keby premenil v danom momente vSetky obezné aktiva na
hotovost. Je udand pomerom obeznych aktiv ku kratkodobymi zavizkom a

kratkodobym bankovym tverom (4, s. 50).

0A

Dlhy s okam Zitou splatnos tou

Bezna likvidita =

Cim végsia hodnota , tym pravdepodobnejsie je zachovanie platobnej schopnosti

podniku. Doporuceny interval hodnét pre podnik je 1,5-2,5.

17



2.1.7 Ukazatele zadlZenosti

Samotny pojem zadlzenost' vyjadruje fakt, ze podnik vyuziva pri chode cudzie
zdroje. Nepripadd v tivahu aby podnik vyuzival Cisto vlastny kapital alebo iba
cudzie zdroje. V prvom pripade by nastalo znizenie celkovej vynosnosti vlastného
kapitalu. Naopak vyuzivanie €isto cudzich zdrojov je narocné na ich ziskavanie.
Podstatou analyzy zadlZenosti je zistit' optimalnu kapitalova Struktiru podniku, tj.

vztahu optimalneho vztahu medzi cudzim a vlastnym kapitalom (4, s. 57).

Urcujeme tu tieto zakladné ukazatele:
= Celkova zadlzenost’
= Koeficient samofinancovania
= Doba splacania dlhu
= Urokové krytie

Celkova zadlzenost’

Nazyva sa taktiez ukazatel’ veritel'ského rizika(debt ratio).Poukazuje na to ako je
naS majetok zadlZeny. Je vyjadreny pomerovym vztahom celkovych cudzich

zdrojov(zavizkov) ku celkovym aktivam (4, s. 58).

Cudzie zdroje

Celkova zadizenost = _—
Celkov é aktiva

Cim vicsia hodnota tohto ukazatel’a, tym vécSie riziko nastava u veritel'ov.

Koeficient samofinancovania

Tento ukazatel nazyvany aj equity ratio vyjadruje tmeru, v ktorej st aktiva
podniku financovana akcionarskymi peniazmi. Je povazovany za najdoleZitej$i
ukazatel' zadlZenosti. Vyjadruje sa pomerom vlastného kapitdlu v celkovym

aktivam (4, s. 58).
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Vlastn y kapit al

Koeficient samofinancovania = - -
Celkov é aktiva

Tento koeficient ma vlastnost’ doplnku k ukazatel'u celkovej zadlzenosti. Takze

po s¢itani tychto dvoch hodnot dostaneme 1.

Koeficient urokového krytia

Vyuziva sa pre podnik aby sa zistilo ¢i je eSte schopny uniest’ dlhové zatazenie.
Zistujeme to zfaktu ¢i zisk prevySuje uroky. Je vyjadreny pomerom
prevadzkového vysledku hospodarenia ku celkovym nakladovym trokom (4, s.

50).

EBIT
Nakladov é uroky

Koeficient trokového krytia =

Vysledné hodnoty by mali byt u zdravo fungujuceho podniku vécsie ako 3x . Ak
je vysledok 1 tak bol vSetok zisk pouZity na vykrytie trokovych dlhov.

Doba splacania dlhu

Poukazuje na fakt ,za ako dlho by podnik pri sucasnej vykonnosti bol schopny
splatit’ vSetky svoje dlhy. Je vyjadreny pomerom cudzich zdrojov zniZenych o

finan¢ny majetok a prevadzkovym cash-flow .

. Cudzie zdroje —Fin.majetok
Doba splacania dlhu = / /
Cash—flow

Hodnoty pohybujtce sa od 7-9 rokov st dostacujuce.
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2.1.8 Sustavy pomerovych ukazatelov

Do tejto skupiny ukazatel'ov zaradujeme bonitné a bankrotné modely. Oba su
tvorené kombinaciou rozlicnych udajov obsiahnutych vo vykazoch, a klada si za
ulohu posudit’ zdravie firmy pomocou ciselnej charakteristiky. AvSak jednotlivé
interpretacie vysledkov nie st identické s Ceskymi ekonomickymi podmienkami.

Preto boli vytvorené aj $pecifické stistavy pre Cesku republiku.

Bankrotné modely informujii podnik o moznom bankrote. Boli vypracované
s myslienkou, ze kazdy podnik pred bankrotom vysiela isté signély, odchylky ¢i
anomalie(napr. problém s likviditou).Medzi najzakladnejSie bankrotné modely sa

radi najpouzivanejsi Altmaov index, IN index ¢i Taflerov index.

Bonitné modely boli vytvorené na vzajomné zrovnavanie firiem na trhu. Samotna
bonita znamend kvalita. Zistuju ¢i sa firma radi medzi Gspesné alebo neuspesné

podniky (4).

Altmanov index

Zakladom pri tvorbe tohto indexu bola myslienka odliSenia bankrotujucich firiem
od tych u ktorych je hrozba bankrotu minimdlna. Vychidza z prepoctov
globalnych indexov. Je jednoduchy, rozsireny po celom svete a oblibeny hlavne

pre jeho funkénost’. Definovany je nasledujucou rovnicou.

Z=12x + 1,4x, + 3,3x3 + 0,6x4 + 1x5

Kde x;= pracovny kapital / celkové aktiva
Xo= rentabilita Cistych aktiv
X3= prevadzkovy vysledok hospodarenia / celkové aktiva
X 4= UCtovna hodnota akcii / celkové zavizky

X5= trzby / celkové aktiva
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Podla vysledku mézeme podnik zaradit’ do urcitej skupiny. Ak je vysledok nad
2,99 tak podnik je v uspokojivej skupine. Ak je v intervale 1,81-2,98 tak sa
nachadza v tzv. Sedej zone, tj. firma nie je ani uspokojiva ale nemusi byt ani

bankrotna. Hodnoty pod 1,81 poukazuju na velké finan¢né problémy podniku.

Tento index m4 aj alternativu ak podnik nie je verejne obchodovatel'ny na burze.

Lisi sa iba konStantnymi hodnotami jednotlivych premennych.

Z=0,717xy + 0,847x, + 3,107x3 + 0,42x, + 0,998x5

Hodnotiace intervaly sa znizili nasledovne. Seda zona 1,2-2,9. Uspokojiva zona
nad 2,9 a zoéna bankrotu pod 1,2 (4, s.73).

IN index

Tento index bol vyhotoveny za ucelom zistenia zdravia podniku v ceskom
prostredi. Rovnako ako v altmanovom indexe je tu kombinacia ukazatel'ov
zadlzenosti, aktivity, rentability a likvidity. Boli upravené spdsobom priradenia
ur€itej vahy vzhladom na véazeny priemer daného ukazatela v odvetvi.
Momentalne budeme brat’ v ivahu model bankrotny, ktory patri pod obor

podnikania (4).

INys = 0,13x; + 0,04x, + 3,97x3 + 0,21x, + 0,09x:

Kde x;=celkové aktiva / cudzie zdroje
X,=EBIT / nakladové uroky
x3=EBIT / celkové aktiva
X4= Vynosy / celkové aktiva

X5= obezné aktiva/kratkodobé zavizky + kratkodobé bankové uvery
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2.2 Statistické metody

Statistika méa nezastupitelné miesto pri analyze dat. Vyuziva sa na analyzu
socialnych a ekonomickych javov. Statistika je odvodena od slova Status, ktoré
bolo oznacenim pre stav alebo §tat, pretoze prave Statistika hospodarskych udajov
bola to najpodstatnejSie pre l'udi spravujucich S§tat. V nasom pripade budia
vysledky podstatné pre l'udi spravujucich podnik. Jej zakladnym cielom je
ziskavanie udajov a spdtné poskytovanie vo forme, ktord je jednoduchs$ia na

hodnotenie a analyzu.

2.2.1 Casovarada

Statistické data, ktoré popisuji ekonomické a spologenské javy vzhl'adom na &as
sa zapisuju pomocou casovych rad. V spoloc¢enskych oblastiach mozeme
popisovat’ napriklad zmeny poctu sobdSov medzirocne. Ekonomické oblasti sa
orientujii na rozdiel dopytu po vyrobkoch, rozdiel medzi hodnotami urcitych

podnikovych vykazov a podobne. Casovia radu mozeme definovat’ nasledovne.

»Casovou radou ( niekedy chronologickou radou) rozumieme radu hodnot
urcitého ukazatela, usporiadanych z hladiska prirodzenej casovej postupnosti.
Pritom je nutné, aby vecnd ndplin ukazatela i jeho priestorové vymedzenie boli

zhodné v celom sledovanom casovom useku. * (3, s. 114)

2.2.2 Rozdelenie ¢asovych rad

Zakladné rozdelenie spociva v definovani spdsobu sledovania dat a obsahu

sledovanych dat.

Podl’a toho urcujeme(8):
»  Casové rozliSenie
= Periodicitu dat

= Spdsob vyjadrenie dané¢ho ukazatel'a
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Casové rozliSenie

Mozeme sledovat’ Casovi radu vzniku sledovanych dat, ich zaniku alebo
existencnosti k ur¢itému datumu. Vznik alebo zdnik dat v ur€itom casovom
intervale popisuju casové rady intervalové. Ak sledujeme mnozstvo dat
K ur¢ittmu Casovému momentu tak je tato ¢asova rada okamihova. Zakladny
rozdiel v d’alSom vyuziti dat nastava ked’ chceme vytvorit' z ¢iastkovych
vysledkov(ich ¢asova hodnota musi byt rovnaka) sucet za vacsie Casové obdobie.
U intervalovej rady je to mozné , av§ak okamihova casova rada v tomto pripade

nema ziadnu konkrétnu interpretaciu (3).

