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ABSTRAKT

Tato bakalaiska prace se zabyva analyzou spolecnosti SWN Moravia s.r.o. Analyza je
provedena pomoci zvolenych ukazateli a naslednou aplikaci vhodnych statistickych
metod. Pomoci regresni analyzy a ¢asovych fad je pak analyzovana finan¢ni situace
podniku. Prace je rozd€lena na tii zakladni Casti, kde prvni se zabyva teoretickou
oblasti, jsou zde vysvétleny zakladni ekonomické a statistické pojmy. Druha ¢ést je
prakticka, zde je pfedstavena spole¢nost SWN Moravia s.r.0. a jsou provedeny vypocty.
V zavéru prace je na zéklad¢ analyzy zhodnocena financni situace spole¢nosti a

nasledné jsou podany ndvrhy feSeni na zlepSeni této situace.

ABSTRACT

This thesis deals with the analysis of SWN Moravia s.r.0. The analysis is made by using
selected indicators and consequent application of suitable statistical methods. The
financial situation of the company is analyzed by using regression analysis and time
series . The work is divided into three parts, the first deals with theoretical section.
Here are explained basic economic and statistical concepts. The second part is practical,
here the company SWN Moravia s.r.o. is introduced and the calculations are
performed. The conclusion is based on an analysis to assess the financial situation of the

company and subsequently made suggestions to improve this situation.
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fady, progndza
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UvVOD

Dnesni doba predstavuje ekonomické prostredi, ve kterém dochazi k neustalym
zménam, jez ovliviiyji i zmeény ve firmach, pasobicich v tomto prostiedi. Proto je velmi
dilezité provadét rozbor finanéni situace.

Kazda firma, ktera chce znat svou finan¢ni situaci, by méla provadét financni
analyzu. Vzdy hodnotime stavajici situaci na zakladé tcetnich vykazii z predchozich let.
Mezi dilezité tcetni vykazy fadime rozvahu, vysledovku (vykaz zisku a ztrat) a cash-
flow (vykaz o penéznich tocich). Jednim z dilezitych finan¢nich nastroji je analyza
ekonomickych ukazatelti, kterd slouzi k ziskavani informaci o financ¢ni situaci
spolecnosti. V piipadé vyuziti statistickych metod, pak miizeme zjistit kvalitni
informace o jejim vyvoji v Case.

Pro svou bakaléiskou praci jsem si vybrala spolecnost, kterd se zabyva vyrobou
schodist’, podnik SWN Moravia s.r.0.

Soucasti prace je také vytvoireni programu ve Visual Basic for Application, ktery
slouzi k vypoctim v této praci. Bakalafska prace bude rozdélena do tii zdkladnich casti.

Prvni — teoreticka ¢ast se zabyva predstavenim jednotlivych ekonomickych
ukazatell, predevsim téch, které jsou nasledné pouzity v praktické ¢asti, ve strucnosti je
piedstavena i souvisejici problematika finan¢ni analyzy.

Déle jsou popsany a vysvétleny statistické metody vybrané k analyze, tedy pojmy
casovych fad a regresni analyza.

Druhé — prakticka ¢ast (analyza problému) se sklada z vypocti ekonomickych
ukazatelll. Vzdy je vybran jeden ukazatel, ktery je ndsledn¢ podroben statistické analyze
a vyrovnan vhodnou regresni funkci. Na zékladé¢ vysledné funkce je predikovan
budouci vyvoj ukazateldi, ktery vSak bere vuvahu dosavadni vyvoj a predpoklada
neménné podminky. Na trhu je vSak zachovani neménnych podminek téméf neredlné,
proto prognézy do dalsich let udavaji pouze mozny smér, jakym by se mohl ukazatel
vyvijet. Pro vypocty poslouzi ucetni vykazy za obdobi 2006-2011. V zavéru této Casti je
provedeno celkové zhodnoceni vysledki analyzy a struéné ptedstaveni programu
vytvofeného ve Visual Basic for Application.

Tieti — navrhova c¢ast obsahuje mozné navrhy na zlepSeni financni situace

spolecnosti.
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CILE PRACE, METODY A POSTUPY ZPRACOVANI

Cilem bakalaiské prace je provést zhodnoceni finan¢ni situace spolecnosti SWN
Moravia s.r.0. a navrhnut mozna feSeni pro zlepSeni situace spole¢nosti.

Nejprve bude provedena analyza vybranych ekonomickych ukazateld. Za
pomoci analyzy ¢asovych fad budou vypoctené hodnoty ukazatelti graficky znazornény
a nasledn¢ urcen trend Casové fady. Poté se na zakladé regresni analyzy ur¢i vhodna
regresni funkce k vyrovnani, ktera ptredpovi budouci vyvoj spole¢nosti pro roky 2012 a
2013. V zavéru prace bude provedeno celkové zhodnoceni vysledki analyzy a nasledné
budou podany navrhy na mozné zlepseni financni situace analyzované spole¢nosti.

Jako zdrojovd data pro analyzu poslouzi udaje ziskané¢ z ucetnich vykazi,
kterymi jsou rozvaha, vykaz zisku a ztrat (vysledovka), za sledované obdobi 2006 —
2011, jez byly poskytnuty managementem spolecnosti.

Obsahem prace bude také vytvotreni programu v jazyce Microsoft Visual Basic

for Application (VBA), ktery je soucasti kancelafského baliku Microsoft Office Excel.

Vysledky této bakalarské prace mohou analyzované spolecnosti poskytnout ndhled na

data a poslouzit jako zdroje informaci k tipravé strategii a cili hospodateni.
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1 TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

V této Casti prace jsou v prvni fadé popsany vybrané ekonomické ukazatele a
statistické metody, kterych bude pouzito v praktické casti prace. Ve strucnosti je zde
také predstavena izce souvisejici problematika.

Kapitola je rozdélena do podkapitol, které popisuji odd€len¢ ekonomickou a

statistickou teortii.

1.1  Financni analyza

Jedna se o metodu, pii které dochazi k hodnoceni finan¢ni situace hospodateni
podniku. Ziskana data se tiidi, agreguji, poméfuji mezi sebou a urcuje se jejich vyvoj.
Finanéni analyza se zaméfuje na identifikaci problémt, silnych a slabych stranek
(SEDLACEK, 2011, s. 3).

., Informace ziskané pomoci financni analyzy umoznuji dospet k urcitym zaverum
o celkovém hospodareni a financni situaci podniku, predstavuji podklad pro
rozhodovani jeho managementu“ (SEDLACEK, 2011, s. 3).

Existuje mnoho definic, které vysvétluji pojem ,,finan¢ni analyza®. Financni
analyza v podstat¢ hodnoti minulost, soucasnost a predpovida budoucnost finan¢nich

podminek daného podniku (RUCKOVA, 2010, s. 9).

1.1.1 Rozvaha
Predstavuje tcetni vykaz, ktery se d€li na levou a pravou cast, piicemz leva
strana oznacuje aktiva, zachycujici bilan¢ni formou stav dlouhodobého hmotného a
nehmotného majetku. Dale pravd c¢ast, kde rozvaha zachycuje zdroje financovani
majetku a to vzdy k ur¢itému datu. Tyto zdroje jsou pak oznacovany jako pasiva. Vzdy
musi platit bilanéni princip, kdy aktiva se rovnaji pasivim (RUCKOVA, 2010, s. 22).
Rozvaha je zpravidla sestavovana k poslednimu dni kazdého roku a v podstaté¢
nam poskytuje dilezité informace ze tii zakladnich oblasti, kterymi jsou:
e majetkova situace podniku — ocenéni, opotfebeni majetku apod.,
e zdroje financovani — struktura vlastnich a cizich zdrojt financovéani,
e finanéni situace podniku — dosazeny zisk a plnéni zdvazka podniku.
Rozvaha vSak popisuje stav na zdaklad¢ historickych cen, neposkytuje soucasnou
hodnotu aktiv a pasiv, coZ je zavaznym problémem pii jeji analyze (RUCKOVA, 2010,
s. 22).
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1.1.2 Vysledovka (Vykaz zisku a ztraty)

Poskytuje ndm pisemny piehled o vynosech, nékladech a vysledku hospodateni
za urCité obdobi. Nezachycuje vSak pohyb piijmt a vydajl, ale pouze vynost a nakladi.

Na rozdil od rozvahy, ktera zachycuje aktiva a pasiva k urcitému casovému
okamziku (stavové veliciny), tak vysledovka se vzdy vztahuje k urCitému intervalu.
Obsahuje tedy tokové veliCiny, jejichz zmény nemuseji byt rovnomérné. Vynosy a
naklady vSak neposkytuji piehled o skute¢nych penéznich tocich (ptijmech a vydajich),
coz zpusobuje, Ze vysledny Cisty zisk neodpovida skutecné¢ dosazené hotovosti ziskané
hospodatenim v daném obdobi (RUCKOVA, 2010, s. 31 - 33).

Vysledek hospodateni obsazeny ve vysledovce je ¢lenén na provozni, finanéni a
mimotadny. Uplatiiuje se stupiiovité Clenéni, pficemz provozni a finan¢ni vysledek
hospodateni po secCteni a odpoctu dané z ptijma dava vysledek hospodaieni za béznou

¢innost (MACE, 2006, s. 26).

1.1.3 Cash Flow
Predstavuje ptehled o penéznich tocich v pribéhu ucetniho obdobi. PenéZnimi
toky rozumime piirastky (pfijmy) a ubytky (vydaje) penéznich prostfedkli a penéznich
ekvivalentli. PenéZni prostiedky jsou penize v hotovosti, ceniny, penize na Uctu a
penéZnimi ekvivalenty pak rozumime kratkodoby likvidni majetek (RUCKOVA, 2010,
s. 34). Cash flow vyjadifuje skutecny pohyb (tok) penéznich prostiedkli podniku
(SEDLACEK, 2011, s. 43).
Tento vykaz je rozd€lovan do tfi zakladnich casti, jak uvadi ve své knize
RUCKOVA (2010, s. 34), ¢leni se na:
e provozni ¢innost,
¢ investi¢ni ¢innost,

e finanéni ¢innost.

Vsechny tfi vysSe uvedené vykazy spolu souviseji a jsou vzajemné provazané, o

¢emz vypovida nasledujici obrazek.
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Vykaz CF Rozvaha Vykaz zisku a ztraty

Pot&ateéni Viastni
stav penéz kapital
Pijmy Majetek Naklady
Vydaje Cizi zdroje Vynosy
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ey 5z (¢ »| Penize Zisk < Zisk

Obr. 1: Provazanost ietnich vykazi (Zdroj: RUCKOVA, 2010, s. 38)

1.2 Analyza ekonomickych ukazatelu

Tato podkapitola obsahuje seznameni se vSemi ukazateli, které budou pozdéji
pouzity v praktické Casti prace, pii posuzovani finan¢ni situace mnou vybrané
spolecnosti.

Existuje mnoho metod, které slouzi k urCovani finan¢niho zdravi firmy. Vybrané
metody by vSak mély spliiovat tcelnost, kdy museji odpovidat zadanému cili, dale
nakladnost, coz piedstavuje néklady spojené s analyzou a poslednim bodem je pak
spolehlivost vstupnich dat (RUCKOVA, 2010, s. 40).

Nejdilezitéjsi roli u finanéni analyzy ma casové hledisko, je velmi dulezité
rozliSovat stavové a tokové veliCiny. Jak bylo uvedeno jiz vyse: ,, Stavové veliciny se
vztahuji k urcitému casovému okamziku (data z rozvahy), tokové veliciny se pak vztahuji
k urcitému casovému intervalu (data z vkazu zisku a ztrdty)“ (RUCKOVA, 2010, s.
41).

Clenéni elementarnich metod, které je pouzivano pfi rozboru hospodafeni

podniku, je znazornéno na dal$im obrazku.

[ elementarni metody ]

|
| ] [ 1
[analyza stavovych ] [analﬁza rozdilovy’ch] [ pfima analyza ] [ analyza soustav ]
| u

ukazatelu a tokovych ukazatelu intenzivnich ukazatel ukazatelu
l: horizontalni analyza analyza fondu +—— ukazatele rentability Du Pontuv rozklad
vertikaini analyza analyza cash flow —— ukazatele aktivity pyramidové rozklady

L ukazatele zadluZenosti
(- ukazatelo likvidity

—— ukazatele kapitalového trhu
—— ukazatele cash flow

Obr. 2: Elementarni metody finanéni analyzy (Zdroj: RUCKOVA, 2010, s. 44)
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1.2.1 Stavové ukazatele (absolutni)

Vychézeji ptimo zucetnich vykazi, kdy se analyzovand data za dany rok
porovnavaji s daty ptedchoziho roku. Sledujeme jak absolutni zmény, tak i procentni,
neboli relativni (MACE, 2006, s. 29).

V praktické ¢asti prace s nimi pocitat nebudeme, proto si je predstavime jen ve

struénosti. Stavovymi ukazateli jsou horizontalni a vertikalni analyza:

e Horizontilni analyza (analyza trendii)
Pomoci této analyzy je sledovan ¢asovy vyvoj jednotlivych ukazateli, kdy se pii
jejim provadeéni postupuje po sloupcich, tedy horizontalné. K jejimu vyjadieni je
zapotfebi znat tdaje minimalné za dva roky jdouci po sobé, které zjistime z vykazii

firmy. (SYNEK et al., 2009, s. 209).

e Vertikalni analyza (procentni rozbor)
Technika rozboru spo&iva v postupu od shora dold, proto ,,vertikalni“ (MACE,
2006, s. 30). Umoziuje srovnavat podniky razné veliké, jelikoz strukturu ucetnich
vykazl prevadi na spolecny zaklad 100 %. VylepSuje pohled na strukturu a zmény ve
finan¢nich vykazech. ,,Je zalozena na vypoctech procentniho podilu jednotlivych

polozek na celku” (SYNEK et al., 2009, s. 210).

1.2.2 Pomérové ukazatele (intenzivni)

Tyto ukazatele se fadi mezi nejpouzivanéjsi metody finan¢ni analyzy, jelikoz
vychézi vyhradné z 0idajh ze zdkladnich Gcetnich vykazi a umoziuji ziskat rychly obraz
o finan¢ni situaci podniku. Patfi sem ukazatele likvidity, rentability, aktivity,
zadluZenosti, kapitalového trhu a cash flow (RUCKOVA, 2010, s. 47; SEDLACEK,
2011, s. 55 - 56). O prvnich ¢tyiech bude feceno vice v nasledujici podkapitole.

Horizontalni a vertikdlni analyza sleduje vyvoj jedné veliCiny v Case, pomérova
analyza viak dava do ,,poméru“ polozky vzajemné mezi sebou (KISLINGEROVA et
al., 2008, s. 31).

,,Pomérovy ukazatel se vypocita jako pomér jedné nebo nékolika ucetnich
polozek zakladnich ucetnich vykazu kjedné polozce nebo kjejich skupine*

(RUCKOVA, 2010, s. 47).
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Dalsi mozné ¢lenéni pomérovych ukazatell je podle hlavnich ucetnich vykazi,
ke kterym se vztahuji dle knihy RUCKOVA (2010, s. 47):
> ukazatele struktury majetku a kapitalu — vychazeji zrozvahy, zkoumaji
vzajemny vztah rozvahovych polozek,
> ukazatele tvorby vysledku hospodaieni — vychazeji z vykazu zisku a ztraty,
jelikoz se zabyvaji strukturou nakladd, vynost a vysledku hospodaienti,
» ukazatele na bazi penéZnich toku — zkoumaji fakticky pohyb penéznich

prostiedk.

e Ukazatelé likvidity

Pojem likvidita vyjadiuje schopnost podniku dostit svym zavazkim, dale
vyjadiuje schopnost dané slozky se rychle a bez velké ztraty hodnoty pfeménit na
penézni hotovost. Byva oznacovana jako souhrn vSech potencialnich prostiedkd, které
ma podnik na uhradu svych zévazkl. Zakladni podminka existence podniku je
solventnost, ktera pfrestavuje schopnost hradit své zavazky v dob¢ splatnosti

(SEDLACEK, 2011, s. 66; RUCKOVA, 2010, s. 48).

Solventnost vyzaduje, aby mél podnik ¢ast svého majetku ve forme, s niz miize
platit, tedy penéz. Mtizeme fici, Ze podminkou solventnost je likvidita.

., Ukazatele likvidity poméruji to, ¢im je mozno platit (Citatel), tim, co je nutno
zaplatit (jmenovatel). Zabyvaji se nejlikvidnéjsi c¢asti aktiv podniku a rozdeéluji se podle
likvidnosti polozek aktiv dosazovanych do Citatele z rozvahy* (SEDLACEK, 2011, s.
66).

Likvidita je tedy velmi dilezitd vzhledem k finan¢ni rovnovaze firmy, jelikoz
jen dostatecné likvidni podnik je schopen hradit své zavazky. Prili§ vysokd likvidita
vsak také neni piiznivd, protoze v takovém piipad¢ jsou vazany financni prostfedky
v aktivech a snizuji tak rentabilitu (RUCKOVA, 2010, s. 49).

Jednotlivé stupné likvidity se vypocitaji podle nasledujicich vzorct, prevzatych

z knihy RUCKOVA (2010, s. 49):
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Bézna likvidita — jedna se o likviditu 3. stupné. Rikd nam, zda podnik v piipadé
preménéni vSech ob&znych aktiv v daném okamziku na hotovost, by byl schopen
uspokojit své véfitele. Jeji hodnota by méla byt v rozmezi 1,5 — 2,5 (RUCKOVA, 2010,
s. 50). ,, Udava, kolikrdt jsou krdtkodobé zavazky kryty obéznymi aktivy* (MACE, 2006,
s. 34).
obézna aktiva
kratkodobé dluhy (zavazky)

Bézna likvidita =

Vzorec €. 1: Vypocet bézné likvidity

Pohotova likvidita — neboli likvidita 2. stupné. Vylucuje z obéznych aktiv zasoby,
protoze jsou nejméné likvidni slozkou, a ponechdva pouze ukazatele likvidity.

