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ABSTRAKT

V této bakalatské praci je analyzovéana finan¢ni situace firmy Quantum, a.s. provedenim
finan¢ni a statistické analyzy dat ziskanych z ucetnich vykazl podniku. Tato prace je
rozdélena na tii stéZejni Casti, prvni ¢ast je zaméfena na teoretickd vychodiska, kterd
jsou dilezita k pochopeni problematiky souvisejici s touto bakalarskou praci. Druha ¢ast
predstavuje podnik Quantum, a.s. a pojedndva o analyzovani dat s vyuzitim finan¢nich
ukazatelll a statistickych metod, veskeré vypoCty jsou provedeny pravé v této Casti.
Posledni cast poskytuje navrhy na zlepSeni finan¢ni situace podniku na zakladé

vysledkt analyz.

ABSTRACT

In this bachelor’s thesis, the financial situation of the Quantum, a.s. Company is
analyzed by performing financial and statistical analysis on the data obtained from the
company’s financial statements. This thesis is divided into three main parts, the first
part is focused on the theoretical base which is important for understanding issues
related to this bachelor’s thesis. The second part describes the Quantum, a.s. Company
and deals with the data analysis using financial indicators and statistical methods, all
calculations are performed in this part. The last part provides suggestions for improving

financial situation of the company based on the results of analysis.
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UvVoD

V dnesni dobé dochazi k neustalym zméndm a pokrokiim, které¢ hybou standardy naptic¢
viemi riiznymi obory. Stejné tak to plati pro finanéni prostiedi Ceské republiky a vech
podnikl, které¢ plsobi na jejim trhu. Mize dochazet k poklesu poptavky, nartstu
konkurence, zkratka mnoho faktori se mtize jakkoliv proménit a vyvinout, v navaznosti
na to je dulezité udrZeni stability a schopnosti pfizplsobit se a monitorovat financni
situaci podniku. Abychom mohli zjistit urcity stav, je nutné mit k dispozici né&jaka
slozek pii podnikani. Bez nich by mohlo naptiklad dojit k chybnym rozhodnutim
vedenim spolecnosti, a to by mélo negativni vliv na budouci vyvoj podniku. Pravé proto
je finan¢ni analyza tak dilezitd, ponévadz mé velkou vypovidaci hodnotu pro vSechny
zainteresované osoby podniku. Tedy pro manazery spolecnosti, pro které tvoti zaklad
pii finan¢nim fizeni dané¢ho podniku, ddle mé znacnou vypovidaci hodnotu pro majitele,
aby méli prehled o tom, jak je jejich podnik stabilni a zdali se jim zhodnocuji vloZené
prostiedky do daného podniku. Zna¢ny vliv ma finan¢ni analyza podniku i na véfitele,
zamestnance a spoustu dalSich skupin.

S kombinaci finanéni analyzy a statistickych metod se jesté vypovidaci hodnota zvysi a
zptesni, pon¢vadz lze sledovat vyvoj v case a provést predikci vyvoje hodnot
jednotlivych ukazateli v budoucnu. Takto lze provadét financni ftizeni efektivnéji
s moznosti v€asného zavedeni opatfeni proti negativnimu vyvoji finanéni situace
podniku.

V této bakalatské praci je zaméteno na firmu Quantum, a.s., jeZ je jednim z nejvétsich
dovozcti plynovych zasobnikovych ohiivaét vody v Ceské republice a dale se
specializuje na ¢innosti v oboru plyn, topeni, voda a kanalizace.