Periodicita

Jedna sa o dizku opakovania, s akou st idaje v Casovych radach zistované.
Tymto sposobom rozliSujeme ¢asové rady (8):

= Dlhodobé (nazyvaju sa aj roénymi)

=  Kratkodobé (vztahuju sa na dobu Stvrtroka, mesiaca, tyzdia alebo

dia)
Spdsob vyjadrenia daného ukazatel’a
Podl’a tohto faktora rozdel'ujeme ¢asové rady na (8):
= Naturalne

=  Penazné

Naturalne casové rady sledujeme pokial' je ukazatel vyjadreny v naturdlnych

jednotkach (hmotnost’, pocet kusov, objem, atd’.).

Penazné rady sledujeme ak je hodnota ukazatel'a vyjadrend v peiiaznych

jednotkach (r6zne meny).
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2.2.3 Znazornenie ¢asovych rad

Pre dalSiu pracu s casovou radou ako je urCenie vyvoja ako aj vyvoja do
budticnosti pouzivame grafické znazornenie. Musime vsak rozliSovat’ ¢i sa jedné o
intervalovt alebo okamihovt ¢asovu radu (3, s. 116).
Pre intervalova ¢asovu radu vyuZzivame:

= Stipcové grafy

* Spojnicové grafy
Pre okamihovu ¢asovi radu vyuzivame iba spojnicové grafy

Stipcovy graf
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Obr. &.1: Stipcovy graf

Zdroj: Vlastné spracovanie

Spojnicovy graf
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Obr. ¢€.2: Spojnicovy graf

Zdroj: Vlastné spracovanie
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2.2.4 Charakteristiky ¢asovych rad

Pomocou predoslych zndzorneni mézeme urcit’ zakladné vlastnosti ¢asovych rad,
ale svyuzitim dalSich elementarnych charakteristik o nich mézeme ziskat
podstatne viac relevantnych informaécii.

Prvé diferencie

NajjednoduchSou charakteristikou popisu c¢asovych rad su prvé diferencie.

Vypocitame ich ako rozdiel dvoch po sebe idiicich hodnot.

1d(y)=y;—yi-1 i=23,..,n

Vyjadruja prirastok hodnoty v ¢asovej rade v istom momente oproti urcitému

momentu bezprostredne predchadzajiacemu (3).

Priemer prvych diferencii

Vyjadruje o kol'ko sa priemerne zmenila hodnota Casovej rady za jednotkovy

casovy interval. Vypocitame ho nasledovnym vzorcom (3).

n
— 1 Yo — V1
) =7 3400 =% 2
d;(y) =——7 ) 1) =——
i=2
Koeficient rastu

Rychlost” rastu alebo poklesu sledovanych hodndt Casovej rady je definovana
koeficientom rastu, ktory sa vypocita ako pomer dvoch po sebe nasledujucich

hodnét. Vypocitame ho nasledovnym vzorcom.

Vi
k. =,
162 —
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Vyjadruje kolkokrat sa zvysila hodnota ¢asovej rady v uritom momente oproti

momentu bezprostredne predchaddzajucemu (3).

Priemerny koeficient rastu

Urcujeme ho z koeficientu rastu. Vyjadruje priemerni zmenu koeficientu rastu za

jednotkovy Casovy interval. Vypocitame ho podl'a nasledovného vzorca (3).

2.2.5 Dekompozicia asovych rad

Hodnoty ¢asovej rady , konkrétne z ekonomického hl'adiska mozu byt rozdelené
na viac zloziek. Jedna sa o tzv. aditivhu dekompoziciu kedy mdézeme Casova radu

urcit’ suctom jednotlivych zloziek (3).

Urcujeme nasledovné hodnoty:

* Hodnota trendovej zlozky T;
* Hodnota sezonnej zlozky S;
» Hodnota cyklickej zlozky C;

= Hodnota ndhodnej zlozky e;

Trendova zlozka

Vyjadruje v§eobecnu tendenciu dlhodobého vyvoja sledovaného ukazatel’a v Case.

Tato zlozka moze byt rastuca , klesajuca alebo kolisajica okolo urcitej hodnoty

(3).
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Sezonna zlozka

Popisuje periodické zmeny v urCitom ¢asovom obdobi, maximalne jednoho roku.
Jej forma mo6ze byt prirodzena alebo umelo vytvorend. Medzi prirodzent formu
ovplyviiovania ukazatel'ov sa moze radit’ roéné obdobie , medzi umelo vytvorenu

I'udské zvyky. Kazdoro¢ne dochadza k opakovaniu (3).

Cyklicka zlozka

Jedna sa o najspornejsiu zlozku. Faza rastu sa tu strieda s fizou poklesu a dizka
jednotlivych cyklov medzi tymito bodmi zvratu nie je uréitd, v priebehu
jednotlivych cyklov sa mdze menit. PriCiny tohto kolisania nemusia byt Cisto

ekonomické (3).

Rezidualna zlozka

Tato zlozka obsahuje vSetky ostatné faktory, ktoré nezahfnali predchadzajice

zlozky. Nema totiz rozpoznatelny systematicky charakter. Jedna sa tu o ndhodne

vplyvy a chyby (3).

2.2.6 Analyza trendovej zlozky

Samotnd analyza trendovej zlozky je najddlezitejSou Castou analyzy casovych
rad. NajbezZnejsie zauzivané trendové funkcie su nasledovné (9):

= Linearny trend

= Polynomicky trend

= Exponencialny trend

* Modifikovany exponencialny trend

= Logisticky trend

= Gompertzova krivka
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Linedrny trend
Jeden z najcastejSie vyuzivanych trendov. Moézeme ho vizualne uréit' z grafu
pokial’ sa hodnoty sustredia pri rastucej, klesajucej alebo konStantnej priame
hodnét. Funkcia je vyjadrena vzorcom (9):

Yy = ag +aqt
Parameter a; vyjadruje zmenu hodnoty y pripadajuicu na zmenu casovej
premennej

Polynomicky trend

Vdaka nemu je mozné ndjst’ trendovu funkciu obsahujlicu extrém. Je vyjadrena

vzorcom (9):
Ve = ag + ait + at? + ... + a;t”
Exponenciélny trend

Vyuziva sa na vyrovnanie ¢asovej rady, ak sa hodnoty zavislej premennej menia

rychlejsie ako ¢asova premenna. Je vyjadrena vzorcom (9):

— t
Ye = Qoadg

Parameter a, predstavuje priemerny prirastok hodnoty y; .

Modifikovany exponencialny trend

Funkcia je vyjadrena vodorovnou asymptotou a da sa pomocou nej jednoduchsie

vyjadrovat’ vyvoj javov. Je vyjadrena vzorcom (9):

ye = k+ aoai
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Logisticky trend

Tato trendova funkcia sa radi do skupiny rastovych modelov. Vd’aka nej mozeme
sledovat’ postupny vyvoj vyrobku v réznych premyslenych odvetviach od jeho
vzniku, zavedenia cez zvySovanie predaja az po nasytenie trhu. Krivka je

vyjadrena vzorcom (9):

1
—=k+ ayd}
Yt

Jeden z mnohych zapisov popisujucich krivku v tvare pismena s . Vzhl'adom na
fakt, Ze v tejto praci sa budeme stretavat’ hlavne s ekonomickymi nelinedrnymi

javmi, bude vyuZzivany hlavne tento trend..
Gompertzova krivka

Tato krivka ma podobny priebeh ako logisticky trend, ale s tym rozdielom, Ze nie

je symetricka. Je ur¢ena vzorcom (9):

_kaﬁ
Yt = KQ

29



3. Prakticka Cast’

3.1 Charakteristika spolo¢nosti

3.1.1 Zékladné tdaje

Spolo¢nost’ SkyNet, a.s. vznikla 7. Augusta 1997, a to premenou spolo¢nosti
S ru¢enim obmedzenym na akciovl spolo¢nost’. Sidlom spolocnosti je Brno,

Hybesova 726/42,PSC 60200.
Jedinym akcionarom spolo¢nosti k 31.12.2010 je spolo¢nost’ Tinezo investments

B.V., ktora v roku 2005 odkupila 100% podiel v spolo¢nosti SkyNet a.s. od

spolo¢nosti Slovanet Holding B.V.

Logo spolocnosti :

g
:

3.1.2 Histoéria spolo¢nosti

1994 17. 3. 1994 bola spolo¢nost’ zalozena trom spoluziakmi z Masarykovej
univerzity Brno, Romanem Pavlikem, Karlem Taftem a Martinem Padrtou.

1995 Spolocnost’ se orientuje na poskytovanie internetovych sluzieb.
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1996

1997

1998

1999

2000

2001

2002

2003

2004

2005

Spolo¢nost’ sa stava autorizovanym distribatorom Silicon Graphica.
Spolo¢nost’”  zacina spolupracovat’ s partnerom Trusted Information
Systém, Inc.

Dochadza k premene spolo¢nosti zo spolo¢nosti s ru¢enim obmedzenym
na akciovu spoloc¢nost’. Spolo¢nost’ sa stdva autorizovanym distribitorom
firewallu Gauntler pre ¢eskl a Slovensku republiku. Spolo¢nost’ sa stava
vyznamnym poskytovatel'om internetovych sluzieb (ISP) na Morave.