Doporuéena hodnota se pohybuje v rozmezi 1 — 1,5 (MACE, 2006, s. 35).

(obézna aktiva — zasoby)
kratkodobé dluhy

Pohotova likvidita =
Vzorec €. 2: Vypocet pohotové likvidity

Okamzita likvidita — predstavuje likviditu 1. stupné. ,, Méri schopnost podniku hradit
prave splatné dluhy. Do citatele se dosazuji penize (v hotovosti a na béznych uctech) a
jejich ekvivalenty (volné obchodovatelné kratkodobé CP, splatné dluhy, smenecné dluhy
a Seky) “ (SEDLACEK, 2011, s. 67).

Doporuc¢ené hodnoty se pohybuji v rozmezi 0,9 — 1,1 (RfJCKOVA, 2010, s. 49).

pohotové platebni prostiedky

Okamzita likvidita = .
dluhy s okamzitou splatnosti

Vzorec ¢. 3: Vypocet okamzité likvidity

e Ukazatelé rentability (vynosnosti)

Poskytuji informace o vynosnosti vlozeného kapitalu. Piedstavuje méfitko
schopnosti podniku vytvafet nové zdroje. Hodnoti celkovou efektivnost dané ¢innosti a
dosahovani zisku pomoci investovaného kapitalu. Rentabilita, neboli ,,ziskovost®
vychédzi z vykazu zisku a ztraty a zrozvahy. Pii vypoctech dosazujeme do Citatele
polozku, kterd odpovidd vysledku hospodafeni a do jmenovatele druh kapitalu,

respektive trzby (RUCKOVA, 2010, s. 51).
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Ukazatell rentability je mnoho, my si vSak v této praci rozebereme jen Ctyfi,
které povazuji za nejvice dulezité. Jednotlivi ukazatelé se lisi podle zisku, ktery je
dosazen do Citatele a dale také podle toho, jaky vlozeny kapitdl dosadime do
jmenovatele zlomku (MACE, 2006, s. 33).

Ve finan¢ni analyze se rozliSuji tfi zékladni kategorie zisku, které se daji vycist
z vykazu zisku a ztraty, dle knihy RUCKOVA (2010, s. 52):
< EBIT - provozni vysledek hospodareni, tedy zisk pied odectenim urokl a dani,
< EAT - odpovida vysledku hospodareni za bézné ucetni obdobi, jedna se o Cisty

zisk, ktery vznikne po zdanéni,
s EBT — jedna se o zisk pfed zdanénim, ktery je jiz sniZzeny, nebo zvySeny o
finan¢ni a mimotadny vysledek hospodareni, od kterého jest¢ nebyly odecteny

dané.

Rentabilita vloZeného kapitalu (ukazatel miry zisku, vynosnost investice)
» ROI - Return on Investment (SYNEK et al., 2009, s. 215).
Patii mezi nejdiilezitéjsi, jelikoz hodnoti podnikatelskou ¢innost firmy. Ukazatel
vyjadfuje nezévislost na zdroji financovani, ale také ui¢innost s jakou plisobi na vlastni

kapital vlozeny do podniku (SEDLACEK, 2011, s. 56).

zisk pred zdanénim+nakladové aroky

ROI =
celkovy kapital

Vzorec €. 4: Vypocet rentability vloZeného kapitalu

Rentabilita celkovych vloZenych aktiv (mira navratnosti aktiv)
> ROA - Return on Assets

Poméiuje zisk s aktivy investovanymi do podnikani, bez ohledu na to, z jakych
zdrojii byly podnikatelské cinnosti financovany, zda z vlastnich nebo cizich.
(SEDLACEK, 2011, s. 57; RUCKOVA, 2010, s. 52).

Vyjadifuje vydélecnou schopnost firmy, nebo také jeji produkéni silu
(RIDJCKOVA, 2010, s. 52). ,,Hodnota ukazatele udava, kolik korun vynesla kazda
koruna investovaného kapitalu* (MACE, 2006, s. 33).

Do Ccitatele se miize dosadit EBIT, pokud chceme méfit hrubou produkéni silu

aktiv pfed odectenim dani a ndkladovych urok.

18



V ptipadé, ze je dosazen Cisty zisk — EAT, pak jsou pométfovany vlozené
prostifedky nejen se ziskem, ale i s uroky, které jsou odménou vétiteld (Sedlacek, 2011,

s. 57).

EBIT
aktiva celkem ’

ROA =

Vzorec €. 5: Vypocet rentability celkovych vloZenych aktiv

- kde: EBIT — ptedstavuje zisk pted thradou vSech trokt a dané z piijma.

Rentabilita vlastniho kapitalu (vynosnost vlastniho kapitalu)
» ROE - Return on Equity

Pomoci tohoto ukazatele vlastnici podniku zjistuji, zda jejich kapital piindsi
dostate¢ny vynos a jestli odpovida velikosti jejich investicniho rizika. Je dilezité, aby
hodnota toho ukazatele byla vyssi nez troky, které by dany investor obdrzel pii jiné
investici. Pokud je ROE dlouhodobé nizsi nebo rovna vynosnosti cennych papirt statu,
pak hrozi, Ze investor vlozi sviij kapitdl jinde a podnik tak bude odsouzen k zaniku
(SEDLACEK, 2011, s. 57).

_ &isty zisk (EAT)
vlastni kapital ~

ROE

Vzorec €. 6: Vypocet rentability vlastniho kapitalu

Rentabilita trzeb (zisk vztazeny k trzbam)
> ROS — Return on Sales

Vypovida o tom, kolik korun zisku pfinesla spolecnosti jedna koruna trzeb.
V podstaté poméfuje &isty zisk podniku s celkovymi trzbami (MACE, 2006, s. 33).

Do Ccitatele 1ze také dosadit Cisty zisk (EAT), pak vznikne ukazatel, ktery se
nazyva ziskové rozpéti a slouzi k vyjadreni ziskové marze.

., Tyto ukazatele vyjadiuji schopnost podniku dosahovat zisku pri dané urovni
trzeb, tedy kolik dokdze podnik vyprodukovat efektu na 1 K¢ trzeb* (RUCKOVA, 2010,
s. 56).

Nasledujici vzorec slouzici k vypoétu ROS, z knihy SEDLACEK (2011, s. 59):

zisk
ROS=—0"""7——.
trzby celkem

Vzorec €. 7: Vypocet rentability trzeb
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e Ukazatele aktivity

Méii efektivitu hospodafeni podniku s aktivy a jeho vliv na vynosnost a
likviditu. V ptipadé, ze mé podnik aktiv vice, nez je ucelné, vznikaji mu tim pak
zbytecné naklady a tim i nizky zisk. Pokud mé aktiv nedostatek, pak se musi vzdat
potencialnich podnikatelskych piilezitosti a pfichazi tak o vynosy, které by mohl ziskat
(SEDLACEK, 2011, s. 60).

Nejcastéji vyjadiuji pocet obratek jednotlivych slozek zdroji nebo dobu obratu,
ktera tvoii pfevracenou hodnotu k poétu obratek (RUCKOVA, 2010, s. 60).

Pocet obratek nam ftika, kolikrat se za dany Casovy interval obrati urcity druh
majetku. Doba obratu pak sleduje dobu, po kterou je tento majetek v urcité forme

vazan (MACE, 2006, s. 35).

Nyni si ve strucnosti vysvétlime ukazatele aktivity a na zavér bude uvedena

tabulka se vzorci, které slouzi k vypoctu téchto ukazatelt.

Obrat celkovych aktiv — Slouzi jako méfitko vyuziti majetku daného podniku
(MACE, 2006, s. 36). Rik4, kolikrat se aktiva obrati za dany asovy interval. V piipadé
nizké hodnoty je zapotiebi zvysit trzby nebo prodat néktera aktiva (SEDLACEK, 2011,
s. 61).

Obrat stalych aktiv — Jeho hodnota pomaha pfi rozhodovéani o tom, zda mé
podnik pofidit dalsi dlouhodoby majetek (SEDLACEK, 2011, s. 61).

Doba obratu zasob — Vyjadiuje dobu, kterd nastdva mezi ndkupem materialu a
naslednou spottebou nebo doby prodeje. ,, Vyjadiuje tedy pocet dnii, po které jsou
obéznd aktiva vazdna ve formé zasob* (MACE, 2006, s. 36).

Doba obratu pohledavek (doba inkasa, splatnosti) — Stanovuje dobu, ktera
uplyne ode dne vystaveni faktury odbérateli az po den, kdy dojede k zaplaceni této
faktury (MACE, 2006, s. 36).

Doba obratu zavazki (doba odkladu plateb) — Jedné se o dobu, kterd uplyne
mezi nakupem a platbou za tento nakup. Doba by neméla byt krat$i nez doba obratu
pohledavek (MACE, 2006, s. 36). Udava platebni moralku firmy vi&i jejim
dodavatelim (SEDLACEK, 2011, s. 63).
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Tab. 1: Vzorce pro vypocet ukazatell aktivity (Vlastni zpracovani dle: SEDLACEK, 2011, s. 61 -
63)

Ukazatel Vzorec

Obrat celkovych aktiv ro¢ni trzby / aktiva celkem
Obrat stalych aktiv ro¢ni trzby / stala aktiva (DM)
Obrat zasob ro¢ni trzby / zasoby
Doba obratu zisob zasoby . 360 / ro¢ni trzby
Doba obratu pohledavek obchodni pohledavky . 360 / ro¢ni trzby
Doba obratu zavazki zavazky vici dodavateliim . 360 / ro¢ni trzby

e Ukazatelé zadluZenosti

O zadluzenosti hovotime v piipad¢€, ze podnik pouziva k financovani aktiv cizi
zdroje, ¢ili dluhy. Hlavnim cilem analyzy zadluzenosti je hledani optiméalniho vztahu
mezi vlastnim a cizim kapitdlem, zabyva se tedy kapitialovou strukturou. Nebot’ neni
mozné, aby podnik financoval veskerd sva aktiva z vlastniho nebo naopak pouze z
ciziho kapitalu (RUCKOVA, 2010, s. 57).

Existuje mnoho ukazatelti zadluzenosti, pfevazné vSak vychazeji z rozvahy.
Analyza zadluZenosti tedy porovnava rozvahové polozky, aby zjistila, v jakém rozsahu
podnik financuje sva aktiva cizimi zdroji (RUCKOVA, 2010, s. 57).

Nize uvedené vzorce pro vypocet ukazatelii zadluzenosti jsou pievzaty z knihy

RUCKOVA (2010, s. 58)

Celkova zadluZenost (ukazatel véfitelského rizika, debt ratio)

, Udava, z kolika procent jsou celkova aktiva financovana cizim kapitalem ™
(MACE, 2006, s. 37). Véfitelé upiednostiiuji nizky ukazatel zadluZenosti, protoze ¢im
vyssi je podil vlastniho kapitalu, tim mensi je riziko ztrat véfitelt v ptipadé likvidace
podniku (SEDLACEK, 2011, s. 63 - 64). Vypodita se tak, Ze se daji do poméru celkové
zavazky k celkovym aktiviim, tedy:

cizi kapital

Celkova zadluzenost = ————.
celkova aktiva

Vzorec ¢. 8: Vypocet celkové zadluZenosti
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Koeficient samofinancovani (kvodta vlastniho kapitalu, equity ratio)
Patii mezi nejdilezitéjsi ukazatele zadluzenosti. Doplituje ukazatel véfitelského
rizika, pficemz jejich souCet by mél dat piiblizn€¢ 1. Oba ukazatel¢ pak informuji o

finanéni struktufe podniku, ¢ili skladbé kapitalu (SEDLACEK, 2011, s. 64).

) , , vlastni kapital
Koeficient samofinancovani = —————— .
celkova aktiva

Vzorec €. 9: Vypocet koeficientu samofinancovani

Ukazatel urokového kryti (interest coverage)

Informuje firmu o tom, zda je jeji dluhové zatizeni tinosné. Udava, kolikrat
pievysuje zisk placené uroky. Dale ukazuje jak velky je tzv. bezpecnostni polStar pro
vétitele. Jeho doporucena hodnota je stanovena na nejméné trojnasobek, ¢im vyssi
hodnoty, tim je finan¢ni stabilita podniku lep$i. V ptipadé, ze jeho hodnota je rovna 1,
znamena to, Ze k zaplaceni Uroka je potieba cely zisk a na akcionafe nic nezbude
(RUCKOVA, 2010, s. 59; SEDLACEK, 2011, s. 64).

EBIT
nakladové Groky °

Urokové kryti =

Vzorec €. 10: Vypocet urokové kryti

1.2.3 Rozdilové ukazatele

Jsou jinak také oznaCovany jako fondy prostfedkl (financni fondy), které slouzi
k analyze a fizeni finanéni situace podniku a to zejména likvidity (SEDLACEK, 2011,
s. 35).

e Cisty pracovni kapital - CPK (net working capital)

Ptedstavuje rozdil mezi celkovymi obéznymi aktivy a celkovymi kratkodobymi
dluhy se splatnosti do 1 roku. Tento rozdil vypovida o schopnosti podniku vcas hradit
své zavazky, tedy o solventnosti (SEDLACEK, 2011, s. 35).

CPK je jakysi ,.finanéni pol§tai, sjehoZ pomoci by podnik mohl fesit
nepiiznivé situace, spojené s vydejem penéznich prostiedkli. Pokud mé podnik prebytek
kratkodobych aktiv nad kratkodobymi dluhy, znamend to, ze je podnik dostateéné
likvidni a ma dobré finanéni zazemi (SEDLACEK, 2011, s. 36).
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e Cisté pohotové prostiedky - CPP (pené&zni finanéni fond)
Slouzi k uréeni okamzité likvidity prave splatnych kratkodobych zavazkd.
CPP se vypotte jako rozdil mezi pohotovymi penéznimi prostiedky a okamzité splatnymi
zavazky. Pokud do pohotovych penéznich prostfedkii zahrneme pouze penize
v hotovosti a na b&Zném Gétu, pak se jednd o nejvyssi stupeti likvidity (KNAPKOVA et
al., 2010, s. 52).

A
Dlouhodoby Vlastni kapital
majetek
- = — Dlouhodoby
Cizi kapital kapital
CPK dlouhodoby
—— Obézny Y
majetek
Cizi kapital
kratkodoby
S

Obr. 3: Cisty pracovni kapital (Zdroj: KNAPKOVA, 2010, s. 82)

1.2.4 Soustavy ukazatelt
Rozdilové a pomérové ukazatele maji omezenou vypovidaci schopnost, nebot
charakterizuji pouze urcity usek ¢innosti podniku. K posouzeni celkové finan¢ni situace
se vytvareji soustavy ukazatell, tzv. modely finan¢ni analyzy, jelikoZz umoziuji

detailngjsi zobrazeni finanéné-ekonomické situace podniku (SEDLACEK, 2011, s. 81).

Existuji tyto soustavy ukazateli:
1. Soustavy hierarchicky usporadanych ukazateli
Slouzi k identifikaci logickych a ekonomickych vazeb mezi ukazateli a jejich
rozklady. Radime sem pyramidové soustavy (SEDLACEK, 2011, s. 81).
2. Ukelové vybéry ukazateli
Jejich cilem je kvalitné stanovit finan¢ni zdravi podniku a predikovat jeho
krizovy vyvoj. Tyto ukazatele dale délime na bonitni a bankrotni (SEDLACEK,
2011, s. 81).
Bonitni (diagnostické) modely - Provadéji mezipodnikové srovnavani a za
pomoci bodového hodnoceni stanovuji bonitu. Patii sem napt. Kralickiiv Quicktest,

Tamariho model a dalsi (RUCKOVA, 2010, s. 76).
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e Kiralickiv Quicktest (rychly test)

Byl navrzen v roce 1990 P. Kralickem, umozinuje rychlou formou a velmi dobfte
,oklasifikovat® analyzovanou firmu, jelikoz ma dobrou vypovidaci schopnost
(SEDLACEK, 2011, s. 105). Sklada se ze 4 rovnic, pfi¢emz prvni dvé hodnoti finanéni
stabilitu firmy a druhé dvé pak vynosovou situaci (RUCKOVA, 2010, s. 80).

R1 = vlastni kapital / aktiva celkem,
R2 = (cizi zdroje — penize — Gty u bank) / provozni cash flow,
R3 = EBIT / aktiva celkem,

R4 = provozni cash flow / vykony.

Vzorec ¢. 11: Kralickiv Quicktest

Tab. 2: Bodovani vysledki Quicktestu (Zdroj: RUCKOVA, 2011, s. 81)

0 bodi 1 bod 2 body 3 body 4 body
R1 <0 0-0,1 0,1-0.2 02-0,3 =03
R2 <3 3-5 5-12 12-30 > 30
R3 <0 0- 0,08 0.08 - 0,12 0,12-0,15 > 0,15
R4 < 0 - 0,05 0,05 - 0,08 0,08 - 0,1 >0,1

Nésledné hodnoceni probiha ve 3 krocich. Nejprve se provede soucet bodovych
hodnot R1 a R2 déleny 2, poté soucet R3 a R4 deleny 2 a v poslednim kroku je pak
soucet dvou predchozich vysledkli. Pokud jsou vysledné hodnoty nad urovni 3, je
podnik bonitni, v pfipad¢ hodnot 1 — 3 se jedné op¢t o ,,Sedou zénu* a hodnota nizsi nez

1 signalizuje potize finanéni situace podniku (RUCKOVA, 2010, s. 81).