Financ¢ni analyza je provedena na zakladé vykazu ziskl a ztrat a rozvahy v rozmezi od
roku 2007 do roku 2014. Na vysledky této analyzy navazuji statistické metody, které za
pomoci ¢asovych fad a regresni analyzy predikuji vyvoj hodnot piislusnych ukazatelti
v budoucnu. Po provedeni téchto analyz jsou zde ptedloZzeny navrhy a doporuceni na
zlepSeni stavajici situace podniku. Jako soucast prace je zde predveden program pro

finan¢ni analyzu naprogramovany pomoci jazyku Visual Basic for Application.
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CILE PRACE, METODY A POSTUPY ZPRACOVANI

Hlavni cil této bakalafské prace je zanalyzovani a nasledné zhodnoceni finan¢ni situace
podniku béhem obdobi osmi let a nasledné poskytnuti moznych navrhi a feSeni na
zlepSeni této situace. StéZejnimi podklady jsou Uc€etni vykazy za roky 2007 az 2014, ze
kterych jsou ziskana diilezita data, kterd jsou nasledné€ podrobena ptislusSnym analyzam.
Prvnim zdil¢ich cilt je vypocet vybranych financnich ukazateld, které spadaji do
problematiky finan¢ni analyzy. S takto vypoc¢tenymi ukazateli je mozné posoudit vyvoj
finan¢niho zdravi podniku béhem zkoumaného obdobi. Druhy dil¢i cil je predikovani
vyvoje hodnot finan¢nich ukazateli v budoucnu, této predikce je dosaZeno pomoci
statistickych metod, konkrétné regresni analyzy a ¢asovych tad. Na zdklad¢ statistické
analyzy je vytvofeno grafické znazornéni hodnot ukazateli v pribéhu zkoumaného
obdobi a vyrovnani hodnot pomoci vhodné regresni funkce. DalSim dil¢im cilem je
vytvofeni programu pro finan¢ni analyzu v prostiedi MS Excel prostfednictvim
programovaciho jazyku Visual Basic for Application. Hlavnim cilem tohoto programu
je poskytnuti prehledu na vyvoj vybranych ukazatelli béhem sledovaného obdobi na
zaklad¢ zadanych dat do rozvahy a vykazu zisku a ztrat v prostiedi MS Excel. Jako
vystup programu jsou tedy vypocitané ukazatele za pfislusné obdobi, coz mize
poslouzit managementu podniku jako zdklad pro rozhodovani a tizeni podniku, stejné
tak jako hodnoceni dosavadniho vyvoje finan¢ni situace podniku.

Jako posledni dil¢i cil této prace je poskytnuti doporuceni a navrhi, které by v pfipade

upotitebeni mély za nasledek zlepsSeni soucasné finan¢ni situace podniku.
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1 TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

Teoreticka vychodiska prace jsou zaméfena predevSim na prvky finanéni analyzy a
statistické metody. V podstaté se jednd o dv¢ ¢asti, v prvni je definovan pojem financni
analyza, jeji pouziti a ukazatele, dale je v ni pojednano o tom odkud se ziskavaji data
pro financ¢ni analyzu a uzivatele financni analyzy. V druhé, statistické Casti je probirana
teoretickd baze casovych fad, jejich charakteristiky a rozklad. Dale je v této casti
popsana regresni analyza a jeji soucasti. Takto sepsand teoretickd Cast slouzi pro

vytvoieni zakladu analytické casti bakalaiské prace.

1.1 Finan¢ni analyza

Primarnim tkolem finan¢ni analyzy je rozbor dat a utvoteni podkladi, které nasledné
slouzi jako stavebni kdmen pro kvalitni rozhodovani a fungovani podniku, jez nam
poskytne piehled o finanénim zdravi daného podniku. Data pro finan¢ni analyzu jsou
ziskdvana z ucetnich vykazii, z toho vyplyva, Ze je finanCni analyza Uzce spjata s
ucetnictvim. Mlzeme ji tedy chapat jako soubor ¢innosti ¢i metod, které data pométuyi,
tfidi €1 agreguji a hledaji se mezi nimi rizné souvislosti. Tim se zvysi jejich informaéni
hodnota a takto zpracovana data nam pomohou urcit nedostatky, chyby ¢i odhadnout
rizika, kterd by v budoucnu mohla zptisobit potize v ¢innosti podniku. Pokud jde o
zaméteni na finanéni analyzu v Case, tak zde se jednad o dva sméry a to: vyvoj ¢i chod
firmy v minulosti az do sou¢asné chvile a tou druhou je vyvozeni dusledkt do budoucna
nejen pro planovani kratkodobé, ale i pro planovani dlouhodobé. OvSem musi byt bran
v potaz fakt, Ze finan¢ni analyza je jeden z nastrojii finan¢niho fizeni podniku a tudiz jej
nelze vyuzit jako jediny vychozi bod bez jakéhokoliv aplikovéani ostatnich analyz a

vyuziti jinych nastrojt (1), (2).