Pocet dial-up Klientov presahuje jeden tisic. Spolo¢nost’ ziskava Statut
certifikovaného partnera americkej spolo¢nosti Network Associates (NAI).
Podra stadii Delloite & Touche je SkyNet desiatou najrychlejsie rasticou
IT spolo¢nostou v strednej Europe vlastnenou svojimi zakladate'mi.
Spoloc¢nost’ zarad’uje do ponuky poskytovanie bezdrotového pripojenia.
Spolo¢nost’”  kupuje poskytovatelov internetovych sluzieb (ISP),
spolo¢nosti Bohemia.Net, ViaPVT (Slovensko), KOPRETINA a OKnet.cz
a za¢ina expandovat po celej Ceskej republike a na Slovensko. Spolo¢nost’
otvara vyznamné zastipenie v Prahe. Do spolo¢nosti vstupuje zahranicny
investor Advent International.

Dochadza k integracii dcérskych spolo¢nosti a SkyNet sa meni na
celorepublikového poskytovatela ISP. Spolo¢nost’ rozsiruje svoje portfolio
sluzieb o ponuku pevného pripojenia a o poskytovanie virtualnych
privatnych sieti (IP VPN).

Spolo¢nost” ziskava licenciu na poskytovanie verejnych telefonnych
sluZieb prostrednictvom verejnej pevnej telekomunikacne;j siete.
Spolo¢nost” sa stava certifikovanym distriblitorom americkej splo¢nosti
Secure Computing. SkyNet ziskava Statut registratora doménovych mien
.cz. SkyNet zahajuje ako prvy v Ceskej republike poskytovanie ADSL
sluZieb.

Spolo¢nost’ ako jeden zprvych operatorov spusta vysokorychlostné
pripojenie k internetu zalozené na spristupneni miestnych sluciek LLU.
Spolo¢nost’ akvizuje PEMAC sstems, s.r.o. a NET Group2l s.r.o. .

Obrat spolo¢nosti po prvy krat v historii dosiahol 200 miliénov K.
Spolo¢nost’ dokoncila vyvoj SW pre poskytovanie hlasovych sluzieb
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2006

2007

2008

2009

2010

2011

3.1.3

formou VoIP partnerom aklientom avrku 2006 sa predpoklada rast
obratu tejto sluzby.

Dosiahnutie kladného hospodarskeho vysledku a zvySenie obratu
spoloc¢nosti v oblasti sluzby ADSL.

Zamedzenie obecného trendu rapidneho zniZzovania obratu sekcie datovych
a hlasovych sluzieb, ktory je pozorovany u malych a stredne velkych
spolo¢nosti podobného zamerania a velkosti. Nedari sa naStartovat’ rozvoj
divizie bezpecnosti, kde po cely rok pretrvaval problém nedostatku
Tudskych zdrojov.

Dohoda o spolo¢nosti podniku s pol'skym distributorom Veracomp SA.
Zalozenie a registracie firmy SkyNet-Veracomp s.r.o., kde ma spolo¢nost’
Skynet podiel vo vyske 25% na zakladnom kapitdle sa uskutocnilo
k datumu 21.2.20009.

Presun divizie bezpecnosti pod novo vzniknuti spolo¢nost’ SkyVera s.r.o.
Vv ktorej spolo¢nost’ vlastni aj nad’alej 25%ny podiel.

Spolo¢nost’ sa stava partnerom spolo¢nosti Symantec. Masivne investicie
do chrbtovej Struktary.

Partnerstvo so spoloCnostou Safetica, ¢im rozSiruje DLP rieSenia,

Stustredenie na zapezpecenie hlasovych sluzieb VolP.

Predmet ¢innosti

Vseobecne spolo¢nost’ poskytuje sluzby, ktoré zabezpecuji vSetky potrebné Casti

firemnej komunikacie — datové sluzby, pristup k internetu, hlasové sluzby

a bezpecnostné rieSenie sieti a dat. Spravna kombindcia vSetkych tychto casti

firemnej komunikdcie spojend snavrhom vhodnych technoldgii zarucuje

zékaznikovi optiméalne fungovanie firemnej komunikdcie atym 1 vSetkych

prevadzkovych Cinnosti.
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Hlasové¢ sluzby

V oblasti hlasovych sluzieb spolo¢nost’ ponuka telefonické ,faxové ,datové
spojenie a VoIP telefoniu pre komerénu klientelu v ramci celej Ceskej republiky
a do zahranicia( iba konektivita) za vyhodnych cenovych podmienok a zaroven
lepsej kvality. Sluzby st urcené predovsetkym pre podnikatel'ov a spolocnosti,
ktoré na zabezpecenie hlasovych sluzieb vynakladaji pomerne vysoké prostriedky

a pomaha tak optimalizovat’ ich prevadzkové naklady v tejto oblasti.

Internetové a datove sluzby

V oblasti datového spojenia firma pontika produkty internetového pripojenia pre
firmy, bytové domy a domécnosti v mnozstvach rdéznych variant tak, aby danému
subjektu ¢o najviac vyhovovali teda od DSL internetového pripojenia az
k prenajmu datovych okruhov ¢i prepojenia serverov od chrbtovej siete

spolocnosti.

Bezpecnost’ IT

V tejto oblasti spolocnost’ vyvija avsadza ndstroje pre vnltornt datova
bezpecnostnu politiku firiem. Jedna s 0 nastroje pre ochranu koncovych zariadeni
(antivirové rieSenia),Sifrovanie dat a zaistenie bezpe¢nych datovych prenosov,

prevencie straty dat, ochrany pocitatovych sieti(roznych typov, zamerania

a rozsahu).

3.1.4 Dodavatelia

Fortinet Inc. - veduci vyrobca UTM bezpe¢nostnych rieseni na svete, prinasajice

najkomplexnejSie dostupnu technoldgiu sucasnosti.
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WatchGuard - svetova S$picka medzi inovativnymi firmami v segmente

bezpecnosti sieti a zaroven najrychlejsie rasticou firma na svetovom trhu UTM.

Aruba Networks - spolo¢nost’ patriaca do svetovej Spi¢ky na svetovom trhu
bezdrotovych technologii, ktord kladie velky doraz na bezpecnost’ sieti, mobilitu

pouzivatel'ov a l'ahky centralnej management.

McAfee - svetova jednotka v oblasti poskytovania software chraniaceho pred

neopravnenymi utokmi z vonkajsej siete a softvéru v oblasti riadenia rizik.

Secure Computing - jeden zo svetovych lidrov v oblasti firewallov, komplexnych

bezpec¢nostnych bran, URL filtracie, autentizacie atd’.

PGP - celosvetova Spicka v oblasti Sifrovanie elektronickej komunikécie a

uloZenych dat.

Cisco - veduca svetova spolo¢nost’ v oblasti prenosu dat, hlasu a obrazu a v

oblasti LAN a WAN sieti.

TNS - producent aplika¢ného proxy firewallu Kernun.

3.1.5 Odberatelia

Firmy a korporécie

e Ceské aerolinie a.s.

e Plzensky Prazdroj, a. s.
e VUES Brnos.r.o.

e Home Credit a.s.

e MoraviaIT a.s.

e Internet Mall, a.s.
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e POJISTOVNA CARDIF PRO VITA, a.s.
e KOBERCE BRENO, spol. sr.0.

e Czechoslovak Models s.r.o.

e OTAVAN Tiebon a.s.

e Ostravské vodarny a kanalizace a.s.

e NETPROSYS, s.r.o.

e O.T.E.C.CR,sr.o.

e Business Success, spol. s r.0.

e Vladimir Hruby - Autodoprava

e Sprava a udrzba silnic Jiho¢eského kraje
e AGROZET Ceské Budgjovice, a.s.

e Lazné€ Aurora s.t.0.

e ASPERA, spol.sr.o.
Zdravotnictvo a Skolstvo

e Nemocnice Znojmo, piispévkova organizace

e  Gymnazium Moravsky Krumlov

e Gymnazium Dr. Karla Polesného Znojmo

e Gymnazium Pierra de Coubertina, Tabor

e Stfedni odborné ucilist¢ a Stfedni odbornad Skola Svazu ceskych a

moravskych spotfebnich druzstev, Znojmo, s.r.o.
Statna a verejna sprava

e Ministerstvo vnutra

e Ustav Zdravotnickych informaci a statistiky Ceské republiky
e Mesto Jindfichiiv Hradec

e Mesto Pelhfimov

e Mesto Tiebon

e Mesto Nachod
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3.2 Analyza ukazatel'ov

3.2.1 Ukazatele rentability

2001 2002 2003 2004 2005
ROI -3,08 6,75 -2,65 -3,75 -10,12
ROA 3,36 -41,88 -2,93 -4,60 -10,27
ROE 5,13 -55,65 -4,10 -7,67 -17,88
ROS 5,88 -23,48 -2,23 -2,99 -5,53

2006 2007 2008 2009 2010

ROI 2,63 -15,08 -8,15 -2,04 18,91
ROA 2,44 -16,14 -9,95 -5,62 17,30
ROE 3,49 -34,60 -26,25 -12,02 27,63
ROS 1,24 -6,42 -3,88 -1,92 7,50

Tabul'ka ¢.1: Ukazatel'e rentability
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Graf ¢. 1: Ukazatel’e rentability

Rentabilita vloZzeného kapitalu

Tieto namerané hodnoty nie si vobec dostacujuce v rokoch 2001-2009, tato
hodnota by podla teoretickych poznatkov nemala klesnat' pod 12%, ¢o pre
Tinezio Investments ako jediného akciondra nebolo dobrym vysledkom. Tato
hodnota nelinedrne kolisala pocas celého obdobia, ovplyviiovali ju hlavne krizové

ekonomické vykyvy. Posledné 4 roky tdto hodnota vykazovala rastuci trend.
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V roku 2010 sa tato hodnota kone¢ne vysplhala do kladnych hodnot, dokonca nad
18%.