Bankrotni (predik¢éni) modely - Pomahaji stanovit pfipadné ohrozeni
finan¢niho zdravi podniku a to podle chovani vybranych ukazateli. Poskytuji tzv.
vCasné varovani (SEDLACEK, 2011, s. 81). Radime sem: Altmanovo Z-skore,
Taffertv model, ¢i model IN — Index divéryhodnosti (RUCKOVA, 2010, 72).

Existuje mnoho metod a postupt, které pomahaji pii hodnoceni bonity a
predvidani mozného bankrotu podniku. Tyto ukazatel¢ pomdhaji investorim bankam
nebo majitelim ukézat jak na tom firma je a zda ji nehrozi bankrot (SEDLACEK,
2011, s. 105).
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e Altmaniv index (Altmaniv index finan¢niho zdravi, Z-skore)

Radi se mezi nejoblibendjsi modely, diky jednoduchosti pii vypodtu, ktery ,, je
stanoven jako soucet hodnot péeti beznych pomérovych ukazatelii, kterym je prirazena
riiznd vaha* (RUCKOVA, 2010, s. 73).

Pro spolec¢nosti veiejn¢ obchodovatelné na burze, je Altmanav index nésledujici
(viz RUCKOVA):

Z=12X;+14X;+33X5+0,6X4+1Xs,

Vzorec ¢. 12: Altmanuv index

- kde: X1 — ¢isty provozni kapital / celkova aktiva,
X2 — nerozdéleny zisk / celkova aktiva,
X3 — EBIT / celkova aktiva,
X4 — zakladni kapital / cizi zdroje,
X5 — trzby / aktiva celkem (SEDLACEK, 2011, s. 110).

Pro ostatni spolec¢nosti se Altmaniiv index spocita podle upravené rovnice (viz.
RUCKOVA):
Z=0,717 X;+ 0,847 X5+ 3,107 X3+ 0,42 X4 + 0,998 X5 .

Vzorec €. 13: Altmanuv index 2

Interpretace vysledku Z-skore:
% hodnota mensi nez 1,20 signalizuje, ze firma ma vazné financni potize,
¢ hodnota 1,20 — 2,70 znamena tzv. ,,Sedou zoénu“ nevyhranéné situace,
¢ hodnota vyssi nez 2,70 vypovida o uspokojivé finanéni situaci podniku

(SEDLACEK, 2011, s. 110).

e Index INOS
Existuji celkem Ctyfi tyto indexy, s jejichz pomoci mizeme posoudit finan¢ni
vykonnost a divéryhodnost ¢eskych podnikl. Sestavili je manzelé Neumaierovi. Jedna
se o Indexy IN9S, IN99, INO1 a INOS, kterym se budeme v této praci zabyvat.
(SEDLACEK, 2011, s. 111).
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Index INOS je posledni aktualizovany podle INOI, na zdklad¢ testi dat
pramyslovych podnikti zroku 2004. Oba indexy vSak spojuji pohled véritele a
vlastnika. ,,Jsou kritériem pro ,,ex post” hodnoceni a srovnani kvality fungovani
podnikii a soucasné i ,,ex ante* indikatorem véasné vystrahy“ (SEDLACEK, 2011, s.
111-112).

INO5=0,13xA+0,04xB+397xC+0,21 xD+0,09xE,
Vzorec ¢. 14: Index INOS

- kde: A = aktiva / cizi kapital,
B = EBIT / nédkladové troky,
C = EBIT / celkova aktiva,
D = celkové vynosy / celkova aktiva,

E = ob&zné aktiva / kratkodobé zavazky a uvéry.

Klasifikace vysledki:
- IN>1,6 — uspokojiva finan¢ni situace podniku,
- 0,9 <IN <1,6 —pasmo ,,Sed¢ zony*“ nevyhranénych vysledk,

- IN £0,9 — podnik je ohroZen vaznymi finan¢nimi problémy.

1.3 Casové Fady

Slouzi k zapisovani statistickych dat, které popisuji spolecenské (zmény poctu
obyvatel, vyvoj rozvodovosti apod.) a ekonomické jevy (analyza poptavky po urcitém
vyrobku) v ¢ase. Umoznuji provadét kvantitativni analyzu, ale také progndzovat vyvoj
téchto dat (KROPAC, 2009, s. 114).

Casovou fadu lze nazyvat také chronologickou Fadou, kde jsou hodnoty
urcitého ukazatele usporadany z hlediska ptirozené Casové posloupnosti ve sméru od
minulosti do pfitomnosti (HINDLS et al., 2006, s. 246).

Ke grafickému znazornéni Casovych tad lze vyuzit rizné grafy. V piipadé
intervalovych ¢asovych tad se jednd o grafy sloupkové, htilkové a spojnicové, kdezto u

okamzikovych lze vyuzit pouze posledni ze zmifiovanych (KROPAC, 2009, s. 116).
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1.3.1 Druhy casovych rad

Casové fady se ¢leni z mnoha hledisek. Prvotnim hlediskem je (ne)nahodnost
jejich hodnot. V tomto piipad¢ se rozliSuji deterministické a stochastické ¢asové rady.
Rozdil mezi nimi je ten, Zze deterministické fady neobsahuji zadny nahodny prvek, lze je
tedy snadno ptredpovidat. Stochastické Casové tady obsahuji nahodny prvek a neni
mozné je popsat matematickym vztahem. VétSina ekonomickych casovych fad patii
mezi stochastické (STEDRON et. al.,2012, s. 49).

Podle charakteru, vztahu hodnot k ¢asu se ¢leni ¢asové fady na intervalové a

okamzikové (BUDIKOVA et al., 2010, s. 259).

Intervalové Fady — velikost téchto ukazatell je zavisla na délce intervalu, jejich
hodnoty je mozné scitat a tvorit jejich soucty za vice obdobi (HINDLS et al., 2006, s.
247). Charakterizuji pocet véci, jevl, udalosti, které zanikly v urcitém casovém
intervalu. Ptikladem intervalového ukazatele je napt. ro¢ni trzba za prodané vyrobky

(KROPAC, 2009, s. 115).

Okamzikové Fady — jsou tvofeny ukazateli existujicimi v uréitém okamziku
(napf. stav zasob k ur¢itému dni apod.). Soucet téchto ukazateli nedava smysl, proto se
pocita prumér, ktery je nazyvan chronologicky pramér (HINDLS et al., 2006, s. 248;
KROPAC, 2009, s. 115).

V piipad¢ intervalovych ukazatell je vSak zapotiebi brat v ivahu rozdilny pocet
dnti v kazdém meésici, aby nedochéazelo ke zkresleni vysledkl. Existuji dva zptisoby jak
toto provadét jak uvadi kniha (KROPAC, 2009, s. 116):

1.  Piepocitat puvodni udaje na stejné¢ dlouhy casovy interval — hodnoty
ukazatele jsou vydéleny poctem dnil v mésici a vynasobeny 30.
2. Vypoctem primérné¢ délky meésice — 365/12 = 30,42, kdy se vynasobi

hodnoty ukazatele a vydéli po¢tem dnli v mésici.
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1.3.2 Charakteristiky casovych rad
Vypocty statistickych charakteristik umoziuji ziskédvat vice informaci o
casovych fadach, aby byly tyto vypocty snadnéjsi, musi zpracovavané hodnoty splnovat
dva nasledujici predpoklady:
» hodnoty intervalovych a ¢asovych fad jsou kladné,
> intervaly mezi sousednimi Gasovymi okamziky jsou stejné dlouhé (KROPAC,

2009, s. 117).

Nasledujici vzorce pro vypocet charakteristik Casovych tad jsou ze skript
(KROPAC, 2009, s. 117 — 119).

Prumér intervalové Fady byva oznaCovan symbolem y. Vypocita se jako
aritmeticky pramér hodnot ¢asové fady v jednotlivych intervalech. Dosazované hodnoty

jsou oznatovany y; (KROPAC, 2009, s. 117). Vypodet je dan vzorcem:

n

_ 1

y —;Z%’-
=1

Vzorec ¢. 15: Prumér intervalové fady

Primér okamzikové casové Fady neboli chronologicky primér, ktery je
rovnéz oznacovan Y. V pfipadé, Ze jsou vzdalenosti mezi jednotlivymi casovymi
okamziky t;, t,..,t, stejné¢ dlouhé, pak je nazyvan nevdZenym chronologickym

primérem (KROPAC, 2009, s. 117). K vypoétu slouzi vzorec:

Vzorec €. 16: Primér okamzikové ¢asové rady

Prvni diference predstavuji absolutni piirtstky. Tato charakteristika popisu
vyvoje ¢asové fady se fadi k nejjednodussim a je oznaovana jako ;d;(y). Jedna se o
rozdil dvou po sobé jdoucich hodnot ¢asové fady. Prvni diference vyjadiuji pfirGstek
hodnoty &asové fady oproti minulému obdobi (KROPAC, 2009, s. 119).

Tento vztah vyjadiuje nasledujici rovnice:
1di)=yi— yi-1,i1=23 .., n

Vzorec ¢. 17: Prvni diference
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Z prvnich diferenci je vypocitavan primér prvnich diferenci, ktery byva

oznacovan d(y)a fika nam, o kolik se primémé zménila hodnota asové fady za
jednotkovy ¢asovy interval (KROPAC, 2009, s. 119). Vypodet provadime pomoci

VZOrce:

n
1 Yn— N1
= ks ¥ -2
1d) R ) =7
=2
Vzorec €. 18: Primér prvnich diferenci

Koeficient riistu slouzi k charakterizovani rychlosti rstu ¢i poklesu hodnot
Casové fady, je oznacovan k;(y). Vyjadiuje pomér dvou po sobé jdoucich hodnot
casové fady, dale také kolikrat se zvysila hodnota ¢asové fady oproti minulému obdobi

(KROPAC, 2009, s. 119). Vypocet stanovuje tato rovnice:

ki(y) = Vi

Yi-1

, 1=2,3,..,n.
Vzorec ¢. 19: Koeficient ristu

. Z koeficientu rustu urcujeme pramérny koeficient riustu, oznaceny k(y), ktery
vyjadiuje prumérnou zménu koeficientii ristu za jednotkovy Ccasovy interval*

(KROPAC, 2009, s. 119). Jedna se geometricky pramér vypoéitany pomoci vzorce:

Vzorec €. 20: Primérny koeficient ristu

1.3.3 Dekompozice ¢asovych rad

Umozituje ndm proniknout hloubé&ji do podstaty historického pribéhu tady,
zaroven poskytuje informace o budoucim vyvoji jednotlivych slozek casové tady
(CIPRA, 1986, s. 27).

Dekompozice slouzi k rozkladu casovych tad na jednotlivé slozky, jelikoz
Casova tada predstavuje jakysi trend, ke kterému jsou postupné piidavany ostatni
slozky. Rozklad umozni snadngji odhalit zdkonitosti v chovani fady (KROPAC, 2009, s.
122).
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Tzv. aditivni dekompozice, kde 1ze hodnoty casové tfady pro Cas vyjadfit

souétem, je dana vztahem, viz (KROPAC, 2009, s. 122):

yi=Ti+ G+ S5;te,
- kde: T;-hodnota trendové slozky,
C; - hodnota sezonni slozky,
S; - hodnota cyklické slozky,

e; - hodnota ndhodné slozky.

Vzorec ¢. 21: Aditivni dekompozice

e Trendova slozka
Trend predstavuje hlavni tendenci dlouhodobého vyvoje hodnot analyzovaného
ukazatele v ¢ase. Muze byt rostouci, klesajici, ale také konstantni, pficemz v poslednim
piipadé hodnoty ukazatele v prabéhu sledovaného obdobi kolisaji kolem témét
neménné urovné (HINDLS et al., 2006, s. 254).
e Sezonni slozka
Popisuje periodickou odchylku od trendové slozky, kterd se vyskytuje u
casovych tad béhem jednoho kalendainiho roku a kazdy rok se pravidelné opakuje.
Sezénni kolisani je zpisobeno mnoha faktory, jako je naptiklad stfidani ro¢niho obdobi
nebo lidské zvyky (KROPAC, 2009, s. 123).
e Cyklicka slozka
Zobrazuje kolisani okolo trendu, které je charakterizovéano stiidanim fazi rastu a
poklesu. Jeji uréeni byva obvykle velmi obtizné, protoze charakter této slozky se miize
meénit v Case. Cyklicka slozka byva ¢asto povazovana za soucast trendové slozky, coz je
oznacovano jako tzv. stfrednédoby trend (HINDLS et al., 2006, s. 255).
e Naihodn4 slozka
Neboli rezidualni, piedstavuje takovou slozku, kterou nelze popsat zadnou
casovou funkci. Vznikd po vylouceni trendu, sezonni a cyklické slozky. Tvoii ji
nahodné vykyvy v prubéhu casové rady, které nebyvaji snadno rozpoznatelné, zaroven
zahrnuje chyby vznikajici naptiklad pti zaokrouhlovani (HINDLS et al., 2006, s. 255;
KROPAC, 2009, s. 122).
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1.4 Regresni analyza

Pracuje s proménnymi veli¢inami x (vysvétlujici) a y (vysvétlovand), mezi nimiz
existuje urcita zavislost. Hlavnim ukolem regresni analyzy je vystihnout prubeh této
zéavislosti pomoci vhodné zvolené regresni funkce. Znalost pribéhu zavislosti mezi
obéma proménnymi umoznuje odhadnout hodnoty zavisle proménné y na zakladé
zvolenych hodnot nezavisle promenné x (HINDLS et al., 2006, s. 171).

Proménnd y se chova jako nahodna veli¢ina, oznaCovana jako Y. Zavislost mezi
neuvazovanych Ciniteld. ,,Abychom zavislost ndahodné veliciny Y na proménné x
vyjadrili, zavedeme podminénou stiedni hodnotu nahodné veliciny Y pro hodnotu x,
oznacenou E (Y|x), a polozime ji rovau vhodné zvolené funkci“ (KROPAC, 2009, s. 79).

Vztah mezi sttedni hodnotou a funkci je vyjadien takto:

EY %) =nx B Bz .. Bp).

Vzorec €. 22: Vztah mezi stiedni hodnotou a funkei

Funkce n(x) je nazyvana regresni funkci a parametry Bi, B, ..., Bp regresnimi
koeficienty. Pokud je tato funkce pouzita, pak jsou zadana data ,,vyrovnana regresni
funkci“. Hlavnim tkolem regresni analyzy je tedy zvolit pro zadanid data vhodnou
funkci a odhadnout jeji koeficienty tak, aby vyrovnani hodnot danou funkci bylo ,,co
nejlepsi (KROPAC, 2009, s. 79).

1.4.1 Volba regresni funkce

Spravnost volby vhodné regresni funkce patii mezi nejdualezitéjsi tkoly celé
regresni analyzy, nebot’ na ni zavisi uspésnost provadénych regresnich odhada.

Zékladem pfi rozhodovéani by méla byt ekonomicka Kritéria. Vhodna regresni
funkce by méla byt zvolena na zdkladé¢ vécného rozboru analyzy vztahli mezi
veli¢inami, vzhledem k existujici ekonomické teorii. Tato teorie umoziluje naznacit,
které nezavisle proménné mohou byt pouzity pro analyzu dané zavislé proménné,
v nékterych ptipadech napovi, zda jde o funkci rostouci, klesajici, ¢i jaky je smysl

zaktiveni (HINDLS et al., 2006, s. 180).
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V ptipad¢€, Zze neni mozné urcit vhodny typ regresni funkce na zakladé vécné
ekonomickych kritérii, pak je pouzita tzv. graficka metoda, kdy je prubéh zavislosti
znazoriiovan za pomoci bodového diagramu (HINDLS et al., 2006, s. 180).

Pokud je k vyrovnani dat pouzivano vice regresnich funkci, pak se posouzeni té
nejlepsi pfriléhajici funkce provadi pomoci rezidualniho souctu ctvercii, kdy
nejvhodngjsi funkce je ta, kterd vede k nejmensi hodnoté souétu (KROPAC, 2009, s.
102).

Na posouzeni kvality zvolené regresni funkce je vSak vhodnéjsi tzv. index
determinace, znadeny IZ, ktery lépe uréuje funkéni zévislost mezi zavisle a nezavisle
proménnou. Index determinace je dan vzorcem, dle skript (KROPAC, 2009, s. 102):

_ Sa S,— 17

nebo 1> =1 —

I 2
Sy Sy

Vzorec ¢. 23: Index determinace

Tento index nabyva hodnot z intervalu <0,1>. ,, Cim vice se hodnota indexu
determinace blizi k jedné, tim povazujeme danou zavislost za silnéjsi a tedy dobre
vystizenou zvolenou regresni funkci. Cim vice se jeho hodnota blizi k nule, tim
povazujeme danou zavislost za slabsi a zvolenou regresni funkci za méné vystiznou *

(KROPAC, 2009, s. 103).

1.4.2 Regresni primka

Patfi mezi nejjednodussi a nejCastéji pouzivané regresni funkce. Jednd se o
linearni regresi, ktera fesi jednostrannou zavislost, kde piisobi zavisle proménnd y a
vysvétlujici proménné x (HINDLS et al., 2006, s. 186).