Finanéni analyza se tedy zaméfuje jak na silné, tak 1 slabé stranky financnich
podnikovych procest. Dale je délena na analyzu externi, kterd vychazi z vykazu, které
jsou zvefejiiovany a jsou volné pfistupné, a na analyzu interni, neboli vnitropodnikovou,

ktera vychazi z podkladu, které jsou ptistupné pouze danému podniku (2).
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1.1.1 Uzivatelé a cile finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyza je dilezita pro vSechny urovné podniku. V ramci zjistovani hodnot z
finan¢ni analyzy si kazdy uzivatel at’ uz jde o jednotlivé vrstvy podniku ¢i externi
uzivatele zjiStuje udaje, které jsou vhodné a uzitecné piesné pro néj. To znamend, ze
napiiklad dodavatel bude zkoumat ptedev§im schopnost splaceni faktur za dodané
zbozi, popfipad¢ navazani trvalych obchodnich vztahti, odbératel bude zainteresovan v
kvalité zbozi/sluzeb a v€asném dodani objednanych vyrobku ¢i sluzeb a zaméstnance

bude zajimat hlavn€ mzdové ujednéni a udrZeni pracovnich pozic (1).

Uzivatel¢ finan¢ni analyzy

Formulace cila

Zamgéfeni analyzy a vybér metod

Ukazatele a jiné nastroje

A Y O
NN AN AN

Management Vlastnik Veéritel

Provozni analyza Ziskovost Likvidita

Rizeni zdrojt Kapitalové vynosy Zadluzenost

ik

Ziskovost Trzni ukazatele

Tk
I

Obrazek 1: Schéma uZzivateld finan¢ni analyzy a jeji zaméfeni. (1)

Pied zapocetim finan¢ni analyzy je tfeba, aby uzivatelé definovali n&jaky cil, kterého
cht&ji zpracovanim analyzy dosahnout. Tim budou ovlivnény nejen postupy a metody
ale i to, jak bude analyza naro¢na z Casového a finanéniho hlediska. Zde dochazi k

rozdéleni postupii pro jednotlivé uzivatele, pro které je analyza zpracovavana (1).
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Vybrané skupiny a jaké polozky mohou pomoci finan¢ni analyzy sledovat

Management — sleduje platebni schopnost podniku v kratkém casovém horizontu. Déle
je sledovana likvidita podniku a jeho ziskovost (2).

Vlastnici — (majitelé podniku ¢i investoii) zkoumaji stav, vyuziti a zhodnocovani svych
vlozenych prostfedkd do podniku. Jejich cilem je co nejvyssi maximalizace vlozenych
prostiedku ¢ili maximalizace trzni hodnoty vlastniho kapitalu (2).

Véritelé — (napf. banky) sleduji ziskovost a likviditu v dlouhém ¢asovém horizontu,
dale je pro né dulezitd schopnost vytvareni financnich prostiedk a stabilita jejich tokt
(2).

Za cile finan¢ni analyzy podniku je povazovano:

- pfiprava podkladui (dat) pro rozhodovéni a fungovani podniku do budoucnosti,
- analyza vyvoje podniku v minulosti az po sou¢asnou situaci,

- zjisténi vnitinich i vnéjsich vlivli vyskytujicich se v prostiedi podniku,

- analyza ukazatelt a jejich vztaha,

- interpretovani vysledkl analyzy — souvislost s prvnim bodem (2).

1.1.2 Zdroje dat pro finanéni analyzu:

Kvalita finan¢ni analyzy a kvalita informaci na jejim vystupu zdlezi na tom, z jak
kvalitnich dat, kterd jsou pouzita na vstupu vychazime. Je dulezité podchytit veskera
data, ktera by mohla mit vliv na zkresleni informaci na vystupu a tudiz je dilezita
kvalita, jednoznacnost a komplexita (celistvost) dat ze kterych vychazime. Bazélni data

pro analyzu jsou zjistovana z tcetnich vykazu (1).