Rentabilita celkovych aktiv

Vykonnost” samotného podniku nie je tiez idedlna. Hodnoty v rokoch 2001-2009
sa pohybuju hlavne v zépornej oblasti. Hodnoty maju ale stupajici trend dokial
podnik nenarazil na ekonomickt krizu. Posledné obdobie po prvy krat prekrocil

hodnotu idealnych 10% co vedie k lepSej produkéne;j sile podniku.

Rentabilita vlastného kapitalu

Z dlhodobého hladiska névratnost’ pre majitel’a je stiipajica, jej hodnoty st vo
viacerych hodnotach zdporné avsak v dvoch obdobiach sa priblizila optimu 3%
aV poslednom neuveritelnych 27% ¢o modze byt spdsobené nadobudnutim

novych patnerstiev v poslednych obdobiach.

Rentabilita trzieb

Pomer zisku k trzbam v rokoch 2001-2009 dosiahol netmernosti. Ako v ostatnych
pripadoch aj tento je podmieneny globalnymi ekonomickymi vztahmi, ktoré
Vv sledovanom obdobi neboli idedlne. Avsak posledné obdobie prekrocilo hranicu

6% oborového priemeru ¢o je dostacujuce.

Odhad ukazatel'ov rentability pre d’alSie obdobie.

Vzhl'adom na charakter sledovanych vlastnosti podniku nebol zvoleny Ziadny
trend z dlhodobého hl'adiska, avSak da sa uvazovat aspon o trende par ukazatel'ov,
konkrétne ROA a ROI od rokov 2007 kedy je vykazany plynuly rast. Tato vysoka

¢iselna kolisavost’ je spdsobend hlavne globalnymi ekonomickymi vykyvmi.

t) =
n(e) by + b, * b
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Definujeme si jednotlivé vzorce pre vypocet bl, b2 a b3:

S3—5;
b3 = [—]1/mh
S;— 5
_ (e _ by -1
b, = (S — S1) * T (b1 —1)2
1 — pJh
by = —[S; — b, + b3}
1 [S1 2 3 _ bgl ]

Hodnota m je uréenda mnozstvom prvok obsiahnutych v jednotlivej skupine S.
Pocet prvkov musi byt’ v skupinach konStantny, preto je nutné v naSom pripade
odstranit’ prva sledovant hodnotu, kedZze ich mame 4 aprvd ma najmensiu
relevanciu pre d’alSie obdobie. V tomto sledovanom pripade sa hodnota m rovna

1. Konstanta h uréuje rozdiel medzi jednotlivym obdobiami ¢o v naSom pripadne

¢ini hodnotu 1. Vyrazy Sq,57 a S3 sa v tomto pripade vieobecne definované ako

Tieto vyrazy nadobudnu nasledujucej hodnoty pre pripad prvej sledovanej
rentability — ROI. V ostatnych pripadoch rentabilit sa bude postupovat’ rovnakym

spOsobom, vysledky budl zakreslené priamo graficky.

S, = —8,15
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S, = —2,04

S, = 18,91

Nasleduje vypocet by, b, a b3 pre ROI:

_1891- (209 1 o
3T [—2,04—(—8,15)] Y

b, = (=2,04 — (—8,15) 34288 — 1 0,2139
= (— — (— * =
2 ’ (=8 11,7567(3,4288 — 1)2 ~
b . 8,15 + 0,2139 * 11,7567 1~ (3,4288) 5,6352
= —\|— % * = —
S ’ ’ 1— (3,4288) ’

Po ziskani tychto vyrazov méZeme dosadit’ do hlavnej rovnice a ziskat’ predikciu

pre rok 2011 ohl'adom ROI.

n(5) = —5,6352 + 0,2139 * 3,4288°=95,73

Idex determinacie pre tato funkciu ¢ini 0,8573, Tato hodnota je relativne blizka

jednej preto sa d4 povazovat’ funkcia za vhodne zvolent.

Tato nelinearna predikcia poukazuje na rast rentability vlastného kapitalu na viac
nez zdravll hodnotu, ¢o je prakticky nemozné a sposobené tak malym Casovym
usekom, ktory neumerne rastol. Rovnakym spdsobom dostaneme rovnicu aj pre

ROA ukazatel, ktora bude mat nasledovny tvar.

n(5) = —10,9558 + 0,0359 * 5,2933°=138,2268

Index determinacie pre danu funkciu je rovny 0,7865.
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Graf ¢.2 :ROLROA predikcie

Hodnoty pre rok 2011

ROI = 95,73

ROA= 138,22

Z grafu od¢itané hodnoty poukazujii na postupné navySenie ¢i ustilenie danych
rentabilit ¢o je pre podnik dobrym znamenim. Naviazanie minulorocnej

spoluprace so Safeticou tento trend mdze ovplyvnit’ hlavne v pozitivhom smere.

3.2.2 Ukazatele aktivity

2001 2002 2003 2004 2005

Obrat celkovych aktiv 0,57 1,78 1,31 1,54 1,86
Obrat stalych aktiv 0,70 3,19 2,72 3,75 3,80
Dobra obratu zasob 7,28 0,80 4,46 6,41 12,09

Doba obratu pohledavok 73,22 36,78 41,64 67,22 46,41
Dobra obratu zavazkov 31,24 16,74 34,92 67,94 47,75
Tabul'ka ¢.2: Ukazatele aktivity

2006 2007 2008 2009 2010

Obrat celkovych aktiv 1,97 2,51 2,56 2,93 2,31
Obrat stalych aktiv 3,45 6,84 7,00 7,76 6,88
Dobra obratu zasob 4,49 7,41 8,32 5,01 4,82

Doba obratu pohledavok 33,98 44,56 63,10 43,83 43,35
Dobra obratu zavazkov 31,67 51,04 48,35 27,12 25,62
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Graf ¢.3 : Obrat stalych a celkovych aktiv

Obrat celkovych aktiv

Hodnoty sa pohybujic skoro v celom obdobi vrozmedzi 1,5-3 o znamena
rozumné hospodarenie s majetkom podniku. Nevznikaju tu v tomto ohl'ade Ziadne

nadbyto¢né naklady a ani stratené prilezitosti.
Obrat stalych aktiv

Stapajtci trend hodnét poukazuje na postupné zdokonal'ovanie podniku v oblasti
vyuzivania stalych aktiv, jednotlivé oborové hodnoty nebolo mozné z legitimnych
zdrojov vycitat, ale vzhl'adom na vysku obratu v poslednych piatich rokoch je

mozné Ze sa podnik dostal az nad oborovy priemer.

Odhad ukazatel'ov aktivity na d’alSie obdobie

Na predikciu bol vybrany obrat celkovych aktiv, pretoze predsa len komplexnejSie
vyjadruje ako sa hospodari s majetkom. Pri pohl'ade na graf je mozné odhadnat’

nelinearny konkrétne modifikovany exponencialny trend.
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i Roky y(i) 1d:(¥) ki (y) n(i)
1 2001 0,57 - - 1,1139
2 2002 1,78 1,21 3,123 1,336
3 2003 1,31 -0,47 0,736 1,5468
4 2004 1,54 0,23 1,176 1,7467
5 2005 1,86 0,32 1,208 1,9364
6 2006 1,97 0,11 1,059 2,1163
7 2007 2,51 0,54 1,274 2,2869
8 2008 2,56 0,05 1,019 2,4488
9 2009 2,93 0,37 1,145 2,6024
10 2010 2,31 -0,62 0,788 2,748

Tabulka ¢.3: Charakteristiky obratu aktiv

Vypocet koeficientov bude prebiehat’ rovnako ako v predoslej Casti o ukazatel'och
rentability.

n(x) = by + by * b3

Po dosadeni vyratanych koeficientov dostaneme vyslednu rovnicu:

n() = 5,4364 + (—4,5567) * 0,9486"

Index determinacie je rovny 0,5103.

Aplikujeme koeficient i pre d’alsie obdobie:

n(11) = 5,4364 + (—4,5567) * 0,9486"! = 2,8862
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Graf ¢.4: Vyrovnanie ¢asovej rady pre obrat celkovych aktiv
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Tento vysledok poukazuje na udrzanie podniku v optimalnej zone v hornej hranici
intervalu, avSak keby pokracuje vtomto trende bude mozno nutny kvoli

nedostatku majetku odmietat’ zakazky kvoli nemoznosti ich vykonania.
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Graf ¢.5: Doby obratu

Doba obratu zavazkov

Z udanych hodnét je mozné vycitat’ rozumny chod podniku vo vztahu k obratu
pohledaviek. Obrat jednotlivych pohledaviek je vzdy o v priemere 20 dni kratsi ¢o

dava podniku ¢as na dalSie investicie.

Doba obratu zasob

Obratky jednotlivych zasob sa koliSu na primeranej, mensej ako mesacnej dobe.
Casové tiseky maju vzdy po rokov ekonomickych vykyvoch klesajuci trend, ¢o

vedie k zvySovaniu obratok a tym zvySovaniu zisku podniku.