Vzorce pouzité pro celou tuto podkapitolu, véetné informaci o regresni piimce
jsou pievzaty ze skript (KROPAC, 2009, s. 80 — 81).
Regresni piimka je vyjadiena rovnici:

E(Y[x)=n(x) =p1+ fx.

Vzorec €. 24: Regresni primka

Nahodna veli¢ina, oznacovana Y;, je stanovena pro proménnou x; a lze ji vyjadfit
jako soucet funkce #(x) a ,,Sumu‘ — e; pro uroven x;:

Yi :I](Xi) +ei:ﬁ1 +ﬂzxi +€i.

Vzorec ¢. 25: Nahodna veli¢ina Y;
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Metoda nejmenSich ¢tvercu
Pouziva se k urCeni odhadtl koeficientli f; a [, regresni pfimky pro zadané
dvojice (x;,y;). Tato metoda povazuje koeficienty S, 2, 0znacované b; a b, za

»nhejlepsi®, pfi¢emz maji co nejvice minimalizovat funkci S (b4, b,), ktera je vyjadiena:

n
S (bub) = ) 0= by = by ),

Vzorec €. 26: Metoda nejmensich ¢tverci

., Funkce S (b1, by) je tedy rovna souctu kvadratii odchylek namérenych hodnot
y; od hodnot ;= n(x;) = b; + by x; na regresni primce* (KROPAC, 2009, s. 80).

Jiz zminéné odhady koeficientli regresni piimky se vypocitaji pomoci prvni
parcialni derivace funkce S (b4, b,) na zaklad¢ proménnych b, respektive b,. Ziskané

parcialni derivace se polozi rovny nule a po jejich Upravé vznikne soustava

n n
n - b +in ' b2=2yi,
i=1 i=1

n

n
in' b, + lez b, —inYi-

i=1 i=1 =1

normalnich rovnic:

Vzorec €. 27: Soustava normalnich rovnic

Koeficienty b; a b, lze vypocitat jak pomoci soustavy rovnic o dvou

neznamych, tak i nasledujicimi vzoreci:

n _

i=1XiYi— Xy b, = j— b,%
— 1= - b2

Loxl—nxt |

bz =
Vzorec €. 28: Koeficienty regresni primky

kde a y predstavuji Vybérové priméry, pro které plati:

i=1

=

:m

Vzorec €. 29: Vybérové praméry
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Odhad regresni pfimky, znaceny 1(x), je pak dan timto piredpisem:
ﬁ(X) = b1 + bzx .

Vzorec €. 30: Odhad regresni piimky

Test statistické vyznamnosti koeficientu b,
Test statické vyznamnosti slouzi kurCeni, zda je koeficient b2, uvedeny
v rovnici regresni piimky 7j (x) = by + b,x , statisticky vyznamny od nuly.
Pti provadéni testu statistické vyznamnosti je nejprve zapotiebi stanovit nulovou
hypotézu Hy a k ni piislusnou alternativni hypotézu H; (KROPAC, 2009, s. 65):
Hp: b, =0,
H;: b, # 0.

Poté se vypocita rozptyl koeficientu by, ktery je dan vzorcem:
2

o
D(b,) = .
( 2) ?=1xi2 _ nfz

Vzorec €. 31: Rozptyl koeficientu b,

Hodnota rozptylu o?pfedstavuje presnost méfeni. V piipadé, Ze tato hodnota
neni zadana je ji tfeba odhadnout pomoci tzv. rezidualniho souctu ¢tvercu, ktery je
roven souétu rezidui é; neboli souétu hodnot (yi - 7 (xi)), (KROPAC, 2009, s. 85).

Dalsim krokem je zvoleni testového kritéria, dle vzorce:

b,

VD)

Vzorec €. 32: Testové kritérium pro b,

t =

Zvolime-li hladinu vyznamnosti o = 0,05, pak ur¢ime tzv. kriticky obor Wa, ktery je dan
vzorcem:
Wa={t:|t] 2 g (n— 2)}.
Vzorec ¢. 33: Kriticky obor

Nakonec rozhodneme, zda pfijmeme nulovou hypotézu Hy nebo alternativni hypotézu
Hi:

e Pokud testové kritérium lezi v kritickém oboru, pak zamitame nulovou hypotézu

a pfijmeme alternativni hypotézu.
e V piipadé, Ze testové kritérium nelezi v kritickém oboru, pfijiméme nulovou

hypotézu (KROPAC, 2009, s. 65).
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1.4.3 DalSiregresni modely

Vyse zminéna linearni funkce se fadi mezi nejjednodussi typy a to diky snadné a
jasné interpretaci parametri. Regresni funkce se déli na linearni a nelinearni. Existuji
vSak regresni modely, které nevychézeji ze znamych funkci nezavislych na regresnich
koeficientech (HINDLS et al., 2006, s. 191).

Mezi linearni regresni funkce, kde regresni funkce n(x, B) byla linearni funkci

vektoru koeficientu B, se fadi naptiklad (HINDLS et al., 2006, s. 191 — 198):

» primkova regrese nx) =By + B2,

> parabolicka regrese Nx) =p, + Pax + PB3x2,
> hyperbolicka regrese nx)=p; + %

> logaritmicka funkce nx) =p, + P, logx.

Regresni modely, které tyto piedpoklady nespliiuji, se nazyvaji nelinearni
regresni modely a ¢leni se na linearizovatelné a specialni nelinearizovatelné funkce

(KROPAC, 2009, s. 104 - 107).

Linearizovatelné funkce
Jedna se o nelinearni regresni funkce 7(x, ) pfevedené vhodnou transformaci,
pomoci logaritmd, ¢i prevracenim hodnot na funkei, kterd je linearné zévisla na svych
regresnich koeficientech a jejiz parametry 1ze odhadovat metodou nejmensich ctverct.
Koeficienty a dalsi charakteristiky funkce se urcuji pomoci regresni pfimky nebo
klasickym linedrnim modelem. Vypoctené vysledky pak zpétnou transformaci umoziuji
ziskat odhady koeficientii pro ptivodni nelinearni model (KROPAC, 2009, s. 104 - 105).
Nejcastéji pouzivana regresni funkce, nelinearni v parametrech je exponencialni

(HINDLS et al., 2006, s. 198).

Specialni nelinearizovatelné funkce

V piipad¢, Ze transformaci nelze provést, pak se jednd o nelinearizovatelné
funkce. Tyto funkce jsou pouzivany pfedevSim v ¢asovych fadach a Casto popisuji
ekonomické déje. Existuji tii typy téchto funkci - modifikovany exponencialni trend,

logisticky trend a Gompertzova kiivka (KROPAC, 2009, s. 107).

35



e Modifikovany exponencialni trend
Je vhodny v piipadech, kdy je regresni funkce ohrani¢end shora nebo zdola,
byva tedy asymptoticky omezen. ,,Hodi se pro modelovani trendu s konstantnim
podilem sousednich diferenci“ (CIPRA, 1986, s. 35 - 36).
Nasledujici uvedené vzorce jsou ze skript (KROPAC, 2009, s. 107 — 108).

Modifikovany exponencialni trend je dan timto piedpisem:
nx) =Py +P2P3 -

Vzorec ¢. 34: Modifikovany trend

Odhady b,, b,, b; koeficientdi B, [,, B3 exponencidlniho modifikovaného
trendu se vypocitaji pomoci téchto vzorct:

S3— 5
S2— 51

bh — 1 1

1— bt
2 b= — |51 - bt ——-
byt (b5 — 1) m

ba =
3 1- bl

1
mh
] 'b2=(52_51)

Vzorec €. 35: Odhady b4, b,, b3 koeficienti 341, 82, B3

S1,S,, S3 predstavuji soucty, které se vypocitaji takto:

m 2m 3m
5122311" Sy = Z Vi S3 = Z Yi-
i=1

i=m+1 i=2m+1

Vzorec €. 36: Vypocet vyrazii S; S, 53

Vzorce €. 35 a €. 36 vSak museji splilovat tyto predpoklady:
- Zadany pocet n dvojic hodnot musi byt délitelny tfemi, tedy n = 3m, kde m je
pfirozené Cislo.
- VSechny hodnoty x; jsou zadany v konstantnich krocich, majicich délku 4 > 0.
-V ptipad¢, ze parametr b3 vyjde v zdporné hodnoté, musi se dale pocitat s jeho

absolutni hodnotou (KROPAC, 2009, s. 109).
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e Logisticky trend
M4 inflexni bod (zména prubéhu kiivky konvexni v konkévni, ¢i naopak),
pficemz je také shora i zdola ohranicen. Je fazen mezi tzv. S-k¥ivky, které jsou
symetrické kolem inflexniho bodu a vymezuji na asové ose pét zakladnich vyvojoveé

odlignych fazi (KROPAC, 2009, s. 107 - 108; CIPRA, 1986, s. 38).

Vzorec €. 37: Logisticky trend

e Gompertzova krivka
Pati také do skupiny S-kiivek, ale nesymetrickych kolem inflexniho bodu,
jelikoz vétsina jejich hodnot lezi az za inflexnim bodem. Stejné jako logisticky trend
vznikd transformaci modifikovaného exponencialniho trendu, ma inflexi a je shora i

zdola ohrani¢ena (HINDLS et al., 2006, s. 283).

r’(x) — eﬁl +B2.B§C .

Vzorec €. 38: Gompertzova krivka
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2  ANALYZA PROBLEMU

V této Ccasti bakalaiské prace bude provedena vlastni analyza vybranych
ekonomickych ukazatelli s pomoci casovych fad. K vypoctim poslouzi program, ktery
byl vytvofen v prostfedi Visual Basic.

Veskeré udaje tykajici se popisu a predstaveni SWN Moravia s.r.o0. jsou cerpany
a pfevzaty z internich dokumentii podniku, které mi byly poskytnuty pii odborné praxi

v této spolecnosti (SWN MORAVIA s.r.0., 2012).

Obr. 4: SWN Moravia, s.r.o. (Zdroj: KUPF, 2009)

2.1 Predstaveni spole¢nosti

2.1.1 Piedmét podnikani, vyrobni sortiment:

Firma SWN Moravia, s. r. o. je c¢esky wvyrobce schodist difevénych,
kombinovanych a také kovovych. V soucasné dob¢ se objevuji také kombinace se sklem
a nerezi. Spolec¢nost vénuje velkou pozornost vyvoji vyrobkl v oddéleni technologie,
pfiCemz vyuziva nejnov¢jsi trendy v designu schodist’. Na vyrobni ploSe 3000 m’ mé
moderni zakladnu a kvalitni technické vybaveni. Ma vlastni dfevovyrobu, kovovyrobu, i

suSarny dieva. V soucasné dobé ma SWN Moravia 105 zaméstnancti.

Co SWN Moravia vyrabi?
» Celodfevéna schodisté a zabradli,
» kovova a nerezova schodisté pro venkovni a vnitini uziti,
» kombinovana schodisté — dievo, nerez, kov, zinek, sklo, lanka,
>

obklady betonového schodiste.
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Vyrabéna schodisté¢ a jejich doplnky jsou v souladu s platnymi stavebnimi
normami CSN a jsou podrobovany kontrole jakosti. Jako jedina spoleénost v CR ma
SWN pravo vybrana schodisté oznacovat znackou CE. Spliiuje technické pozadavky na
stavebni vyrobky z hlediska piislusnych norem (NV 163 a 190/2002 Sb.).

Je certifikovany vyrobce TUV a mize tak vystavit na sviij vyrobek zdkonem
natizené autorizované prohlaseni o shod¢.

Kazdy névrh schodisté je realizovan specialnim softwarem, ktery umoziuje
zadat kazdé schody pfesné na miru a dle pozadovanych rozmért plynoucich ze situace
pfimo u zékaznika. Ve spolecnosti plati, ze kazdy kus je origindl, jelikoz ani jedno
schodisté z produkce cca 1500 ks za rok neni stejné.

Vlastni vyrobky spole¢nost exportuje do Rakouska, Slovenska, Anglie, Francie,
Italie, gpanélska, Slovinska a dalSich zemi EU, ale také Ruska.

Firma se pravidelné ucastni veletrhi ve Vidni, Praze, Bratislavé, Grazu, Brng,

Minsku, Neapolu, Rimé a Strassburgu (SWN MORAVIA s.r.0., 2012).

2.1.2 Zakladni udaje o spolec¢nosti

Obchodni jméno spoleénosti: SWN Moravia, s. 1. 0.

ZaloZeni: spolecenskou smlouvou ze dne 28. 2. 1996
Vyse zakladniho kapitalu: 1 000 000 K¢

Sidlo spole¢nosti: Mladonovice 65, 675 32 Ttebelovice

IC, DIC: 63493845, CZ63493845

Jednatelé spole¢nosti: Ing. Tomas Nekula, Ing. Zden€k Svoboda
Webové stranky: http://www.swn-schody.cz/

2.1.3 Historie spolec¢nosti

Podnik SWN Moravia s. r. 0. byl zaloZzen na zacatku roku 1996. Navézal svou
zakéazku. Z této koncepce vyplynula i specializace na celodfevéné samonosné schodiste,
drevéné oblozeni betonovych schodist’ a vyrobu masivnich vchodovych dveri.

Historie spole¢nosti se Cleni do Ctyf zékladnich etap, v nichz jsou zaznamenany

nejdalezitejsi udalosti:
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1. Etapa:

V roce 1996 probéhla vystavba truhlafského provozu zrekonstruovanim dvou
stavajicich starSich objekti. Byly zde vybudovany: hala na mezisklad dieva, hala pro
hruby pfifez, stfikdrna, brusirna, hala pro dokonfovaci montaz, v prvnim patie pak
vystavni studio a dvé kancelafe. Soucasti této investice bylo i1 pofizeni zékladnich strojii
pro klasické opracovani masivniho dieva, mensi suska feziva a kotle. Historicky poprvé
se spolecnost zucastnila stavebniho veletrhu ,,Bau Wien®.

Vroce 1997 doslo k postupnému dovybaveni dalSimi truhlafskymi stroji a
k vystavbé skladu feziva s cca 400 m2 skladovaci plochy.

2. Etapa:

Vroce 1998 na =zdklad¢ planu souvisejiciho s dalSim zmodernizovanim
technologie vyroby samonosnych schodist’ doslo k pofizeni 5osého CNC obrabéciho
centra. V této souvislosti byla provedena piistavba nové haly pro CNC a bylo
provedeno dals$i roz§ifeni ostatnich ploch.

Vlivem poftizeni nové technologie byla dvojnasobné zvysena kapacita vyroby a
piibran odpovidajici pocet novych pracovnikil. Ugast na veletrzich Videti a Praha.

3. Etapa:

Vramci strategie dalSiho rozvoje podniku byly potfizeny vroce 1999
velkokapacitni konvencni susarny. Dale byla postavena kotelna, piistavek pro drti¢ a
betonova sila pro dievény odpad vyuzivany k topeni. V oblasti technologie opracovani
se poridila podélna vicelista pila TOS a nova Ctyistrannd fréza s drazkovym stolem, coz
velmi zefektnilo pfipravu materialu.

Ucast na stavebnich veletrzich v zahrani¢i i v Ceské republice. Déle bylo
otevieno vystavni studio v Praze.

4. Etapa:

V roce 2000 byla z divodu plné nezavislosti podniku na mnozstvi a jakosti
vysuseného feziva pofizena nejnovejsi technologie na suseni tvrdého feziva.
Vroce 2001 probéhla vystavba dalSich dvou konvencnich suSaren a byla zaloZzena
dcefind spolecnost SWN Holzstiegen GesmbH, Wien. V roce 2003 byla zalozena a
vybudovana pobocka na slovenském trhu v Bratislavé — SWN Slovakia. V nasledujicim
roce se konala vystavba nového skladu suchého feziva a byla vybudovana partnerska

pobocka na ruském trhu v Moskvé — SWN Lestnicy.
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V roce 2005 bylo otevieno vystavni studio v Brné a nésledné byla zahajena
vystavba haly pro vyrobu kovovych a kombinovanych schodist’, pticemz podnik potidil
nové CNC obrabéci centrum a vybudoval partnerské pobocky v Londyné.

V roce 2008 provedl podnik vystavbu lakovny a obchodniho, administrativniho
centra Mladofovice. V roce 2009 ziskala spolecnost evropsky certifikat schodist ETA
od Bauinstitutu Berlin. V roce 2010 zacala vyrabét lankové pletené zabradli a zakoupila
laserovy 3D scanner, ktery umoziiuje zaméieni schodistového prostoru s vysokou
piesnosti.

Vroce 2011 byla zahajena vyroba kompaktnich sklenénych néslapti. Vyrobé
predchazel dvoulety vyvoj, ktery byl zakoncen certifikaitem CE. Doslo k otevieni
nového vlastniho vystavniho studia v Grazu a doslo k rozsifeni zastoupeni v Italii a ve
Spanélsku. Poprvé se SWN Moravia G&astnila veletrhtt v Neapoli a v Rimé (SWN
MORAVIA s.r.0., 2012).

2.2 Analyza vybranych ukazateli

Tato kapitola se zabyva analyzou finan¢nich ukazatelti pomoci ¢asovych fad za
poslednich Sest let, jedna se o roky 2006 — 2011, jejich ndslednym vyrovnadnim vhodnou
regresni funkci a grafickym znazornénim vysledkd. Udaje potfebné k vypoétim
ukazatelll byly ziskany z Gcetnich vykazi spole¢nosti SWN Moravia, s.r.0.