Je tedy jasné, ze ucetni vykazy poskytuji informace Siroké kéale uzivateld. Udetni
vykazy jsou rozdéleny do dvou casti: ucetni vykazy finan¢ni a ucetni vykazy
vnitropodnikové (1).

Finanéni ucetni vykazy — jedna se o externi vykazy, jejichz smyslem je zprosttedkovani
informaci pro externi uzivatele. Jsou standardizované a to znamena, Ze jejich struktura
je jasné stanovena Ministerstvem financi a firmy jsou povinné je vystavovat a jsou

voln¢ dostupné (1).
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Vnitropodnikové ucetni vykazy — jednéd se o interni vykazy dané firmy, nejsou nijak
standardizovany a kazda firma si je formuluje a strukturuje dle svych vlastnich potieb,
opora o tyto vnitropodnikové informace mize vést ke zpfesnéni finanéni analyzy. Tyto

vykazy nejsou volné dostupné (1).

Rozvaha
Rozvaha je bilancné uspotadany piehled o stavu majetku (aktiv) a kapitalu (pasiv),
ktery se vzdy sestavuje k uréitému datu. Podava piehled o stavu a skladbé majetku
podniku a zdrojich, ze kterych byl majetek podniku potfizeny. Kromé schopnosti
poskytnuti tohoto piehledu ma rozvaha jesté jednu pomérné dosti vyznamnou funkci a
to zjisténi vysledku hospodateni, ktery mtze byt bud’ zisk anebo ztrata (3).
Bilan¢ni rovnice:
AKTIVA CELKEM = PASIVA CELKEM
Y MAJETEK PODNIKU = ¥ ZDROJE FINANCOVAN{ PODNIKU

Diky rozvaze mizeme zjistit vyvoj situace podniku, a to jak ekonomicky, tak i financni.
Vezmou se rozvahy z vice po sobé& jdoucich obdobi a podle jejich porovnani lze zjistit
stav ¢i hodnotu majetku a kapitalu podniku. Posuzuje se jak majetkova, tak i kapitalova
struktura a dal§i rGzné vazby ¢i vztahy naptf. doba vazanosti majetku v podniku,
likvidita atd. Ve zkratce lze tedy aplikovat tvrzeni, Ze rozvaha je ucetni vykaz

pojednavajici o majetku a kapitalu podniku (3).

Aktiva - majetek firmy

Aktiva nebo také majetkova struktura podava podrobné informace o strukturovani a
stavu aktiv podniku. Jinymi slovy lze tedy fict, Ze aktiva jsou majetek podniku a délime
je na tyto zakladni skupiny: stala (dlouhodoba) aktiva, obé&Zzna (kratkodoba) aktiva a
ostatni aktiva. Stald aktiva pfedstavuji majetek, ktery je v podniku dlouhodobé a je
spotfebovavan postupné. Obézna aktiva jsou dulezita predevsim k ekonomickému fizeni
a fizeni nakladd a vynost (napf. zjisténi likvidity). Ostatni aktiva tvoii takovy majetek,
ktery je Casové rozliSen na naklady piiStich obdobi, pfijmy pfistich obdobi, dohadné

ucty aktivni (1).
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Pasiva — zdroje financovani firmy

Stranu pasiv lze oznacit jako kapitalovou strukturu, coz znamena, Ze se jednd o zdroje
financovani podniku. Na rozdil od aktiv, kde se hodnoti majetkova struktura, zde se
hodnoti finan¢ni struktura. Tato struktura zastupuje podnikovy kapital, ze kterého je
financovan majetek podniku. Pasiva se déli od aktiv zcela odli$né a to podle vlastnictvi

zdrojii financovani a nikoliv podle ¢asového rozliSeni (1).