Vzhl'adom na fakt, Ze ani jedna zo sledovanych dob obratu nema ocividny trend
ato ani v isekovom obdobi, ktoré by sa dalo vysvetlit' nestalym ekonomicky
prostredim nie je mozné vykonat’ dostatocne podloZzen predikciu ¢asovej analyzy

pre d’alsi rok.
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3.2.3 Ukazatele likvidity

2001 2002 2003 2004 2005

Bezn4 likvidita 0,54 1,88 2,29 1,47 1,30
Pohotova likvidita 0,50 1,86 2,20 1,39 1,12
Okamzita likvidita 0,13 0,68 1,12 0,42 0,31
2006 2007 2008 2009 2010

Bezn4 likvidita 1,37 1,12 1,07 1,22 1,96
Pohotova likvidita 1,28 1,02 0,96 1,14 1,86
Okamzita likvidita 0,46 0,26 0,06 0,28 0,96

Tabul’ka ¢.4: Ukazatele likvidity
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Graf ¢.6: Ukazatele likvidity

Bezna likvidita

Jednotlivé rocné hodnoty sa nenachadzaji zviacsa nad optimalnou hladinou 1,5 ¢o
hovori o platobnej neschopnosti podniku keby ma uspokojit’ vSetkych svojich
veritel'ov v danom momentne. Toto bolo sposobené ekonomickou krizou ktora
vyvrcholila do fazy kedy podnik mal velkl ¢ast’ majetku v pohl'adavkach v roku
2008. Nie je tomu vsak vo vsetkych rokoch tak a podl'a poslednych vykazov ma

likvidita stupajaci trend €o je dobry znak.
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Pohotova likvidita

Hodnoty sa nachddzaji nad hodnotou 1 ¢o hovori o prijemnej skutoc¢nosti
podniku, Vv prakticky celom sledovanom obdobi, kedy je schopny vyplatit’

zavazky bez toho aby musel manipulovat’ so svojimi zdsobami.
Okamzita likvidita
Tieto hodnoty vypovedaju o vybornom stave najlikviditnej$ich poloziek v pomere

so zavizkamikedze priemer pre oblast CR sa pohybuje 0,2-0,5 ana$ podnik

dosahuje dokonca az skoro 6 nasobné pokrytie v roku 2003.

Odhad hodnot jednotlivych likvidit pre dalSie obdobie

Z predchodzych sktsenosti vidime, Ze je mozné vytvorit’ iba jednu predikciu, aj
to menej pravdepodobnll vzh'adom na nestalost’ dat. Aj v tomto priapade pripada
najviac v uvahu zacat’ rokom 2007 a to iba u beznej likvidity vzhl'adom na rychlo
stipajici trend uokamzitej a pohotovej likvidity. Postupujeme pomocou

modifikovaného exponencidlneho trendu. Rovnica bude mat’ nasledovny tvar.

n(5) = 1,0334 + 0,0015 * 4,9333°=5,4164

Index determinacie je rovny 0,8403.
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Graf ¢€.7: Bezna likvidita, predikcia
Vysledky pojednévaju o postupnom rasticom trende likvidity az na Groven, ktora

je dvojnasobkom odporacanych hodndt. V tomto pripade by podnik mohol

uspokojit’ svojich veritel'ov az skoro 4-nasobne.

3.2.4 Ukazatele zadlZzenosti

Urokové krytie
2001 2002 2003 2004 2005
Celkova zadlZenost 0,33 0,22 0,22 0,36 0,38
Koeficient samofinancovana 0,66 0,75 0,71 0,60 0,57
Doba splacania dlhu -0,66 -0,61 0,01 -10,27 7,78
Urokové krytie -11,47 5,62 -56,44
2006 2007 2008 2009 2010
Celkova zadlZenost 0,27 0,51 0,59 0,50 0,34
Koeficient samofinancovania 0,70 0,47 0,38 0,47 0,63
Doba splacania dlhu 0,97 6,32 16,42 2,94 0,08
Urokové krytie 14,91 -32,68 -13,34 -2,49 65,00

Tabul’ka ¢&.5: Ukazatele zadlZenosti

46



—— Doba splacenia dlhu

== Urokove krytie

Graf ¢.8: Doba splacania dlhu, tirokové krytie

Doba splacania dlhu

Narast doby splacania dlhu na grafe je sposobeny poklesom prevadzkového Cash-
flow v sledovanom obdobi. Takze podnik by bol pri svojej vykonnosti schopny

splatenia dlhov az za 18 dni.

Urokové krytie

Hodnoty tohto ukazatel'a st az neuveritelne rozkolisané. Jeden rok je podnik
schopny uniest’ dlhové zataZenie omnoho viac nez je potrebné a hned’ nato podnik

nieje ani z Casti zdravo fungujici. Taktiez nebolo mozné zistit' hodnoty pre rok

2003 a 2004 ale predpoklada sa pokles.
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Graf &.9: Celkova zadizenost, koeficient samofinancovania

Celkova zadizenost a koeficient samofinancovania

Fiancovanie kapitale dost’ kolise. V rokoch 2001 a200 sa podiel vlastného
kapitalu pohboval medzi 20 az 40%. Vyraznou mierou sa na tom podpisalo
znizovanie vlastného kapitalu, ktoré vedenie podniklo v rokoch 2004 a 2007.

V roku 2008 sa na pozmenenom pomere podpisala neschopnost odberatel'ov

dostat’ svoje zavizky, ¢im vznikla podniku vacsia strata.

Spolo¢nosti sa dari splacat’ svoje dlhy v rozumnej dobe. Skok v roku 2008 je
mozné pripisat’ za vinu krize. Odberatelia niesu shcopny dostat’ svoje zavizky

a podnik nieje schopny hradit’ vsetky svoje zavizky vcas. Rast zavizkov sa

zakonite prejavil v raste cudzich zdrojov.

Vytvaranie akejkol'vek predikcie je bezvyznamné vzhladom na fakt, Ze by

Statisticky vysli hodnoti vacsie ako je 1, ¢o je v tomto pripadne nezmysel.
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3.2.5 Sustavy ukazatel'ov

Altmanov index

2001 2002 2003 2004 2005
| Altmanov index 1,31 4,47 3,78 2,17 2,25

2006 2007 2008 2009 2010

| Altmanov index 3,31 2,47 2,58 3,44 4,12
Tabul’ka ¢.6: Altmanov index
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Graf ¢.10: Altmanov index

Z nasich vysledkov Altmanovho indexu je zrejmé, ze sa prili§ nehodi do ¢eskych
podmienok. Preto vyuzijeme index IN. Hodnoty IN indexu st vyrazne niz$ie, nez
tomu bolo pri Altmanovom indexe. Vzhl'adom na to, ze podniky nachadzajice sa
v intervale 0,9-1,6 tvoria Seddl zonu a maju 50% pravdepodobnost’ zbankrotovania
je nas podnik neustale na hrane. Po touto hodnotou maji podniky 97% Sancu na
zbankrotovanie a 76% Sancu na to, Ze nebudu vytvarat’ ziadnu hodnotu. Pozitivne
je, ze nas podnik md vSak v poslednych rokoch stiipajuci trend a v nasledujucom

obdobi je vel'mi pravdepodobna tvorba zisku.
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INOS

2001 2002 2003 2004 2005
| INO5 -0,02 1,63 1,20 0,89 -1,81

2006 2007 2008 2009 2010
| INO5 1,48 -1,02 0,00 0,80 2,15
Tabul’ka ¢.7: INO5 index
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Graf ¢.12 INOS5 index

Vytvorenie predikcie pre sistavu ukazatel'ov

Taktiez tu neexistuje napohl'ad ustaleny trend, je moznost’ opét’ vytvorit’ predikciu
od roku 2007 najskér pomocou modifikovaného exponencialneho trendu. Rovnica

pre vypocet predikcie Altmanovho indexu je nasledovna.

n(5) = 6,6869 + (—6,5706) * 0,79065=4,6573

Index determinacie je rovny 0,8970.

Rovnica pre vypocet predikcie IN 05 indexu je nasledovna

n(5) = —1,1635 + 0,4086 * 1,68755=4,4278

Index determinacie je rovny 0,9841.
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Hodnoty su pozitivne, firma by mala bez vac¢sich problémov produkovat’ zisk.
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Graf €.13: Altmanov index a INOS index, predikcie

3.3 Navrhy rieSeni a opatreni

Medzi najvicsie problémy podniku v sledovanom obdobi patria ostatné
kratkodobé zavizky, ktoré sa v roku 2005 vySplhali na 2 084 000 K¢ neumerne
voc¢i ostatnym kratkodobym pohladavkam ktoré ¢inili 43 000. Podnik v tomto
obdobi obhajuje svoje zédporné Cisla Castou zmenou manazmentu. Preto by bolo
vhodné sa poucit’ ztejto chyby aby nedochéddzalo k rovnakému faux pas aj
v nasledovnych obdobiach. Podnik by mal v momentalnom relativne ustalenom
obdobi vyuzit' Skoliace programy pre nastavajicich manazérov aby sa podnik

uberal rovnakym smerom V pripade nutnej ndhrady.

Dalsim sledovanym problémom je nakladovost’, ktord v rovnakom obdobi roku
2005 dosiahla 113 832 000 K¢. Tato nakladovost sa tyka iba sluzieb, medzi ktoré
patria opravy audrzovanie, cestové, preprava, najomné a podobne. V tomto
pripade by mal podnik prehodnotit’, ktoré sluzby st ziskové a s ktorymi je zaroven
schopny konkurencie. Mal by sa prestat’ venovat’ programom, ktoré neprinaSaju
patri¢ny zisk a len neumerne zvySuji néklady a v tychto sluzbach poskytovat’ iba

nutny servis. S touto problematikou priamo suvisi aj nutnost’ podniku prehodnotit’
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svoju ponuku produktov a sluzieb, ktora sa za toto obdobie nejako vyrazne

nezmenila.