U vsech skupin ukazatelli jsou nejprve spocitany hodnoty v jednotlivych letech a
jejich vyvoj je znazornén pomoci sloupcového grafu. Z kazdé skupiny ukazatell je
nasledn¢ vybran jeden ukazatel, ktery je dale podroben statistické¢ analyze. Pro jeho
hodnoty jsou vypocteny zakladni charakteristiky ¢asové fady.

Jedna se o prvni diferenci :di(y), koeficient ristu ki(y) a znich odvozené
priméry. Vypocty téchto charakteristik v celé této kapitole byly provedeny pomoci
vzorci (€. 17, 18, 19, 20), které jsou uvedeny v teoretické ¢asti kapitoly 1.2.2.

Vyvoj vybranych ukazateli tvofi Casovou fadu, ktera je znazornéna na
sloupcovém grafu. K vyrovnani této casové fady je pouzita vhodna regresni funkce a je
predikovan mozny vyvoj pro nasledujici rok.

Prvni ukazatel, ktery byl vybran k analyze je pohotova likvidita, dale pak
rentabilita trzeb, obrat celkovych aktiv, celkova zadluzenost, ukazatel irokového kryti,

Cisty pracovni kapital a Altmantv index, jinak také oznacovany jako Z — skore.
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K vyrovnani vybranych ukazateli byla vzdy zvolena funkce s nejvysSim
indexem determinace. V p¥ipadé ukazatelit ROS a CPK je postup vypoétu jejich indexu
determinace uveden v kapitolach nize, z dGvodu jejich upfesnéni a rozporuplnosti.
Nejcastéji byla pouzita regresni piimka, ale také modifikovany exponencidlni a

logisticky trend.

2.2.1 Ukazatelé likvidity

Vsechny tfi nize uvedené likvidity vypovidaji o tom, jak je podnik schopen
hradit své zavazky. Pro statistickou analyzu byla vybrana pohotova likvidita, jelikoz
nezahrnuje zasoby, které jsou nejméné likvidni. Umoznuje tedy urcit, zda je podnik
schopny uhradit své zdvazky, aniz by musel prodat zasoby.

V nésledujici tabulce jsou uvedeny hodnoty jednotlivych likvidit, které byly
vypocitany pomoci vzorcu (€. 1,2,3) blize popsanych v teoretické ¢asti. Jejich vyvoj je

pak znézornén na grafu €. 1.

Tab. 3: Ukazatelé likvidity (Vlastni zpracovani)

Rok .Bé.ir.lé likvidita i P.ohpt.ové Iikviditavu O.ka.m.iité Iikviditav
(Likvidita 3. stupné) (Likvidita 2. stupné) (Likvidita 1. stupné)
2006 2,54 1,78 0,21
2007 1,66 0,90 0,08
2008 1,92 0,94 0,07
2009 2,08 1,11 0,02
2010 1,69 0,98 0,04
2011 1,64 0,80 0,11
2,80
2,40
2,00 i
igg 11 M B&#né likvidita
0,80 - M Pohotova likvidita
0,40 - M Okamzita likvidita
0,00 -

2006 2007 2008 2009 2010 2011
Rok

Graf 1: Ukazatelé likvidity (Vlastni zpracovani)
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Bézna likvidita se pohybuje v doporu¢enych hodnotach < 1,5 — 2,5 >, coz
znamena, ze kdyby podnik pfeménil veskera obézna aktiva na hotovost, byl by schopny
uspokojit své veritele.

V ptipadé¢ pohotové likvidity se vSak hodnoty pochybuji pod hranici
doporucenych < 1 — 1,5 >, kromé roku 2006, kdy podnik nema4 jesté tolik kratkodobych
zavazki jako v dalSich letech.

Okamzita likvidita se ve vSech sledovanych letech pohybuje velmi pod hranici
optimalnich hodnot < 0,9 — 1,1 >, coz vypovida o tom, ze podnik nema dostatek penéz

na béznych uctech a neni tedy schopny hradit své kratkodobé zavazky.

V nasledujici tabulce jsou zachyceny vysledky charakteristiky Casové tady

pohotové likvidity, véetné priméri a hodnot pro vyrovnani vhodnou kiivkou.

Tab. 4: Charakteristiky ¢asové fady pohotové likvidity (Vlastni zpracovani)

Pofadi Roky PPhc.)t(.)vé .Prvni Koeoficient Vyf.ovnéni
likvidita diference ristu krivkou

i t Vi 1d;(y) k;(y) i

1 2006 1,78 - - 1,46
2 2007 0,90 -0,88 0,51 1,22
3 2008 0,94 0,04 1,04 1,07
4 2009 1,11 0,17 1,18 0,98
5 2010 0,98 -0,13 0,88 0,91
6 2011 0,80 -0,18 0,82 0,87

Praméry - 1,09 -0,20 0,85 -

Z vysledkt tabulky vyplyva, Ze primérna ro¢ni hodnota pohotové likvidity
spole¢nosti SWN Moravia, s.r.o. byla ve sledovaném obdobi piiblizné 1,09.

Z praméru prvni diference vyplyva, ze kazdy rok klesla hodnota tohoto
ukazatele zhruba o 0,20. Vysledek priméru koeficientu rastu znaci, ze kazdy rok se

pohotova likvidita snizila oproti pfedchazejicimu roku v priiméru 0,85 krat.
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Vyrovnani pohotové likvidity vhodnou regresni funkci

Pro vyrovnani hodnot ¢asové fady ukazatele pohotové likvidity byl na zékladé
vypoctu indexu determinace zvolen modifikovany exponencidlni trend.

Nésledné soucty S; S, S3 a znich vypocitané odhady koeficientl S, 3, B3,
oznacen¢ jako b;, b,, b3, jez jsou potiebné k ziskani rovnice regresni funkce, byly

vypocitany za pomoci vzorct (€. 35, 36) uvedenych v kapitole 1.4.3.

S1=2,68 S,=2,05 S;=1,78
b;=0,79 b= 1,02 b3;=0,65
Vysledna rovnice regresni funkce: n(i)=0,79 + 1,02 . 0,65 L

Graf ¢. 2 znazornuje vyrovnani dat touto rovnici regresni funkce.

2,00

1,80

1,60

1 1,40
Pohotova

likvidita =~ 1,20
1,00

[ — |
0,80 =

0,60 T T T T T 1
2006 2007 2008 2009 2010 2011

sledované obdobi

Graf 2: Vyrovnani pohotové likvidity regresni funkci (Vlastni zpracovani)

Prognodzy ukazatele pohotové likvidity pro roky 2012 a 2013:
n(i)=0,79 + 1,02 . 0,65 "= 0,84,
n(@i)=0,79 + 1,02 . 0,65 *= 0,82.

Po dosazeni do rovnice dostaneme moznou hodnotu analyzovaného ukazatele
pro nasledujici rok, ktera ovSem bude platnd pouze za piedpokladu, ze soucasné
podminky zlstanou zachovany a vyvoj pohotové likvidity se bude fidit zvolenou

regresni funkci.
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V tomto ptipad¢ by ukazatel v roce 2012 byl 0,84 a v roce 2013 pak 0,82, coz by
sice znamenalo zvysSeni oproti roku 2011, ale stale by hodnota pohotové likvidity nebyla

v doporuc¢enych hodnotéch.

2.2.2 Ukazatelé rentability

Jak bylo jiz zminéno v teoretické ¢asti, rentabilita piredstavuje ziskovost, neboli
vynosnost kapitalu, ktery byl vlozen do spolecnosti. Hodnoti dosazené zisky, ziskané
investovanym kapitalem.

Z ukazateld rentability byly vybrany pro analyzu ¢tyfti, které byly vypocitany za
pomoci vzorct (€. 4, 5, 6, 7) uvedenych v kapitole 1.2.2. Pro statistickou analyzu byla
pak vybréna rentabilita trzeb (ROS), jelikoz pométuje zisk podniku s trzbami.

Vyvoj jednotlivych ukazatelll je zaznamenan v tabulce €. 5 a grafu €. 3.

Tab. 5: Ukazatelé rentability (Vlastni zpracovani)

Rentabilita Rentabilita Rentabilita Rentabilita trseb
Rok vlozeného vlozenych aktiv | vlastniho kapitalu (ROS) v %
kapitalu (ROI) v % (ROA) v % (ROE) v % ¢
2006 10,76 9,09 17,46 6,36
2007 9,41 7,40 9,07 3,27
2008 8,28 6,38 13,95 6,83
2009 6,54 4,57 4,92 2,05
2010 1,18 -0,09 0,60 0,39
2011 4,11 2,75 0,64 0,37
20,00
18,00
16,00
14,00
12,00
8,00 i ROA
6,00
4,00 M ROE
2,00 ' M ROS
0,00
-2,00
2006 2007 2008 2009 2010 2011
Rok

Graf 3: Ukazatelé rentability (Vlastni zpracovani)
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Pii zkoumani vysledki rentability z tabulky ¢. 5 vidime, Ze ve vSech letech se
pohybuji hodnoty v kladnych ¢islech, kromé ROA v roce 2010, kdy klesla do hodnot
zapornych, coz bylo dano zapornym provoznim vysledkem hospodafeni. Nejvice
krizovym rokem byl rok 2010, kdy se rentability pohybuji ve velmi nizkych hodnotach,
zpusobenych poklesem celkovych trzeb, pii téméf neménnych nékladech.

Nejlepsich a také nejvyssich hodnot dosahuji rentability v roce 2006 a 2008, kdy
se stfidavé pohybuji kolem doporucené hranice, kterd by méla byt vyssi nez 10%.
Nejveétsi vykyv v grafu zplisobuje ukazatel ROE, ktery pravé v téchto letech dosahuje
nejvyssich hodnot, jez jsou dany dobrym vysledkem hospodateni, v poméru s vlastnim

kapitadlem. Nicméné¢ od roku 2009 se hodnoty rentabilit neustdle snizuji, coz je

wrwe

nakladu.

Pokud se zamétime na ukazatel rentability trzeb, ktery zaznamenava vydélky

z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb, pak vidime, ze od roku 2006, kdy byla hodnota

Mrwe

trzeb a navyseni provoznich nakladi.
V nasledujici tabulce ¢. 6 jsou zachyceny charakteristiky casové fady pro
rentabilitu trzeb, jejich priméry a hodnoty slouzici k vyrovnani ukazatele regresni

kiivkou.

Tab. 6: Charakteristiky ¢asové Fady rentability trZeb (Vlastni zpracovani)

i(x;) t Yi 14 (y) k;(y) n;
1 2006 6,36 - - 4,36
2 2007 3,27 -3,09 0,51 4,28
3 2008 6,83 3,56 2,09 3,89
4 2009 2,05 -4,78 0,30 2,65
5 2010 0,39 -1,66 0,19 1,00
6 2011 0,37 -0,02 0,95 0,23
Primeéry - 3,21 -1,20 0,57 -
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Primérnéd ro¢ni hodnota rentability trzeb dosahovala ve sledovaném obdobi
priblizné 3,21%. Vysledek tedy potvrzuje nizké hodnoty pohybujici se ve vSech letech
pod hranici doporucenych 10%.

Z pruméru prvni diference vyplyva, ze kazdy rok poklesla rentabilita trzeb
zhruba o 1,20%. Hodnota priiméru koeficientu rastu 0,57, tikd, ze ukazatel ROS klesl

oproti predchédzejicimu roku v primeéru 0,57 krat.

Vyrovnani rentability trZeb vhodnou regresni funkci
Na zaklad¢ vypoctené¢ho indexu determinace byl pro vyrovnani Casové tady
rentability trzeb zvolen logisticky trend. Index determinace byl vypocitan podle vzorce

(€. 23) uvedeného v kapitole 1.4.1.

14,39
40,39

Vysledek znamend, ze piiblizné 64,4% hodnot rentability trzeb bude mozné

=1

= 0,644.

vyrovnat zvolenou regresni funkci. Hodnota indexu sice neni zcela blizka jedné, je vSak
z porovnavanych funkci pro vyrovnani dat nejvhodné;jsi.

Odhady koeficientd S, 55, B3, oznaCené jako b,, by, bs, byly stejné jako
v predchozim ptipadé vypocitany za pomoci vzorci (€. 35) uvedenych v kapitole 1.4.3.
Soucty S;. Sy, S3 pak podle upraveného vzorce (€. 36), kdy za y; je dosazovana jeho

pievracena hodnota 1/y;.

S1=0,46 S,=0,63 S3=15,27
b;=0,23 b, =0,0002 bs;= 5,20

Vysledna rovnice regresni funkce:

1
© 0,23 +0,0002. 5,2%°

n()

Naésledujici graf €. 4 znazornuje vyrovnani ukazatele ROS vyslednou regresni funkci.
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Graf 4: Vyrovnani ukazatele ROS regresni funkci (Vlastni zpracovani)

Progndzy ukazatele ROS pro roky 2012 a 2013:

1
i) = = 0,059
nM = 523700002, 527 - %05 %

1
n@) = =0,01%.

0,23 +0,0002. 5,28

Pokud soucasné podminky ziistanou zachovany a vyvoj rentability trzeb se bude
ridit touto funkci, pak hodnota ukazatele ROS bude v roce 2012 rovna 0,05% a v dal$im
roce 2013 o 0,04% nizsi, tedy 0,01%, coz by predstavovalo pokracujici klesani toho
ukazatele a snizovani zisku.

Nezbyva nez véfit, ze tomu tak nebude a spolecnosti SWN Moravia s.r.0. se

podafi zvysit dosavadni klesajici zisk, poptipadé snizit naklady.

2.2.3 Ukazatelé aktivity

Vypovidaji o tom, jak dobie podnik hospodafi se svym majetkem a jaky vliv ma
toto hospodaieni na ukazatele analyzované v predeSlych dvou kapitolach, tedy na
ziskovost a likviditu.

Pro statisticky rozbor byl vybran ukazatel obratu celkovych aktiv, ktery
znaci, kolikrat se majetek spolecnosti obrati v trzby.

Hodnoty ukazatelti aktivity béhem sledovaného obdobi jsou uvedeny v
nasledujici tabulce. Vysledky byly ziskany za pomoci vzorcii uvedenych v tabulce €. 1,
kapitola 1.2.2. Vyvoj hodnot jednotlivych ukazatelti je ndsledné¢ zachycen sloupcovymi
grafy ¢. 5 a 6.
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Tab. 7: Ukazatelé aktivity (Vlastni zpracovani)

Doba Doba obratu Doba
Obrat Obrat stalych obratu ! obratu
Rok . . - . pohledavek . .
celkovych aktiv aktiv zasob (dny) zavazku
(dny) (dny)
2006 1,00 2,07 51,9 107,8 68,4
2007 1,15 2,25 69,2 75,5 94,6
2008 0,79 1,44 102,8 914 109,9
2009 0,90 1,48 72,3 80,8 79,3
2010 0,63 1,03 92,7 121,4 136,9
2011 0,67 1,12 109,1 90,0 136,7
2,50 —
2,00 B
1,50 S
1,00 - T
0,00 -
2006 2007 2008 2009 2010 2011

Rok

B Obrat celkovych aktiv.  EdObrat stdlych aktiv

Graf 5: Ukazatelé aktivity (Vlastni zpracovani)

Z vypocitanych vysledkt uvedenych v piedchozi tabulce Ize vycist, Ze
spoleCnost nevyuziva svij majetek efektivné, jelikoz hodnoty obratu celkovych aktiv,
ani v jednom ze sledovanych rokt nedoséhly optimalnich hodnot, < 1,6 — 3 >.

Znamena to, Ze celkova aktiva se v trzby neobratily ani jedenkrat za rok. Pouze v roce
2006 a 2007, piekrocily hranici jedné, ale ani to neni dostacujici. V piipad¢ obratu
stalych aktiv se hodnoty pohybuji zpocatku kolem dvou, ale neustale klesaji.

U obou zminovanych ukazatel dochazi k neustdlému snizovani hodnot, coz
neni pozitivnim jevem pro spole¢nost, nybrz svédci o neefektivnim vyuzivani majetku.
Tento stav je dan nepomérem aktiv a trzeb, kdy trzby nepokryji hodnotu neustale se

zvySujicich aktiv.
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Graf 6: Ukazatelé aktivity (Vlastni zpracovani)

Vysledné hodnoty doby obratu zasob by se na prvni pohled mohly zdét vysoké,
je vSak tfeba vzit v uvahu, ze spole€nost se zabyva vyrobou schodist’ a skladovani zasob
v podob¢ dfeva na vyrobu, je pro ni pomérné sté¢zejni. Mlizeme také fici, Ze tyto vysoké
hodnoty maji velky vliv na obrat celkovych aktiv, nebot zasoby tvoii pfevaznou ¢ast
celkovych obéZznych aktiv.

V ptipad€ ukazatelii doby obratu pohleddvek a zavazkli se hodnoty pohybuji
v pomérné velkych ¢islech. Plati vSak, ze doba obratu zavazkti by méla byt stejnd nebo
vetsi nez doba obratu pohledavek, coz spolecnost spliiuje téméf ve vSech letech. Pouze
vroce 2006 a 2009 ne, vtakovém piipadé¢ mizeme fici, ze spoleCnost v podstaté
uvérovala své dodavatele. V poslednim roce je vSak hodnota doby obratu zavazki
priblizn¢ 137 dni, coz zplsobil vysoky narGst kratkodobych zévazkti a pokles

pohledavek. Tento fakt neni pro spolecnost, ani jeji jméno nijak pozitivni.
Tabulka ¢. 8 uvadi hodnoty charakteristik ¢asové fady obratu celkovych aktiv,

spole¢né s pruméry. V poslednim sloupci jsou data pro vyrovnani kiivkou dle daného

trendu.
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Tab. 8: Charakteristiky ¢asové fady obratu celkovych aktiv (Vlastni zpracovani)

Poradi

a B ODN =

6
Priméry

Roky

2006
2007
2008
2009
2010

2011

Obrat
celkovych
aktiv

Yi
1,00
1,15
0,79
0,90
0,63
0,67
0,86

Prvni
diference

14 (y)

0,15
-0,36
0,11

-0,27
0,04
-0,07

Koeficient
ristu

k;(y)
1,15
0,69
1,14
0,70
1,06
0,92

Vyrovnani
krivkou

n;
1,08
0,99
0,90
0,81
0,72
0,64

Primérnd ro¢ni hodnota ukazatele obratu celkovych aktiv spolecnosti SWN

Moravia s.r.0. se pohybovala v letech 2006 — 2011 kolem hodnoty 0,86. Nizka hodnota

je zpusobena velkym mnozstvi majetku, ktery zatézuje spolecnost nadbytecnymi

naklady a snizuje zisk.