Taktiez podnik sa odvoldva na neschopnost obchodnikov a zly dlhodoby
strategicky plan rozvoja. AvSak problém sa nachadza aj priamo v podniku a jeho
produktoch, ktoré neprinasaju ziadnu pridant hodnotu a vyrazne nie st odlisiteIny
ani cenou. Pri porovnani 16Mb/s internetového pripojenia s O2 nachadzame
dokonca az 48 korunovy rozdiel pri mesacnej platbe. Preto by bolo vhodné

oboznamit’ sa aj s cenou podobnych poskytovanych sluzieb na trhu u konkurencie.

Bolo vytvorené porovnanie oborového priemeru jednotlivych ukazatelov za
posledné dva roky pre odhalenie jednotlivych podnikovych slabych stranok, ¢o by
malo viest' k zvySeniu ziskovosti v konkurencnom prostredi. Ddata ohladom

oborovych priemeroch st Cerpané webovej stranky Ministerstva priemyslu

a obchodu.
2009 | Oborovy priemer 2010 | Oborovy priemer

ROI -2,04 -0,608 18,91 -0,633
ROA -5,62 -1,05 17,30 -0,6559
ROE -12,02 -1,621 27,63 -1,0477

ROS -1,92 -14,17 7,50 -11,38

Obrat celkovych aktiv 2,93 0,0744 2,31 0,0576
Obrat stalych aktiv 7,76 0,1116 6,88 0,0847
Doba obratu zasob 5,01 63,46 4,82 88,08
Bezna likvidita 1,22 2,3209 1,96 2,0474
Pohotova likvidita 1,14 2,2212 1,86 1,9486
Okamzita likvidita 0,28 0,3642 0,96 0,5126
Celkové zadlZenost 0,50 0,3038 0,34 0,3215
Koeficient samofinancovania 0,47 0,6962 0,63 0,6795

Tabul'ka ¢.8: Porovnanie ukazatel'ov s oborovymi hodnotami

Z urCenej tabul’ky dat je zjavné Ze podnik v poslednom roku prehodnotil stratégiu
ohladom trzieb, ked'Ze nastalo zjavné zvySenie ukazatel'ov rentabilit pri skoro
nezmennej hodnote celkovych aktiv spolo¢nosti. Za d’alSie mozné spOsoby
zvySovania trzieb a zniZovania ndkladov by sa dali povazovat’ techniky Cross-

selling a vyuzitie outsourcingu.

52



Cross-selling je stratégia ktora vyuziva ponukania d’alSich vyrobkov a sluzieb
k Ziadanému produktu ¢i sluzbe. Zmena trzieb pomocou tejto stratégie je znacna,
pohybuje sa pri hodnotach minimalne 50% navySenia. To by v naSom pripade
znamenalo zvySenie trzieb vlastnych vyrobkov a sluzieb z 111 462 000 az na
pribliznych 150 000 000, ¢o by v praxi upravilo ROA z -2,04% na 1,002%. To by
vV kombinacii s podniknutymi opatreniami V roku 2010 na zvySenie zisku bolo
vel'mi efektivne rieSenie. Muselo by sa vSak pocitat’ so zvySenim nakladovosti
ohladom servisnych sluzieb asi o0 10% a najskor vyclenit’ tie sluzby, ktoré su
Vvtomto smere kontraproduktivne. Tento 10% rozdiel bude odcitany prave

V nasledujucom opatreni.

Outsourcing je rieSenie, ktoré rapidne znizuje néklady tym ze podnik vyuziva iné
spolo¢nosti na rieSenie beznej podnikovej agendy. Ista franctizska spolo¢nost’
Rhodia prave vdaka tejto stratégii znizila uz za dva po sebe nasledujice roky
naklady az o 30%. V nasom pripade vSak podnik nie je tak velky, ale da sa
odhadnut aspon 10% znizenie nékladovosti, co by ¢inilo prave tych 10%, ktoré by
podnik stratil na servisnych sluzbach. Vhodny kandidat s dlhoro€nymi

skusenostami by mohol byt’ Outsourcing Solutions s.r.0..
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3.4 Popis programu

Vzhl'adom na spracovanie velkého mnozstva dat pre urcenie roznorodych
ukazatel'ov pre 10 ro¢nych obdobi v o najkratSom case, je nevyhnutné vyuzit

programu pre zna¢né skratenie tejto doby.

Jednotlivé podnikové vykazy boli z vyrocnych sprav manualne spracované do
listov MS Excel pre jednoduchsiu orientaciu. Prave preto bol zvoleny vyvojar
VBA, ktory je priamo implementovany v Exceli a bola s nim v predoslom ro¢niku

vedena aj vyucba v dostato¢nom rozsahu pre spracovanie tohto projektu.

Na samostatné listy boli vypisané Rozvaha, Cash-flow a Vykaz zisku a strat.
Nasledovne sa udal d’alsi list v ktorom sa vypisali jednotlivé ukazatele a k nim 10

prazdnych poli pre hodnoty jednotlivych rokov.(vid priloha )

Nasledovalo vytvorenie funk¢nych tlacitok pre kazdy jeden ukazatel’ zvIast’, ktoré
Cerpali data z jednotlivych potrebnych buniek prepisanych dokumentov vkladalo
spracované data do poli jednotlivych rokov ukazatel'ov, ktoré sme vyzadovali.
Tymto spoésobom sme dosiahli uSetrenie neumerného Casu pre spracovane

vSetkych potrebnych dat.
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4. Zaver

V praci doslo k detailnému pohl'adu na jednotlivé ukazatele. Bola zhodnotena

situdcia v ktorej sa nachadzal podnik v obdobi desiatich rokov.

Podnik wvznikol v case digitalnej revolucie preto bol sledovany tspech
Vv zaCiatocnych rokoch, avSak postupne s prichodom kriz, hlavne nasytenostou
trhu, nezvySovanim svojej konkurencieschopnosti s ¢im priamo suvisi ziadna
pridana hodnota k produktom a sluzbam ako aj zvéc¢sa ustalena ponuka produktov
viedla k poklesu ziskovosti. Podnik bol postupne oslabovany spolo¢nost’ami ktoré

si vydobyli dominantné prostredie v danej trznej oblasti.

Spolo¢nost” v roku 2004 dosiahla svoj posledny plodny rok, kedy zéastupcovia
spolo¢nosti mali vediet, Ze je potrebné vyrazne zmenit trzn stratégiu alebo
spolo¢nost’ predat’, ¢o v nasledujuicom obdobi aj uskuto¢nili vo forme predaja

100% podielu spolo¢nosti Tinezo Investments B.V..

V posednom obdobi 4 rokov bolo sledované spojenie snovymi partneri,
konkrétne Symantec a Safetica, ¢o viedlo k zvySovaniu ziskovosti a poukazovalo
na lepSie ¢asy. Momentalne sa podnik nachidza v zdravej forme, je prosperujici
a stale perspektivny ¢o ndm dokézali indexy suhrnného hodnotenia. Ak si udrzi
aktualny trend bude sa podla mdjho ndzoru moct opit’ zaradit’ medzi Spicku

VO svojom odvetvi.

K spracovaniu tejto prace bol UspeSne vytvoreny program vo vyvojari Excelu

S jednoduchym a intuitivhym pouzitim.
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Prilohy

Uk. Rentability Ukazatele likvidity Ukazatele zadluzenosti Uk. Aktivity
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
ROI -3,08 6,75 -2,65 -3,75 -10,12 2,63 -15,08 -8,15 -2,04 18,91
ROA 3,36 -41,88 -2,93 -4,60 -10,27 2,44 -16,14 -9,95 -5,62 17,30
ROE 5,13 -55,65 -4,10 -7,67 -17,88 3,49 -34,60 -26,25 -12,02 27,63
ROS 5,88 -23,48 -2,23 -2,99 -5,53 1,24 -6,42 -3,88 -1,92 7,50
Obrat celkovych aktiv 0,57 1,78 1,31 1,54 1,86 1,97 2,51 2,56 2,93 2,31
Obrat stalych aktiv 0,70 3,19 2,72 3,75 3,80 3,45 6,84 7,00 7,76 6,88
Doba obratu zasob 7,28 0,80 4,46 6,41 12,09 4,49 7,41 8,32 5,01 4,82
Doba obratu pohledavok 73,22 36,78 41,64 67,22 46,41 33,98 44,56 63,10 43,83 43,35
Doba obratu zavazkov 31,24 16,74 34,92 67,94 47,75 31,67 51,04 48,35 27,12 25,62
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Bezna likvidita 0,54 1,88 2,29 1,47 1,30 1,37 1,12 1,07 1,22 1,96
Pohotova likvidita 0,50 1,86 2,20 1,39 1,12 1,28 1,02 0,96 1,14 1,86
Okamzita likvidita 0,13 0,68 1,12 0,42 0,31 0,46 0,26 0,06 0,28 0,96
Celkova zadlZenost 0,33 0,22 0,22 0,36 0,38 0,27 0,51 0,59 0,50 0,34
Koeficient samofinancovania 0,66 0,75 0,71 0,60 0,57 0,70 0,47 0,38 0,47 0,63
Doba splacenia dlhu -0,66 -0,61 0,01 -10,27 7,78 0,97 6,32 16,42 2,94 0,08
Urokove krytie -11,47 5,62 -56,44 14,91 -32,68 -13,34 -2,49 65,00
Altmanov index 1,31 4,47 3,78 2,17 2,25 3,31 2,47 2,58 3,44 4,12
INOS -0,02 1,63 1,20 0,89 -1,81 1,48 -1,02 0,00 0,80 2,15