Ve sledovaném obdobi klesala hodnota tohoto ukazatele kazdy rok v priiméru o

0,07 v porovnani s predchozim rokem. Obrat celkovych aktiv se ve sledovaném obdobi

snizil kazdy rok v priméru 0,92 krat.

Vyrovnani obratu celkovych aktiv vhodnou regresni funkci

Pro vyrovnani ¢asové fady tohoto ukazatele byla na zaklad€ nejvétSiho indexu

determinace zvolena regresni piimka. Koeficienty a priiméry potfebné k urceni rovnice

regresni funkce byly rovnéz jako v pfedchozim piipadé vypocitany pomoci vzorcl (€.

28, 29) uvedenych v kapitole 1.4.2.

ZXl' =21

Vysledna rovnice regresni funkce:

Zyi = 5, 14
X =35

b1= 1,17

rx;2 =91
y = 0,86
by =-0,09

nG) = 1,17 - 0,09x.
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Graf ¢. 7 znazornuje vyrovnani ukazatele ziskanou rovnici regresni funkce.
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Graf 7: Vyrovnani ukazatele obratu celkovych aktiv regresni funkei (Vlastni zpracovani)

Progndzy ukazatele obratu celkovych aktiv pro roky 2012 a 2013:
n@i)=1,17-0,09 . 7= 0,54,
n@i)=1,17-0,09 . 8 =0,45.

Za predpokladu, Ze soucasné podminky zlstanou zachovany a vyvoj obratu
celkovych aktiv se bude fidit touto funkci, tak hodnota ukazatele bude v roce 2012
rovna 0,54 a v roce 2013 hodnoté 0,45, coz by v obou piipadech znamenalo pokles

kazdy rok zhruba o 10% oproti ptedchozimu roku.

2.2.4 UKkazatelé zadluZenosti

Jak bylo jiz zminéno v teoretické Casti, ukazatelé zadluzenosti se zabyvaji
kapitalovou strukturou. Informuji nds o struktufe zdroji financovani majetku, pficemz
hledaji optimalni vztah mezi vlastnim a cizim kapitalem.

Pro statistickou analyzu byly vybrany z ukazateli zadluzenosti dva, celkova

zadluZenost a ukazatel irokového kryti.

V nasledujici tabulce ¢. 9 jsou uvedeny vypocitané hodnoty jednotlivych
ukazatelli zadluzenosti, které byly ziskdny pomoci vzorct (¢. 8, 9, 10) uvedenych
v kapitole 1.2.2. Na sloupcovych grafech €. 8, 9 je poté zachycen vyvoj ukazatelli ve
sledovaném obdobi 2006 — 2011.
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Tab. 9: Ukazatelé zadluZenosti (Vlastni zpracovani)

Rok Cglkové l_(oeficier!t ] Ukazatel l'm’)kového
zadluzenost v % samofinancovani v % kryti

2006 63,3 36,5 5,51

2007 58,3 41,4 3,75

2008 60,9 38,9 3,38

2009 62,2 37,6 2,33

2010 59,1 40,8 -0,07

2011 60,3 39,0 2,08

Celkova zadluzenost, Casto oznacovana jako ukazatel véfitelského rizika,
vypovida o procentudlnim zastoupeni cizich zdroji v celkovych aktivech. V ptedchozi
tabulce vidime, ze spolecnost SWN Moravia s.r.0. je z vétsi ¢asti financovana cizim
kapitdlem, ve vSech letech pfiblizné z 60%. Porovname-li rok 2006 s rokem 2011, pak
zjistime, Ze celkova zadluZenost klesla o 3%.

Koeficient samofinancovani dopliluje ukazatel veéftitelského rizika, jelikoz
zobrazuje procentudlni zastoupeni vlastnich zdroji v celkovych aktivech. Je v podstaté
opakem predchoziho ukazatele, coz je patrné z grafu €. 8. Ve vSech letech se pohybuje

hodnota toho ukazatele ptiblizné kolem 40%.
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0,0
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Rok

M Celkova zadluzenost M Koeficient samofinancovani

Graf 8: Ukazatelé zadluZenosti (Vlastni zpracovani)

Seéteme-li ukazatel celkové zadluzenosti a koeficient samofinancovani,
dostaneme soucet, ktery se rovna 100%. Financovani podniku by mélo byt tvofeno

z 50% vlastnim kapitalem a z 50% cizim kapitalem.
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Prestoze v poslednich letech dochazi kvelkému nartstu zavazki a
dlouhodobych uvérh, neni to patrné z tabulky, jelikoZ se spolecnost snazi investovat
pujcené penize do majetku, tedy aktiv. Coz vysvétluje témét stejny podil ciziho a

vlastniho kapitalu ve vSech letech i pfes rostouci zadluzenost.
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Rok

B Ukazatel urokového kryti

Graf 9: Ukazatel irokového kryti (Vlastni zpracovani)

Ukazatel urokového kryti néds informuje o tom, kolikrat je vytvofeny zisk
schopny pokryt nakladové uroky. Doporucena hranice se pohybuje kolem <3 — 8 >, coz
je splnéno v prvnich tfech letech, kdy je zisk dostate¢ny, ovSem pak hodnoty ukazatele
klesaji. V roce 2010 se pohybuji dokonce v zdpornych hodnotach, jelikoz provozni
vysledek hospodareni byl -113 000 K¢&.

V tabulce €. 10 jsou vypocteny charakteristiky ¢asové fady celkové zadluzenosti,

vcetné jejich pramért.

Tab. 10: Charakteristiky ¢asové Fady celkové zadluZenosti (Vlastni zpracovani)

Celkova zadluzenost v

Poradi Roky % Prvni diference | Koeficient riistu
i t Yi 14 (y) k;(y)
1 2006 63,3 - -
2 2007 58,3 -5,00 0,92
3 2008 60,9 2,60 1,04
4 2009 62,2 1,30 1,02
5 2010 59,1 -3,10 0,95
6 2011 60,3 1,20 1,02
Praméry - 60,68 -0,60 0,99
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Primérné roc¢ni hodnota celkové zadluzenosti spole¢nosti SWN Moravia s.r.0.
ve sledovaném obdobi byla ptiblizné 60,68%. Coz vypovidd o tom, Ze spolecnost je
z vEtsi Casti financovana cizim kapitalem.

Primérné klesala hodnota celkové zadluzenosti kazdy rok ptiblizn€ o 0,60%,
v porovnani s predchozim rokem. Ve sledovaném obdobi klesala hodnota véfitelského

rizika kazdy rok v primeéru 0,99 krat.

Vyrovnani ukazatele celkové zadluZenosti vhodnou regresni funkci

¥x; = 21 Yy; = 364,1 rx;> =91 ¥x;y; = 1268,7
X=35 y = 60,68
b, =61,813 by =-0,323

Jiz z grafu ¢. 8 je patrné, ze vypoctené hodnoty tohoto ukazatele kolisaji kolem
stejné hodnoty. Byl tedy proveden test statistické vyznamnosti rozdilu koeficientu b, od
nuly, ktery je uveden v teoretické c¢asti kapitoly 1.4.2. Pokud vydélime hodnotu
koeficientu b, jeho smérodatnou odchylkou, dostaneme hodnotu -0,682, protoze je tato
hodnota (v absolutni hodnot¢) mensi nez kriticka hodnota, b, neni statisticky vyznamné
od nuly. Ukazatel celkové zadluzenosti neni mozné vyrovnat zadnou regresni funkci,

protoze jeho hodnoty nevykazuji zddny trend, pouze kolisaji kolem praméru.

Prognodzy ukazatele celkové zadluZenosti pro roky 2012 a 2013:

Jak bylo jiz feCeno vySe, hodnoty tohoto ukazatele kolisaji kolem praméru,
nemaji z&dny trend. Progndza pro rok 2012 se bude rovnat primérné hodnoté 60,68%,
pokud se trend Casové fady bude vyvijet tak jako doposud, rovnéz tak pro rok 2013.

Jelikoz ptedchozi ukazatel nemél trend, rozhodla jsem se =z ukazatelt

zadluzenosti vybrat ke statistické analyze jesté jeden a to ukazatele urokového kryti.
Tabulka ¢. 11 na nasledujici strané zachycuje charakteristiky casové tady

ukazatele urokového kryti vypocitané za pomoci vzorcti uvedenych v teoretické Casti.

Jsou zde vypocteny priméry hodnot, véetné dat pro vyrovnani vhodnou kiivkou.
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Tab. 11: Charakteristiky ¢asové Fady ukazatele irokového kryti (Vlastni zpracovani)

Poradi

a H ONN =

6
Praméry

Roky

2006
2007
2008
2009
2010
2011

Ukazatel urokového

kryti

Yi
5,51
3,75
3,38
2,33
-0,07
2,08
2,83

Prvni
diference

14 (y)
-1,76
-0,37
-1,05
-2,40
2,15
-0,69

Koeficient
rastu

k;(y)

0,68
0,90
0,69
-0,03
-29,71
0,82

Vyrovnani
kfivkou
Yi
4,95
4,10
3,25
2,41
1,56
0,71

Rocni primérna hodnota ukazatele urokového kryti spolecnosti SWN Moravia

s.r.0. se pohybovala v letech 2006 — 2011 kolem hodnoty 2,83. Coz potvrzuje nizké

hodnoty v jednotlivych letech, jelikoz ani v priméru ukazatel nedosahuje optimalnich

hodnot, ale je tésn¢ pod touto hranici.

Ve sledovaném obdobi klesala hodnota tohoto ukazatele kazdy rok v praméru o

0,69% v porovnani s piedchozim rokem.

Vyrovnani ukazatele irokového kryti vhodnou regresni funkci

K vyrovnani casové tady tohoto ukazatele byla na zdklad¢ nejvétsiho indexu

determinace zvolena regresni pfimka. Koeficienty a priméry, jez jsou potiebné k urceni

rovnice regresni funkce, byly vypocitany na zaklad¢ vzorci (¢. 28, 29) uvedenych

v kapitole 1.4.2.

ZXl' =21

Vysledna rovnice regresni funkce:

rx;2 =91
y = 2,83
b2 = -0,85

nG) = 5,80 — 0,85x.
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Nasledujici graf ¢. 10 znazornuje vyrovnani ukazatele ziskanou rovnici regresni funkce.
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Graf 10: Vyrovnani ukazatele tirokového kryti regresni funkei (Vlastni zpracovani)

Prognozy ukazatele urokového kryti pro roky 2012 a 2013:
n() =5,80-0,85.7=-0,15,
n@)=5,80-0,85.8=-1.

Za ptedpokladu, ze soucasné podminky ziistanou zachovany a vyvoj ukazatele
urokového kryti se bude nadale fidit zvolenou funkci, pak hodnota ukazatele bude
vroce 2012 rovna hodnoté -0,15, coz by znamenalo opétovny pokles do zapornych
hodnot, jako tomu bylo v roce 2010. Progndza pro rok 2013 by byla také v zapornych
hodnotéch a to piiblizné -1, coz by naznacovalo neustaly pokles ukazatele a zhorSujici

se situaci podniku. Vytvoreny zisk by nebyl schopny pokryt nakladové troky.

2.2.5 UKkazatele rozdilové

Do analyzy jsem zahrnula také ukazatele rozdilové, jelikoz slouzi k rozboru a
naslednému fizeni finan¢ni situace podniku, zejména vyse zminéné likvidity.

Z rozdilovych ukazateli byl ke statistické analyze vybran ¢&isty pracovni

kapital, ktery vypovida o platebni schopnosti podniku.
V nize uvedené tabulce ¢. 12 jsou vypocitany vybrané rozdilové ukazatele, jez

byly zjistény na zaklad¢ teoretickych poznatkti uvedenych v kapitole 1.2.3.

Jejich vyvoj v jednotlivych letech je nasledné zachycen na sloupcovém grafu ¢. 11.
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Tab. 12: Ukazatele rozdilové (Vlastni zpracovani)

Cisty pracovni kapital (CPK) | Cisté pohotové prostredky (CPP)

Rok (tis. K&) (tis. K&)
2006 28 814 -14 840
2007 21 697 -30 400
2008 30 140 -30 546
2009 25 916 -23 458
2010 20 695 -28 808
2011 20 984 -28 946

Cisty pracovni kapital vypovida o platebni schopnosti podniku, plati, ze ¢im je
jeho hodnota vyss$i, tim je finan¢ni situace podniku lepsi. Podivame-li se na jeho
vysledné hodnoty do piedchozi tabulky &. 12, zjistime, ze CPK je sice po vSechny
sledované roky kladny, ale jeho hodnota postupné klesa, coz vypovida o tom, Ze se
platebni schopnost podniku zhorSuje. Tato situace je bez pochyby zapiicinéna velkym
nartstem kratkodobych zavazk, zatimco vyse ob&znych aktiv se pfili§ neméni.

Cisté pohotové prosttedky maji velkou vypovidaci hodnotu o likvidité. Ve viech
sledovanych letech je jejich hodnota zapornd, coz znamend, ze firma neni schopna
hradit své zavazky. Jelikoz vyse kratkodobého finan¢niho majetku neni schopna pokryt
stale nartstajici kratkodobé zavazky.

Na nésledujicim grafu ¢. 11 je zachycen postupny vyvoj ukazatele CPP, je zde

patrny prudky pokles, ktery nastal v roce 2007 oproti roku 2006.
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Graf 11: Ukazatelé rozdilové (Vlastni zpracovani)
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Vtabulce ¢. 13 jsou vypocteny charakteristiky Casové ftady vybraného
rozdilového ukazatele a to Cistého pracovniho kapitdlu, spolecné s priméry a

informacemi pro vyrovnani ¢asové fady.

Tab. 13: Charakteristiky ukazatele ¢asové Fady CPK (Vlastni zpracovani)

Pofadi Roky  CPK (tis. K&) dif': ?;:Ice K°fgis‘:if"t VK:::,‘&T
i t Yi 14 (y) ki(y) Yi
1 2006 28 814 - - 28 021
2 2007 21 697 -7 117 0,75 26 695
3 2008 30 140 8 443 1,39 25370
4 2009 25916 -4 224 0,86 24 045
5 2010 20 695 -5 221 0,80 22 720
6 2011 20 984 289 1,01 21 395
Praméry - 24708 -1 566 0,94 -

Primérné ro¢ni hodnota ukazatele ¢istého pracovniho kapitalu spole¢nosti SWN
Moravia s.r.o. se pohybovala v letech 2006 — 2011 kolem hodnoty 24 708 tis. K¢, coz
by nebylo Spatné, nebyt faktu, ze je jeho hodnota rok od roku nizsi.

Ve sledovaném obdobi klesala hodnota tohoto ukazatele kazdy rok v praiméru o
1 566 tis. K¢. Jak vypovida hodnota priméru koeficientu ristu, tak ukazatel Cistého

pracovniho kapitalu se snizil kazdy rok v priméru 0,94 krat.

Vyrovnani ukazatele CPK vhodnou regresni funkei

K vyrovnani ¢asové fady ukazatele byla zvolena regresni pfimka, jelikoz méla
nejvetsi index determinace, ktery ma vSak oproti pifedchozim ukazatelim nizkou
hodnotu, coz si rozebere nize. Koeficienty a pruméry, potiebné k urCeni rovnice
regresni funkce, byly vypocitany stejné jako v pfedchozich ptipadech na zaklad€ vzorct
(¢. 28, 29) uvedenych v kapitole 1.4.2.

Ix; =21 Zy; = 148 246 Ix;° =91  Zx;y; = 495671

x =35 y=24708
b; =29 345,7 by =-1325,1
Vysledna rovnice regresni funkce: n(i) =29 345,7 -1 325,1x.
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Graf ¢. 12 znazoriiuje vyrovnani ukazatele ziskanou rovnici regresni funkce.
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Graf 12: Vyrovnani ukazatele CPK regresni funkei (Vlastni zpracovani)

Jelikoz jsou hodnoty ukazatele ¢istého pracovniho kapitalu velmi kolisavé, jak je
patrné i1 v predchozim grafu ¢. 12, rozhodla jsem se jest¢ uvést vypocet indexu

determinace, zjiSténého na zéklad¢ vzorce (€. 23) uvedeného v kapitole 1.4.1.

) 56 131940
86 863 590

Z vysledku indexu determinace vyplyva, ze vyrovnani ukazatele CPK regresni

2:

0,354.

pfimkou, kterd by jako jedina pfipadala v uvahu k vyrovnani dat, neni pfili§ vhodna.
Pouze 35,4% hodnot rozptylu Casové fady by se dalo vysvétlit vyrovnani regresni
piimkou. Funk¢ni zavislost mezi zévisle a nezavisle proménnou piimka nevystihuje
dostatecn¢ dobfe. Na grafu €. 12 je zndzornéné, jak by vypadalo pfipadné vyrovnani

regresni piimkou.

Prognozy ukazatele CPK pro roky 2012 a 2013:
n(i) =29 345,7—-1325,1 . 7=20070 tis. K&,
n(i) =29 345,7—-1325,1 . 8 =18 745 tis. K¢.
Pokud bychom v pfipadé prognéz dosadili do vysledné rovnice, zjistili bychom,
ze hodnota Ccist¢ho pracovniho kapitalu pro rok 2012 bude 20070 tis. K¢ a
v nasledujicim roce 2013 18 745 tis. K¢. Ovsem za predpokladu, ze souasné podminky
zistanou zachovany a vyvoj ukazatele CPK bude stejny jako doposud.
Vzhledem k nizké hodnoté¢ indexu determinace bude vsak lepsi jako prognézu

pro dali rok povazovat primérnou hodnotu CPK, tedy 24 708 tis. K¢.

60



2.2.6 Soustavy ukazatelii - Altmantv index

Posledni ukazatel, ktery bude zahrnut do statistické analyzy, je Altmaniiv index.
Patti k dtlezitym bankrotnim modeliim, pfedvida mozné ohrozeni finan¢niho zdravi
podniku, kdy vypovidd o tom, zda spolecnosti nehrozi bankrot. Miizeme se setkat se
dvéma modely, pfi¢emz spolec¢nosti SWN Moravia s.r.o. byl vybran model pro podniky,
které nejsou obchodovatelné na burze.

Pro vypocet Altmanova indexu finan¢niho zdravi podniku je zapotiebi vypocitat
nejprve jednotlivé hodnoty x1 — x5, jez jsou uvedeny v teoretické ¢asti kapitoly 1.2.4.
Vysledky jednotlivych x se dosazuji do tzv. rovnice divéryhodnosti, kterd je uvedena

jako vzorec €. 13, rovnéz v kapitole 1.2.4.

Vypocitané hodnoty tohoto ukazatele jsou zobrazeny v nésledujici tabulce ¢. 14.

a jejich vyvoj je nasledné zachycen v grafu ¢. 13.

Tab. 14: Altmantv index — Z-skére (Vlastni zpracovani)

Rok x1 x2 x3 x4 x5 Z
2006 0,2934 0,2084 0,0909 0,0161 1,0022 1,68
2007 0,1919 0,2363 0,0740 0,0152 1,1458 1,72
2008 0,2129 0,2187 0,0638 0,0116 0,7948 1,33
2009 0,2011 0,2999 0,0457 0,0125 0,9010 1,44
2010 0,1558 0,3084 -0,0009 0,0127 0,6267 1,00
2011 0,1557 0,3065 0,0275 0,0123 0,6701 1,13
Vahy 0,717 0,847 3,107 0,420 0,998 -
2,00

1,50 -

Z-skére | 1,00 -
0'50 I
0,00 -

2006 2007 2008 2009 2010 2011
Rok

Graf 13: Altmaniiv index (Vlastni zpracovani)
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Vyvoj Altmanova indexu ma ve sledovaném obdobi klesajici charakter.
Podivame-li se na doporucené hodnoty, které jsou uvedeny v teoretické ¢asti kapitoly
1.2.4, pak v letech 2006 — 2009 se spolecnost SWN Moravia s.r.0. pohybuje v tzv. Sedé
zon¢, kdy neni mozné urcit, zda podniku hrozi bankrot nebo nikoli.

Ovsem v roce 2010 se hodnota dostala pod Sedou zdénu, coz znamend, Ze je
spole¢nost nachylna k bankrotu. Tento stav je dan tim, ze se neustale zvySuji cizi zdroje,
pficemz trzby a provozni vysledek klesa. K nejvétsimu poklesu trzeb doslo roku 2010,
coz je také patrné na predchozim grafu ¢. 13. Urcity vliv na tuto situaci ma i vyse
nerozdéleného zisku z minulych let, kdy se spolecnost rozhoduje, kam zisk investuje.

Ani v jednom ze sledovanych rokti se hodnoty Altmanova indexu nedostaly nad
hranici 2,7, aby se dalo fici, ze je podnik finan¢né stabilni a nehrozi mu bankrot. V roce
2011 se vSak hodnota Z-skore zvysila oproti roku 2010 z 1,00 na 1,13.

Nezbyva, nez po dalsi roky sledovat tento ukazatel a snazit se zachovat jeho rist.

Nize uvedena tabulka ¢. 15 obsahuje vypocitané charakteristiky Casové tady

Altmanova indexu, v€etné praméru prvni diference a koeficientu rtstu. Dale jsou zde

uvedeny data potfebna k vyrovnani ¢asové fady vhodnou kiivkou.

Tab. 15: Charakteristiky ¢asové Ffady Altmanova indexu (Vlastni zpracovani)

i t Vi 1d;(y) k;(y) Yi
1 2006 1,68 - - 1,73
2 2007 1,72 0,04 1,02 1,59
3 2008 1,33 -0,39 0,77 1,45
4 2009 1,44 0,11 1,08 1,31
5 2010 1,00 -0,44 0,69 1,18
6 2011 1,13 0,13 1,13 1,04
Primeéry - 1,38 -0,11 0,92 -

Rocni primérnd hodnota Altmanova indexu spolecnosti SWN Moravia s.r.0. se
v letech 2006 — 2011 pohybovala kolem hodnoty 1,38. Tento primér se nachazi v
hranici Sedé zony, ¢cimz potvrzuje nizké hodnoty v jednotlivych letech.

Ve sledovaném obdobi klesala hodnota tohoto ukazatele kazdy rok v priméru o

0,11. Altmaniiv index se ve sledovaném obdobi snizil kazdy rok v priméru 0,92 krat.
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Vyrovnani Altmanova indexu vhodnou regresni funkci

Pro vyrovnani Casové fady tohoto ukazatele byla na zaklad¢ nejvétSiho indexu
determinace zvolena regresni ptimka. Koeficienty a priiméry pottebné k urceni rovnice
regresni funkce byly rovnéz jako v predchozich ptipadech zjistény pomoci vzorct (€.

28, 29) uvedenych v kapitole 1.4.2.

Ix; =21 Yy; = 8,30 rx;> =91 IX;y; = 26,65
X =35 y=138
b1= 1,86 b2=-0,14
Vysledna rovnice regresni funkce: n@) = 1,86 — 0,14x.

Graf ¢. 14 znazoriuje vyrovnani ukazatele ziskanou rovnici regresni funkce.

1,90

1,70

1,50 S~

Z-skore \i\

1,30

1,10 it

i
0,90 T T T T ﬁ

2006 2007 2008 2009 2010 2011
sledované obdobi

Graf 14: Vyrovnani ukazatele Z — skore regresni funkei (Vlastni zpracovani)

Prognézy Altmanova indexu pro roky 2012 a 2013:
n@i)=1,86-0,14.7=0,88,
n@i)=1,86-0,14 .8 =0,74.

Za predpokladu, ze soucasné podminky zlistanou zachovany a vyvoj Z-skore se

bude fidit touto funkci, tak hodnota ukazatele bude v roce 2012 rovna 0,88 a v roce

Cv v

by to potvrzovalo fakt, ze spolecnosti hrozi bankrot. Bylo by tedy zapotiebi zvysit zisky

a tim snizit hodnotu cizich zdrojt, aby tato situace nenastala.
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2.3 Celkové zhodnoceni analyzovanych ukazateli

Z jednotlivych vysledki ukazatelti, analyzovanych v této praci, je mozné
zhodnotit finan¢ni situaci spolecnosti SWN Moravia s.r.o., véetné celkového vyvoje
hospodateni ve sledovaném obdobi, tedy v letech 2006 — 2011.

Jak je vidét zvyslednych hodnot vybranych ekonomickych ukazateli,
spolecnosti se v poslednich letech pfili§ nedafi, o ¢emz vypovidaji stale se snizujici
hodnoty vSech vyse zkoumanych ukazatell. Jednotlivé vysledky analyzy jsou mnohdy

velmi kolisavé.

Prvni analyzovany rok 2006, vykazuje nejlepsi vysledky ze vsech sledovanych
let, coz bylo dano nizkou hodnotou zavazki a pomérné¢ vysokymi trzbami. Bylo
potizeno nové CNC obrabéci centrum, které zvysilo hodnotu dlouhodobého majetku.

Nejvétsi zlom nastal v roce 2007, kdy se podniku zvysily zadvazky a to témeér
dvojnasobné, oproti piedchozimu roku. DoSlo k modernizaci stavajicich a nakupu
novych technologii, které¢ vSak mély za nasledek zvyseni trzeb, ale 1 ndkladi. Nejvice se
tato zména promitla u ukazateld likvidity a rentability, jejichz hodnota se velmi snizila
v porovnani s rokem 2006. Od tohoto roku vykazuji vysledky analyzy vSech ukazatelii
velmi nizké a stale klesajici hodnoty.

V roce 2008 doslo k velkému narastu dlouhodobych bankovnich Gvéra a s tim
spojenych finan¢nich nakladi. Byla zahajena vystavba lakovny, ale pfedev§im bylo
vybudovano obchodni a administrativni centrum Mladofiovice o rozloze 1 500m?, coZ
celkovych aktiv, kde se hodnoty ukazatele snizily, coz bylo ovlivnéno zvySenim aktiv
(staveb) a snizenim trzeb v porovnani s pfedchozim rokem.

Rok 2009 ptedstavoval opétovné snizeni hodnoty celkovych aktiv (softwaru) a
snizeni zavazki, pficemz hodnota kratkodobych bankovnich uvéri se zvysila. Vystavba
dvou pfistieSkii vtomto roce meéla vliv na zvySeni hodnoty staveb zachycenych

Vv rozvaze.
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Spolecnost ziskala certifikat schodist ETA od Bauinstitutu Berlin, coz se
projevilo zvySenim trzeb, oproti pfedchozimu roku 2008. Nejvétsi vliv na celkovy
vysledek hospodafeni méla zistatkovd cena prodaného dlouhodobého majetku a
materidlu, ktera byla v porovnani s jeho nizkymi trzbami velmi vysoka. Je nutné si také
povSimnout, ze v roce 2009 méla spolecnost velmi nizky kratkodoby finan¢ni majetek,
ktery ptfedstavuje penize v hotovosti a na bankovnich uctech. Tato situace ovlivnila

Nejkrizovéjsim rokem pro spolecnost byl rok 2010, kdy se hodnota provozniho
vysledku hospodaieni dostala do zapornych hodnot, coz bylo dano nizkymi trzbami
z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu, pricemz ndklady byly témét stejné jako
v predchozich letech. V aktivech se nejvice zvySila hodnota softwaru, coz bylo
zpusobeno nakupem laserového 3D scanneru, ktery umoziiuje s vysokou piesnosti
zam¢étit schodiSt'ovy prostor. V tomto roce je také zapotiebi vzit v potaz, ze spole¢nost
SWN Moravia s.r.0. investovala do koupé penzionu, ktery byl pozd¢ji certifikovan pod
nazvem Penzion Gaudeo***, ktery se nachazi u Vranovské piehrady. Tato situace se
promitla pifedevsim do aktiv, kde se zvysila hodnota dlouhodobého hmotného majetku,
ale také doslo ke zvySeni zavazkd.

Vroce 2011 nedoslo ke zvySeni bankovnich uvért, aktiva méla také témeét
stejnou hodnotu jako v predchozim roce, pfiCemz se zvySila hodnota kratkodobého
finan¢niho majetku. SniZenim ndkladi doslo ke zvysSeni trzeb a celkového vysledku
hospodateni. Tento stav zptsobil mirné zvySeni vyslednych hodnot vybranych
ukazatelli v porovnani s predchozim rokem, ktery se pohyboval v zapornych Cislech a

naznacil tak moznou zlepSujici se situaci spolecnosti (SWN MORAVIA, 2013).
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2.4 Prostredi Visual Basic

Vychozim programem pro vytvoreni této aplikace byl zvolen tabulkovy editor
Microsoft Excel 2007. Vyhodou je nejen piehlednost, ale také usnadnéni jednotlivych
vypoctl ekonomickych ukazateld, ¢i statistickych charakteristik.

Vlastni program se ovladd pomoci menu, které je umisténé na prvnim liste.
Soucasti tohoto menu je napovéda, kterd vysvétli uzivateli, jak ma postupovat (viz
obrazek &. 5), déle také PRILOHA ¢. 1, obr. &. 10.

Obr. 5: Menu VBA (Vlastni zpracovani)

Prvnim krokem, ktery je tfeba ud¢lat k vycisleni ukazatelii je vlozeni dat do listu
,»Aktiva®, | Pasiva“ a ,,Vykaz zisku a ztrat“. Zde jsou predpfipraveny zakladni ucetni
vykazy v plném rozsahu, kam je tieba zadat hodnoty polozek vykazi (viz PRILOHA &.
1, obr. €. 7, 8, 9). Tabulky jsou pfipraveny na data pro obdobi Sesti let. Zadavani hodnot
je oSetfeno uzamcenymi bunkami, které tvoii sitaci ¢asti, ¢imz se nejen zabrani
moznym chybam pfi vypliovani, ale slouzi také pro ptipadnou kontrolu.

Po zadani dat do Ucetnich vykazl je moZné v nabidce menu vybrat ukazatel,
ktery ma byt analyzovan. Nésledné je proveden vypocet vybraného ukazatele, kde jsou
vysledné hodnoty zaznamenany do tabulky a zndzornény pomoci sloupcového grafu. U
vybraného ukazatele je pak provedeno vyrovnani vhodnou regresni ptimkou, pricemz si
uzivatel muiZe zvolit funkci, kterou si preje dany ukazatel vyrovnat. Po vybéru
vyrovnavaci funkce se zobrazi vybrané vyrovnani, v€etné regresni rovnice a vypoctu

indexu determinace.
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Toto prostiedi je zndzornéno na nésledujicim obrazku ¢&. 6, kde byl pro ukazku

vybran ukazatel likvidity analyzované spolecnosti.

Kazdy list obsahuje tlac¢itko ,,zpét™“, které¢ umoziuji navrat do hlavniho menu.

| Rk | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 |

B likvidita (Likvidita 3. stupné) 25 186 12 208 16 164 2oit
Pohotova likvidita (Likvidita 2. stupné) 178 09 094 111 098 08
Okamiita likvidita !l.ikviﬂiﬂ 1 m!) 0,21 0,08 0,07 0,02 0,04 0,11
Likvidity Pohotovi likvidita
3 2
18
25
1,6 1
24 14 - YMR‘} 32’3:5;‘534 ke Pohotova likvidita
s  B&ini likvidita 121 \
’ M Pohotova likvidita 17 —— Linearni (Pohotova
14 U Okamiits likvidita 08 1 fiidits)
0,6
0= 0,4
oL 02
2006 2007 2008 2009 2010 2011 0
2006 2007 2008 2009 2010 2011
Rok Rok

" Exponencidlni * Linedrni ~ Logaritmicky 1~ Polynomicky 4 ~ " Mocninny  Klouzawyprimér | 2~ _

Obr. 6: Vypocitané hodnoty ukazatele likvidity (Vlastni zpracovani)

Je mozné analyzovat nejen ukazatele likvidity, ale také rentability, aktivity,
zadluZenosti, rozdilové ukazatele a Altmantiv index jakékoli spole¢nosti, viz menu

programu. Staci pouze, aby uZivatel ptfepsal tdaje svych vykazl do tohoto programu.

Tento program slouzi predevSim k usnadnéni prace a umoziluje spolecnosti

rychly ptehled o jejim finanénim hospodateni.
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3 VLASTNIi NAVRHY RESENI

V této kapitole jsou na zéklad¢ vysledkli analyz podany névrhy a doporuceni,

které by mohly vést ke zlepseni situace a jejiho nasledného vyvoje.

Pohotova likvidita

Pro hodnoceni likvidity podniku byla vybrdna pohotovéa likvidita, jelikoz
vylucuje zasoby a umoziuje tak urcit, zda by byl podnik schopny uhradit své zavazky,
aniZz by musel prodat zasoby. Po vSechny sledované roky se hodnoty tohoto ukazatele
pohybuji tésné pod hranici doporucené hodnoty, ktera by méla byt minimalné 1, krome
roku 2006, kdy zavazky spolec¢nosti nebyly jesté tak vysoké a roku 2009, kdy se
podaftilo hodnotu kratkodobych zévazka snizit. V roce 2007 se do vysledku promitlo jiz
vyse zminéné témei dvojnasobné zvyseni hodnoty kratkodobych zavazkii.

Podle prognéz pro nasledujici roky 2012 a 2013 by se hodnota pohotové likvidity méla
zvysit na 0,84 a v dal$im roce zase snizit na 0,82, coz by stale nebylo v optimalnich
hodnotéch.

Jak naznacuji prognézy ukazatel pohotové likvidity se ma i nadale pohybovat
pod doporucenou hranici. Nezbyva nez navrhnout, aby se spolecnost zameétila na
zvySeni jeji hodnoty. ZvySeni lze naptiklad dosdhnout snizenim doby obratu
pohledavek, kde se hodnoty pohybuji ve velmi vysokych cifrach, bylo by tedy zapotiebi
pfinutit odbératele k tomu, aby své zavazky platili co nejdiive. Cehoz by se dalo docilit
naptiklad vysokymi penaly v ptipad¢ zpozdéni uhrady nebo naopak skontem, kdy by
spole¢nost poskytla odbérateli slevu, v pfipad¢€, ze zaplati ihned nebo pfed dohodnutou

lhitou.