Altmanov index INO5
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Prehled o penéznich tocich za obdobi 2001-2010 v tis. K¢

PoloZka | 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

P. Stav penézZnich prostfedkd (PP 11397 8736 14651 24099 15772 10959 10976 7614 1803 5659
PENEZNI TOKY Z HLAVNi VYDELECNE CINNOSTI ( PROVOZNIi CINNOST)
Z. Uletni zisk nebo ztrata z bé7né 1879 -47397 -3335 0 -11061 2239 -9758 -5864 -2397| 7613
A.1. Uprava o nepenézité operace 7685 76234 15025 0 8531 7233 6656
A.1.1. Odpisy stalych aktiv(+) s vyj. zU 11846 20360 14576 13137 10838 9586 8537 7873 7275
A.1.2. Zména stavu opravnych polozZeg -4502 -25424 1357 0 0 1080
A.1.3. Zisk (ztrata) z prodeje stalych a 37 80349 -584 -215 -953 -2215
A.1.4. Vynosy z dividend a podilt zisK 0 0 0 0 0
A.1.5. Vyuctované nakladové udroky (1 531 1328 -324 209 313 122
A.1.6. Pfipadné Upravy o ostatni nepd 225 -379 0 0 394
A.* Cisty penézni tok z provozni &i 9564 28837 11690 0 2076 13077 -172 2667 4836 142690
A.2. Zména stavu nepenézZnich sloz{ -100609 -39084 8509 -434 794 2180
A.2.1. Zmeéna stavu pohledavek z pro 5208 6139 1696 11130 8958 -4558 12910 4066
A.2.2, Zména stavu kratkodobych zav| -106113 -43375 8198 -7006 -12451 4490 -13872 -2261
A.2.3. Zména stavu zasob 296 -1848 -1385 -3504 4457 -366 1756 375
A.2.4. Zména stavu kratkodobého finanéniho maj.nespadajici do PP a ekv. 0 0 0
A ¥ Cisty penézni tok z provozni &in -91045 -10248 20199 0 1817 1429 3827 2233 5630 16449
A.3. Vyplacené uroky s vyjimkou ka -531 -1328 -360 -350 -128
A.4. PFijaté aroky (+) 227 379 324 151 37 6
A.5. Zaplacena dan za béZznou ¢inng 0 -110 -4511 0 0 0
A.6. Prijmy a vydaje spolené s mim 4766 -4468 0 0 0
A.7. Prijaté dividendy a podily na zisku(+) 0 0
A*** Cisty penezni tok z provozni &i -86583 -15774 16012 -2572 3893 14506 3655 2024 5317 16327
PENEZNI TOKY Z INVESTICNI CINNOSTI

B.1. Vydaje spojené s nabytim -51775 -17700 -7373 16065 -10708 20643 -7913 -2377 -7042
B.2. Prijmy z prodeje stalych aktiv 137 41594 915 215 953 2774
B.3. PGjcky a Gvéry spfiznénym oso 0 0 0 0 0 0




B.*** Cisty penezni tok vztahujici se k investiéni &i| -51638 23894 -6458 -4173 -16065 -10708 20643 -7698 -1424
PENEZNI TOKY Z FINANCNI CINNOSTI

C.1. Dopady zmén dlouhodobych , popf. Kratkod| 206 -106 -137 -36
C.2. Dopady zmén vlastniho kapitalu na PP aekv,| 151777 0 0 -1
C.2.1. Zvyseni PP a ekv.z titulu zvySeni zdkladniho 151777 0 0
C.2.2. Vyplaceni podilu na vlastnim kapitalu spole¢ 0 0 0
C.2.3. Dalsi vklady PP spolecnik( a akcionaru 0 0 0
C.2.4. Uhrada ztraty spoleéniky (+) 0 0 0
C.2.5. Pfimé platby na vrub fond (-) 0 0 -1
C.2.6. Vyplacené dividendy nebo podily na zisku v¢ 0 0 0
(G Cisty penézni tok vztahujici se k finanéni ¢in]f 151983 -2205 -106 -1582 7359 -3781 -27660 -137 -37
F. Cisté zvyseni, resp. snizeni penéznich prosti 13762 5915 9448 -8327 -4813 17 -3362 -5811 3856
R. Stav penézZnich prostredkt a ekvivalentl na 25159 14651 24099 15772 10959 10976 7614 1803 5659

Zamestnanci 53 58 66 74 78 71 82 76 59




Vykaz zisku a ztrat za obdobi 2001-2010 v tis. K¢

PoloZka 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
I Trzby za prodej zbozi 20076 28013 17713 44249 37272 37858 26932 29179 13318 7127
A. Naklady vynalozené na prodané zbozi 17344 22562 13227 35901 29952 29132 20717 21623 10719 5300
+ Obchodni marze 2732 5451 4486 8348 7320 8726 6215 7556 2559 1827
1. Vykony 93333 169795 129337 142952 162712 143240 125004| 122562 111462 94427
1. Trzby za prodej vlastnich vyrobk(l a sluzeh 92890 169351 129337 142952 162712 143240 125004 121890 111462 94420
2. Zména stavu vnitropodnikovych zasob vlastni vyrob
3. Aktivace 443 444 672 7
B. Vykonova spotréba 59252 102787 87685 103397 123748 102198 91582 84923 75927 54754
1. Spotfeba materialu energie 4474 14844 12678 12909 9916 7859 6241 7986 6269 5373
2. Sluzby 54778 87943 75007 90488 113832 94339 85341 76937 69658 49381
+ Pfidana hodnota 36813 72459 46138 47903 46284 49768 39637 45195 38134 41500|
C. Osobni naklady 26666 41678 33205 40488 43000 37004 38740 39841 31336 28166
1. Mzdové naklady 19415 30468 24085 29626 31260 27051 28348 29258 23365 20804
2. Odmeény ¢lenlm organ( spolecénosti a druzstva 79 295 296 321
3. Naklady na socialni zabezpeceni a zdravot 6732 10379 8288 9921 10712 9229 9637 9872 7382 6828
4. Socialni ndklady 519 752 537 645 698 724 755 711 589 534
D. Dané a poplatky 60 93 63 95 93 84 89 67 49 58
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hm 11125 16759 1186 15031 13137 10840 9586 8537 7873 6600
1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a 137 414 915 699 1112 1518 63 276 2119 2774
1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 88 414 915 699 1112 1518 63 276 2119 2774
2. Trzby z prodeje materialu |
F. Zustatkova cena prodaného dlouhodobél 0 303 331 670 673 1554 1 61 1166 559]
1. ZUOstatkova cena prodaného dlouhodobého majetky 303 331 670 673 1554 1 61 1166 559
2. Prodany material |
G. Zména stavu rezerv a opr.pol a komplex.nakl.pfristic 6384 1356 -5164 -944 -3518 -1123 943 778 554
(1v.) ZUuct. rezerv a ¢as.roz.prov.vynosu
(G.) Tvorba rezerv a ¢as.roz.prov.nakladu




(V.) Zuct. opr.pol.do prov.vynosu 39
(H.) Zuct.opr.pol.do.prov. nakladu 5476
IV. (VI.) [Ostatniprovoznivynosy 641 417 767 3737 1008 6216 666 943 1203 794
H.(l.) Ostatni provozni naklady 304 608 3949 5778 3338 9122 2191 1703 1124 811
V.(VIL.) Prevod provoznich vynosu
1.(J.) Prevod provoznich nakladt
- Provozni hospodarsky vysledek -6089 7464 -2970 -4559 -10893 2416 -9118 -4803 -870 8320]
VI.(VIlI) |Trzby z prodeje CP a podilt(vklad() 41180
J.K. Prodané CP a podily (vklady) | 121640
VII.(IX.) [Vynosy z dlouhodobého financniho majet 0 0 0 0 0 0 0 0 0 (0]
1 Vynosy z podilt v ovladanych
a fiezenych osobach...pod
(1.) Vynosy z CP a vkladl v podnicéih ve skupiné
2.(2.) Vynosy z ostatnich dlouhodobych CP a podilt
3.(3.) Vynosy z ostatniho dlouhodobého finan¢niho majetku
VIII.(X.) |Vynosy z kratkodobého financniho majetku
K. Naklady z financniho majetku
IX. VVynosy z preceneni CP a derivatl
L. Naklady z preceneni CP a derivatu
M. Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve financni -27273
(X1.) Zuct.rezerv do fin.vynosuU 5808
(L.) Tvorba rezerv na finan¢ni naklady 189
(X11.) Zuct.opr.polozek do fin.vysledkl
(M.) Zuct.opr.polozek do fin.nakladi
X.(XI1l.) |Vynosové uroky 227 381 324 327 121 179 183 151 37 6
N.(N.) Nakladové uroky 531 1328 193 162 279 360 350 128
XI1.(XIV.) |Ostatnifinanénivynosy 4609 183 162 959 986 789 606 513 543 14
0.(0.) Ostatni finanéni naklady 1956 851 909 1320 1870 983 1150 1365 1757 599|
XI1.(XV.) |Pfevod financ¢nich vynost

P.(P.)

Pfevod financénich nakladd




*

Hospodarisky vysledek z financnich operag 7968 -54861 -365 -34 -956 -177 -640 -1061 -1527 -707
Q.(R.) Dan z pFijmu za béZnou ¢innost 0 3341 0 931 -788 0 0 0 0 0
Q.1(R.1) | -splatna 3341 931 -788
Q.2 (R.2) | - odloZzena
3 Hosp. vysledek za béznou ¢innost 1879 -50738 -3335 -5524 -11061 2239 -9758 -5864 -2397 7613
XIIL.(XVL].) [Mimoradné vynosy 312 -31 59
R.(S.) Mimoradné ndklady -4454 -4437 70
S.(T.) Dan z pfijma z mimoradné ¢innosti 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
S.1(T.1) |-splatna
S.2(T.2) |- odloZena
* Mimoiradny hospodarsky vysledek 4766 4406 0 -70 0 0 0 0 0 0
T.(U.) Prevod podilu na HV spolecnikiim
S Hospodafrsky vysledek za ucetni obdobi 6645 -46332 -3276 -5594 -11061 2239 -9758 -5864 -2397 7613
IS Hospodafrsky vysledek pred zdanénim 6645 -4663 -11849 2239 -9758 -5864 -2397 7613




Rozvaha za obdobi 2001-2010 v tis. K¢

PGjcky a ivéry - ovladajici a fidici osoba, podstatny vliv

Aktiva 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

AKTIVA CELKEM 197529 110629 111896 121669 107690 91898 60462 58951 42645 44008
A. A. Pohledavky za upsany vlastni kapital
B. Stala aktiva ( Dlouhodoby majetek) 161055 61860 54074 49901 52562 52432 22203 21579 16082 14767
B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek 8050 2772 4245 3654 4648 3326 1982 1870 1019 148
1 Z¥fizovaci vydaje | 21
2 Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje
3 Software 323 2772 3347 3633 2508 1585 546 940 638 19
4 Ocenitelnd prava
5 Goodwill 1944 1495 1047 598 150 0
6 Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 130 206 194 292 211 129
7 Nedokonceny dlouhodoby nehmotny ma 1733 898 66 40 195 40 20 0
8 Poskytnuté zadlohy na dlohodoby nehmotny majetek
B.Il. Dlouhodoby hmotny majetek 58450 59088 49829 46247 47914 49106 20221 19609 14961 14516
1 Pozemky
2 Stavby 2073 2012 633 619 1874 1835 1796
3 Samostatné movité véci a soubory movit 22715 24438 16416 13123 11337 15923 14223 13305 9645 8022
4 Péstitelské celky trvalych porost(
5 Zakladni stado a tazna zvirata
6 Jiny dlouhodoby hmotny majetek
7 Nedokonceny dlouhodoby hmotny majet 3933 1134 2387 630 1682 1176 753 329 2071
8 Poskytnuté zalohy na dlohodoby hmotny majetek
9 Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 31802 33516 31026 31051 33935 30868 4203 3677 3152 2627
B.III. Dlouhodoby finan¢ni majetek 94555 (0] 0 0 0 0 0 100 102 103
1 Podily v ovlddanych a fiz. osobdach 94555
2 Podily v ucetnich jednotkach podstatnym vlivem
3 Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily (vklady) 100 102 103
4




Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek

Porizovany dlouhodoby financéni majetek

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finan¢ni majetek

ObézZna aktiva

34774

40355

49211

61616

46304

32906

33466

34272

25180

28116

Zasoby

2284

436

1821

3332

6714

2257

3126

3492

1736

1361

Material

112

1322

1285

984

Nedokoncéena vyroba a polotovary

Vyrobky

Zvirata

Zbozi

2284

436

1821

3210

6714

2257

3126

2170

451

377

Poskytnuté zalohy na zasoby

Dlouhodobé pohledavky

0

Pohledavky z obchodnich vztaht (z obcho

dniho styk

Pohledavky - ovladajici a fidici osoba

Pohledavky - podstatny vliv |

Pohledavky za spoloc¢niky,¢leny druzstva a za ucastni

Dlouhodobé poskytnuté zalohy

Dohadné ucty aktivni

Jiné pohledavky

OdloZend danova pohledavka

Kratkodobé pohledavky

23754

25268

23291

40524

28631

19673

22726

28977

17785

13026

Pohledavky z obchodnich vztah( (z obcho

22977

20162

17008

34955

25780

17095

18807

26478

15192

12228

Pohledavky - ovladajici a fidici osoba

Pohledavky - podstatny vliv |

Pohledavky za spolocniky,éleny druZstva a za ucastn

iky zdruzeni

Socidlni zabezpedeni ( a zdravotni pojisteni)

Stat - danové pohledavky

588

495

1628

2212

17

Kratkodobé poskytnuté zalohy

4571

4086

2919

2794

2488

3841

2473

2568

780

Dohadné ucty aktivni

189

170

420

14

51
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Jiné pohledavky

40

599

18

43

81

25

25

20




C.IV. Financni majetek 8736 14641 24099 17760 10959 10976 7614 1803 5659 13727
1 Penize 128 127 178 2095 220 179 113 148 159 158
2 Ucty v bankach 8608 14524 23921 15665 10739 10797 7501 1655 5500 13569
3 Kratkodobé cenné papiry a podily(Kratkodoby financni majetek)
4 Potizovany kratkodoby
financni majetek (
D. Ostatni aktiva - prechodné ucty aktiv
D.I. Casové rozliseni 1700 8414 8611 10152 8824 6560 4793 3100 1383 1125
1 Naklady pfristich obdobi 1700 8130 8411 10152 8797 6556 4793 3028 1383 1112
Pasiva 2008 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Pasiva celkem 197529| 110629| 111896 121669| 107690 91898 60462 58951 42645 44008
A. Vlastni kapital 129585 83252 79976 72921 61860 64099 28201 22337 19939 27553
A.l. Zakladni kapital 180000/ 180000( 180000 74700 74700 74700 48555 48555 48555 48555
1 Zakladni kapital 180000| 180000 180000 74700 74700 74700 48555 48555 48555 48555
2 Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-)
3 Zmény zakladniho kapitalu
A.ll Kapitalové fondy 3939 3939 0 4404 4404 0 0 0 0 0
1 Emisni azZio 1861 1861
2 Ostatni kapitalové fondy 2078 2078 4404 4404
3 Ocenovacirozdily z precenéni majetku (a zavazk()
4 Ocenovaci rozdily z precenéni pfi preménach
AL Rezervni fondy, nedélitelny 38 37 0 10 10 0 117 117 116 117
fond a ost. fondy ze zisku
1 Zakonny rezervni fond / Nedélitelny fond 38 37 112 112 112 112
2 Statudrni a ostatni fondy | 5 4 5
A.lV. Vysledek hospodareni minulych let -54392| -54392| -96748 -6193 -6193 -12840| -10713 -20471| -26335 -28732
1 Nerozdéleny zisk minulych Iet| 2253 2252 2909 2909




2 Neuhrazena strata minulych let -9102 -9102 -12840 -10713 -20471 -26335 -28732
A.V. Vysledek hospodareni bézného ucetniho -56645 -56644 -97748 0 -11061 2239 -9758 -5864 -2397 7613
B. Cizi zdroje 65628 24209 24180 44169 41237 25005 30707 35031 21300 15073
B.l. Rezervy 568 380 380 0 0 0 0 0 0 (0] |
1 Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist
2 Rezerva na dlichody a podobné zavazky
3 Rezerva na dan z prijm0
4 Ostatnirezervy 568 380 380
B.ll Dlouhodobé zavazky 0 2411 2305 1769 1301 1064 896 759 723 723
1 Zavazky podle zvlastnich pravnich predpisl
2 Zavazky - ovladajici a ridici osoba
3 Zavazky - podstatny vliv
a Zavazky ke spolecnikim,
¢lenGm druZstva a k
5 Dlouhodobé pfrijaté zalohy 2411 2305 1769 1301 1064 896 759 723 723
6 Emitované dluhopisy
7 Dluhodobé sménky k dhradé
8 Dohadné ucty pasivni
9 Jiné (dlouhodobé) zavazky
10 OdlozZzeny danovy zavazek
B.Illl. Kratkodobé zavazky 64854 21418 21495 41985 34484 22033 29255 28383 16588 14350|
1 Zavazky z obchodnich vztaht 9804 9178 14262 35327 26523 15934 21540 20288 9399 7227
2 Zavazky - ovladajici a Fidici osoba 18728
3 Zavazky - podstatny vliv
4 Zavazky ke spolecniktim, 1252 459 305 305 305 305 305 305
¢lentm druZstva a k
5 Zavazky ke zaméstnanclm 1459 1182 1748 1658 1603 1401 1621 1712 1322 1283
6 Zavazky ze socidlniho a zdravotniho zabez 1098 762 973 1041 970 891 1081 816 586 707
7 Stat - danové zavazky a dotace 575 3508 488 388 1143 606 971 1274 809 873
8 Kratkodobé pfrijaté zalohy 275 638 785 810 756 729 662 498 443




9 Vydané dluhopisy

10 Dohadné ucty pasivni 12185 5585 7455 2266 1046 2108 2967 3201 3633 3473
11 Jiné zavazky 15295 928 389 61 2084 32 41 125 36 39
B.IV Bankovni Uvéry a vypomocy 206 0 0 415 5452 1908 556 5889 3989 0
1 Bankovni uvéry dlouhodobé 356 4452 138

2 Kratkodobé bankovni dvéry ( BEZné bankovni dvéry 59 1000 1908 556 3772 3989 0
3 Kratkodobé financ¢ni vypomoci | 206 2029

C. Ostatni pasiva - prechodné tcty pasiv

C.l. Casové rozliseni 2316 3168 7740 4579 4593 2794 1554 1583 1406 1382
1 Vydaje pristich obdobi 59 61 0 60

2 Vynosy pristich obdobi 2257 3107 7740 4579 4593 2734 1554 1583 1406 1382