Rentabilita trzeb

Z ukazatel rentability byla vybrana rentabilita trzeb, ktera vypovida o financni
vykonnosti podniku, zaznamenava vydélky z prodeje vlastnich vyrobkli a sluzeb.
Rentabilita trzeb se vSak nevyvijela tak jak by méla, naopak od roku 2006, kdy byla
hodnota 6,36%, klesl prodej az na 0,37%, coz je o - 5,99%. V roce 2008 byla hodnota
ukazatele nejvyssi ve sledovaném obdobi, coz bylo dano dobrym vysledkem
hospodateni. Dale pokracujici pokles byl zpiisoben klesajicim vysledkem hospodarent,

ktery je rok od roku nizsi, nizkymi trzbami a rostoucimi naklady.

68



Prognézy pro nasledujici 2 roky nejsou vibec pozitivni, poukazuji na pokracujici
pokles, kdy v roce 2013 by hodnota mohla byt dokonce 0,01%.

Navrhem na zvySeni hodnoty ukazatele rentability trzeb je bud’ zvySeni trzeb,
nebo snizeni stavajicich nadkladi. Naklady je mozné snizit nékolika zplsoby, jednou
z moznosti je vyuziti leasingu pfi potizovani novych vyrobnich strojii, prondjem by
umoznil rozlozeni nékladii do vice let. Dals§i moznosti je prehodnoceni stavajicich
dodavatel, kdy smlouvy, které spoleCnost uzaviela diive, nemuseji byt uz dnes
vyhodné. V tomto piipadé by bylo tieba nalézt nové dodavatele nebo se pokusit

vyjednat vyhodnéjsi podminky.

Obrat celkovych aktiv

Byl vybran, jelikoz méfi efektivitu vyuzivani majetku ve spolecnosti. Vysledky
jeho analyzy vsak nejsou uspokojivé. Ani v jednom ze sledovanych let hodnota obratu
celkovych aktiv nepiekrocila doporu¢enou hodnotu 1,6, naopak dochazi k jejimu
neustalému snizovani. Tento stav vypovida o tom, Ze spolecnost nevyuziva svlij majetek
efektivné. Coz je dano zvySujicim se stavem aktiv, 1 kdyz trzby klesaji. Majetek je ve
form¢ staveb, pozemkl a softwarl. Podnik by mél vzit v avahu klesajici trzby a
vyhodnéj§i jiné fteSeni, napf. vySe zminény leasing. DalSim doporucenim je
pifezkoumani efektivnosti vyuzivani majetku spolecnosti, jelikoz ukazatel obratu
celkovych aktiv se pohybuje pod hranici 1,6, coz znaéi, ze podnik vlastni velké

mnozstvi majetku, ktery s sebou nese nadbytec¢né naklady pro jeho udrzbu.

Celkova zadluZenost a ukazatel irokového kryti

Celkova zadluzenost neboli ukazatel vétitelského rizika informuje o tom, jak
moc je spolecnost financovdna cizim kapitdlem. Kapitalova struktura analyzované
spoleCnosti vykazuje vyssi podil cizi zdrojii. V prubehu sledovaného obdobi se cizi
zdroje ve vSech letech pochybuji kolem 60%, vlastni kapitdl tak tvoii ptiblizné¢ 40%
z celkovych zdroji financovani spolecnosti.
Prognozy by se mély pohybovat nadale kolem 60%. Za optimalni stav je povazovano

financovani z 50% vlastnim a z 50% cizim kapitalem.
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Je potieba vzit v tvahu, ze i kdyz je pomér ciziho a vlastniho kapitalu témét stejny po
vSechny roky, tak dochdzi k neustdlému ristu zavazkil spolecnosti, coz neni patrné,
jelikoz spolecnost za plijcené penize navysuje aktiva, proto se na prvni pohled zda, ze
zadluzenost je stale stejnd. Podnik by se tedy mél snazit snizit zavazky a jiz dale
nenavysovat hodnotu aktiv.

Ukazatel trokové kryti fikd, kolikrat je vytvoteny zisk schopny pokryt
nakladové uroky. Doporucenych hodnot ukazatel dosahuje v prvnich tech letech, kdy je
zisk dostatecny, pak hodnoty ukazatele klesaji. V roce 2010 se pohybuji v zdpornych
hodnotéch, jelikoz provozni vysledek hospodateni byl -113 000 K¢. Progn6zy naznacuji
pokles az do zapornych hodnot, coz by bylo velmi znepokojujici, jelikoz by to
vypovidalo o tom, Ze spole¢nost neni schopna ziskem pokryt ndkladové troky.

Bylo by zapotiebi zvysit zisk naptiklad vySe zminénym sniZenim nakladi.

Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital zobrazuje platebni schopnost podniku, plati, ze ¢im je
jeho hodnota vyssi, tim je financni situace podniku lepsi.

Po viechny sledované roky je CPK kladny, ale jeho hodnota postupné klesa, coz
upozornuje na to, ze se platebni schopnost podniku zhorsuje.
zatimco vySe obéznych aktiv se ptilis neméni. Progndzy tohoto ukazatele poukazuji na
pokracujici snizovani hodnoty, aby se tak nestalo, musi spole¢nost snizit hodnotu
kratkodobych zavazki, napiiklad snizenim obéznych aktiv, kde by pfipadalo v tvahu
snizeni pohledavek od odbératelil. Jinak se spole¢nost dostane do situace, kdy nebude

sama schopna hradit své zavazky vici dodavateltiim.

Altmaniv index — Z-skore

Altmantv index, ktery se fadi mezi bankrotni modely, informuje o tom, zda
spolecnosti nehrozi bankrot. Hodnoty tohoto ukazatele u analyzované spolecnosti maji
klesajici charakter. V letech 2006 — 2009 se podnik pohybuje v tzv. Sedé zon€, kdy neni
mozné urcit, zda podniku hrozi bankrot nebo nikoli. V roce 2010 se vSak jeho hodnota

dostala pod Sedou z6nu, coz znamena, Ze je spolecnost nachylna k bankrotu.
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Tento stav je dan tim, Ze dochazi k neustalému zvySovani cizich zdrojt, pficemz

trzby a provozni vysledek hospodareni klesd. Urcity vliv na tuto situaci ma i vyse
nerozdéleného zisku z minulych let, kdy se spolecnost rozhoduje, kam zisk investuje.
Ani v jednom ze sledovanych rokti se hodnoty Altmanova indexu nedostaly nad hranici
2,7, aby se dalo fici, Ze je podnik finan¢né stabilni a nehrozi mu bankrot. V roce 2011 se
vSak hodnota Z-skore zvysila oproti roku 2010 z 1,00 na 1,13.
Prognozy Altmanova indexu naznacuji opétovny pokles a to az na hodnotu 0,74. Na
vyvoj Altmanova indexu ma nejveétsi vliv rentabilita vlozené¢ho kapitalu, jelikoz
vyjadiuje pomér zisku a celkového kapitalu. Nezbyva nez navrhnout zvySeni zisku, coz
je mozné snizenim ndakladii, nebo zvySenim trzeb, naptiklad zavedenim nového
vyrobku, ¢i sluzby, aby doslo k osloveni novych zadkaznik. Bylo by tedy dobré zjistit
nejvice ziskové produkty a sluzby poptavané na daném trhu, na které by se spolenost
mohla do budoucna zaméfit. Je zapotiebi tento ukazatel v dalSich letech sledovat a
snazit se zachovat jeho rist.

Krom¢ snizovani nékladli a zvySovani trzeb by se spoleCnost méla soustiedit
také na hlidani svych dluhi. Méla by snizovat svou celkovou zadluzenost, splacet své
zévazky a uvery. Snizit dobu obratu zavazki, kterd by vSak meéla byt vyssi nez doba
obratu pohledavek, aby spole¢nost neuvérovala své odbératele, jako tomu bylo v roce

2006 a 2009.
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ZAVER

Tato bakalafska prace byla zaméfena na ekonomickou analyzu spole¢nosti SWN
Moravia s.r.0. za pouziti vypoctli vybranych ukazatelti finan¢ni analyzy a zvolenych
statistickych metod.

Podkladem pro zpracovani ekonomické analyzy byly ucetni vykazy analyzované
spolecnosti za obdobi 2006 — 2011, které byly poskytnuty managementem spolecnosti,
béhem vykonédvané odborné praxe. Z tohoto diivodu byla vybrana k analyze spole¢nost
SWN Moravia s.r.0., kdy bylo mozné vyuzit poznatky a znalosti ziskan¢ béhem praxe
v této spolecnosti.

V prvni ¢asti byly podany zakladni teoretické poznatky jak z ekonomické, tak i
statistické oblasti, v€etné vzorcl, metod, které byly potfebné k pochopeni a vysvétleni
problematiky, jez byla feSena v praktické ¢asti.

Druhé cast prace se vénovala samotné analyze vybrané spolecnosti. Nejprve
bylo provedeno ptedstaveni spolecnosti, dale navazovala analyza vybranych ukazatell a
jejich nasledné vyrovnani vhodnou regresni funkci na zékladé indexu determinace.
Z ekonomickych ukazateli byl vybran jeden z likvidity, rentability, aktivity, ze
zadluzenosti dva, jelikoz celkova zadluzenost nevykazovala zadny trend, v zavéru
praktické ¢asti byl jesté proveden vypocet bankrotniho modelu Altmanova indexu.

Ve treti Casti byl na zadklad¢ vysledkd analyzy zhodnocen financni stav

spolecnosti a poté byly podany navrhy na zlepSeni této financni situace.

Pomoci analyzy vybranych ukazatelli bylo zjisténo, ze ve sledovaném obdobi
2006 — 2011 dochézi k postupnému snizovani hodnot vSech ukazateld, coz vypovida o
zvySujicimi se zadvazky, klesajicimi trzbami, ale také faktem, ze doba obratu pohledavek
je pomérné velka. Posledni sledovany rok 2011 a jeho prognozy vsak naznacily mozné
zlepSeni situace podniku, kdy spolecnost snizila nédklady a tim zvysila trzby, nezbyva
nez doporucit, aby v tomto poc¢indni spolecnost pokracovala.

Vysledky analyzy poskytuji komplexni pohled na financ¢ni situaci podniku,

pricemz podané navrhy v této praci mohou poslouzit ke zlepsSeni stavajici situace.
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PRILOHA 1: PROSTREDIi PROGRAMU VBA

AKLNA Fé._d' 2006 2007 2008 2009 2010 2011
AKTIVA CELKEM (F. 02 + 03 + 31 + 63) 001 98 193 113 069 141 539 128 842 132 844 134741
POHLEDAVKY ZA UPSANY ZAKLADNI KAPITAL 002
WWM(E.M+13+B) 003 47 438 S7 570 78 024/ 78 266 81 126 80 572
Diouhodoby nehmotny majetek (F.05 az 12) 004 171 95 7 16 2269 1005
Zfizovaci vydaje 005
Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 006
Software 007 171 95 71 16 2269 1005
Ocenitelna prava 008
Goodwill 009
Jiny diouhodoby nehmotny majetek 010
N &eny diouh. v 011
Poskytnuté zalohy na diouhodoby nehmotny majetek 012
Dlouhodoby hmotny maj; (F.14 az 22) 013 46 252 56 543 77 021 77 324 78 857 79 567
Pozemky 014 402 1563 1563 3197 3197 3197
Stavby 015 19 481 27 985 41342 52 598 57 567 56 195
Samostatné movité véci a soubory mov. véci 016 18192 19 999 20139 16 544 15234 15535
Péstitelské celky trvalych porosti 017
Dospéla zvirata a jejich skupiny 018
Jiny diouhodoby hmotny majetek 019
) Eeny y hmotny 020 8197 3841 13977 4985 2859 4640
Poskytnuté zalohy na diouhodoby hmotny majetek 021 3155
Ocefiovaci rozdil k nabytému majetku 022
DI ¥ finanéni maj (F. 24 a% 30) 023 1015 932 932 926 ) )
Podily v oviadanych a fizenych osobach 024 1015 932 932 926
Podily v G&etnich jednotkach pod podstatnym viivem 025
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 026
Pujcky a Gvéry - oviadana nebo ovladajici osoba, 027
> Aktiva <) [

Obr. 7:

Preddefinovany formular aktiv (Vlastni zpracovani)

PASIVA CELKEM (F. 68 + 86 + 119) 067 98193 113 069 141 539 128 842 132844 134 741
A VLASTNi KAPITAL (7. 69 + 73 + 79 + 82 + 85) 068 35 818| 46757 55 052| 48 452| 54 140 52546
Al Zakladni kapital (. 70 az 72) 069 1000 1000 1000 1000 1000 1000
1| Zakladni kapital 070 1000 1000 1000 1000 1000 1000
2| Viastni akcie a viastni obchodni podily (-) 071
3| Zmény viastniho kapitalu 072
Al Kapitalové fondy (F. 74 az 78) 073 8000 14700 15317 6332 11748 9820
1| Emisniazio 074
2| Ostatnikapitalové fondy 075 8000 14700 15 317 6332 11748 9 820
3| Ocefovaci rozdily z precenéni majetku a zavazkd 076
4| Ocefiovaci rozdly z precenéni pfipreménach 077
5[ Rozdily z premén spoleénosti 078
Al Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku (. 80 + 81) 079 100 100/ 100/ 100 100 100
1| Zakonny rezervni fond 080 100 100 100 100 100 100
2| Statutarnia ostatni fondy 081
AlV. podarsky vy inulych let (7. 83 + 84) 082 20 464, 26717, 30 957 38635 40 968 41292
1| Nerozdéleny zisk minulych let 083 20 464 26717 30 957 38635 40 968 41292
2| Neuhrazena ztrata minulych let 084
AV. e SECoER! og5 6254 4240 7678 2388 324 334
B. CIZi ZDROJE (F. 87 + 92 + 103 + 115) 086 62189 65 962| 86201 80190 78 528| 81230)
Bl Rezervy (F. 88 az 91) 087 0 0 0 0 0 0
1| Rezervy podle zviastnich pravnich predpisi 088
2| Rezerva na dichody a podobné zavazky 089
3| Rezerva nadan z pfijml 090
4| Ostatnirezervy 091
B Dlouhodobé zavazky (f.93 aZ 102) 092 0 1048 1601 1513 1555 1659
WL cominamahabadelo o ob o ® nann

p -
» M| Ppasiva /¥

Al

Obr. 8: Pireddefinovany formulaf pasiv (Vlastni zpracovani)



2010

| |Triby za prodej zbozi 01 0 8862 2506 2167 313 0|
A Néklady vynaloZené na prodané zboZi 02 5662 1508 1088 332
03
Il [Vvykony (F. 05+06+07) 04 88 922 123 588 113 922/ 110 169 90 729 95 391
1| Trzby za prodej viastnich vyrobki a sluzeb 05 88535 115663| 107376| 112029 821387 85 898
2|Zména stavu zasob viastni vyroby 06 n 3000 1349 -3652 4666 2 408
3| Aktivace 07 76| 4925 5197] 1792 3676 7 085
B. | Vykonova spotreba (. 09+10) 08 66 150/ 81 345 63171 60 627 53423 53 258
1| Spotfeba materialu a energie 09 49836 64 885 49 839 45075 40 021 38668
2| Sluzby 10 16 314 16 460 13 332 15 552 13 402 14 590
11
(e Osobni naklady 12 26 560 32721 35932 36 358 28 663 28810
1|Mzdové naklady 13 19507 24034 26 338 27141 21112 21190
2|0dmény &lenim organli spol. a druZstva 14
3|Nakiady na socialni zabezpe&eni a zdravotni pojisténi 15 6827 8414 9282 8891 7245 7312
4|Sociélni naklady 16 226 273 312 326 306 308
D. Dané a poplatky 17 205 320 213 265 266 529
E; Odpisy dl. nehmot. a hmotného majetku 18 7325 7674 7763 8307 8335 7659
Il. |Triby z prodeje dl. majetku a materidlu (f. 20+21 ) 19 987 § 033 2614 1894 559 4394
1|Triby z prodeje dlouhodobého majetku 20 2493 793 770, 323 33 2400
2(TrZby z prodeje materidlu 21 7378 4240/ 1844 157 526 1994
£ |Zistatkova cena prod. dl. Majetku a materialu (F. 23+24 ) 22 3096 2279 576 1062] 347 2210]
1|26 a cena p . ého majetku 23 128 660 153 593
2|Prodany material 24 2968 1619 576 909/ 347 1617
G. Zména stavu rezerv a opravnych poloZek v pi i oblastia ich nakladl pristich obdobi 25 -9307 77 12 69
IV. |Ostatni provozni vynosy 26 5464 2258 1225 1342 1058| 1275
H. Ostatni provozni naklady 27 1303 1401 2153 1988 1475 4885
V. |Prevod provoznich vynost 28

Obr. 9: Formular pro Vykaz zisku a ztrat (Vlastni zpracovani)

e | ST S

e || i [ e

Informace

Vitejte v Programu, kkery slouZi pro vipocet ekonomickych ukazateld,
Do list Aktiva, Pasiva, Vykaz zisku a 2trét zadejte viastni hodnoty Uéetnich vikazl, kromé sitacich poli,
¥ nésleduiicich listech najdete vypoctené hodnoty jednotlivich ukazatells. Ve spodni €asti vyberte typ vyrovnani grafu a potrvrdte

OK. Tlacitkem zpét se vratite zpét na Menu.

Obr. 10: Napovéda v programu (Vlastni zpracovani)
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PRILOHA 2: CD S APLIKACI PRO VYPOCET FINANCNICH UKAZATELU A
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