AKTIVA PASIVA

Dlouhodoby majetek Vlastni kapital

Dlouhodoby nehmotny majetek Zakladni kapital

Dlouhodoby hmotny majetek Kapitalové fondy
Dlouhodoby fin. majetek Vysledek hospodateni
ObéZna aktiva Cizi zdroje
Zasoby Rezervy

Pohledavky Dlouhodobé zavazky
Penézni prostiedky Kratkodob¢ zavazky

Kratkodoby fin. Majetek

Ostatni aktiva Ostatni pasiva

AKTIVA = PASIVA

Obrazek 2: Schéma rozvahy a jeji struktura. (3)

Vykaz zisku a ztrat
Mnohdy také oznaCovana jako vysledovka nam poskytuje piehled o ziskovosti podniku
v ur¢itém Casovém intervalu. Ziskovost podniku je métfena za urcité ¢asové obdobi a to
tak, ze se porovnaji vynosy a naklady. Obecné tedy lze fici, Ze plati tento vztah (3).
> Vysledek hospodateni (= ZISK) = > Vynosy > > Naklady
Y Vysledek hospodateni (= ZTRATA) = Y Naklady < ¥ Vynosy (3)
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Vykaz ziskl a ztrat tedy zachycuje pohyby vynosi a nakladii, nikoliv pohyb piijmt a
vydajli. To znamend, ze vykaz ziskl a ztrdt ndm podava piehled o zisku nebo ztraté po
odecteni nakladli od vynost. Kdezto ptijmy a vydaje jsou polozky penéznich tokl — to,
€0 mi v pokladné nebo na Gétu ptibylo ¢i ubylo. Z toho vyplyva, ze jejich vysledkem je

tedy zvyseni nebo snizeni finan¢nich zdroji v pokladné nebo na bankovnim uctu (3).

Vysledek hospodateni )

(

VH za béznou ¢innost VH provozni (EBIT)

)

(VH za ucetni obdobi (EAT) j

RN

VH finan¢ni

)

(

VH pied zdanénim (EBT) ) VH mimofadny

N Y OO

)

Obrazek 3: Schéma znazornéni vysledku hospodateni. (1)

Néklady

Obecna definice nékladii je spotieba vyrobnich Ciniteld za uréitym ucelem. Predstavuji
snizeni vlastniho kapitdlu. Mohou mit rizné formy napft. sniZzeni pené¢znich prostredk,
vznik zavazki (zvySeni dluhi), ubytek aktiv. Naklady jsou polozky patficiho vykazu

ziskd a ztrat (3).

Vynosy
Ptedstavuji zvySeni hodnoty majetku (aktiv), zvySeni kapitdlu, snizeni anebo uplny
zanik zavazkl. Zkracené feceno se jedna o zlepSeni ekonomické situace podniku béhem

urcitého Casového intervalu. Vynosy jsou také polozky pattici do vykazu ziskil a ztrat

(3).
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Vysledek hospodareni

Jedna se o vystup zisku a ztrat kdyz se porovnaji vynosy s vyprodukovanymi naklady za
urcité Casové obdobi. Tim nam vznikne vysledek hospodafeni a ten nam poskytne

ptehled o ziskovosti podniku (3).

Vykaz cash flow

Z pohledu ekonomického fizeni podniku je vykaz cash flow jeho velmi dulezitou
soucasti. Lze tvrdit, Ze podnik se muze dostat do situaci, kdy je sice v zisku, ale piesto
je v platebni neschopnosti, coZz znamend, Ze nema dostatek pohotovych penéZznich
prostiedkii. Tato situace muze byt pomoci vykazu Cash flow sledovana a nasledné
eliminovana. Pro podani celkového obrazu stavu cash flow se analyzuji veSkeré penézni
toky v rozvaze za dané obdobi, vyhodnocuji se vlivy a podnéty, které zpusobily zvyseni
¢i snizeni pracovniho kapitalu (obéznych aktiv). V ptipad¢, Ze je nutné vycislit zménu
penézni hotovosti, je nutné nalézt veskeré podnéty, které s pohybem hotovosti souviseji
a zpusobily je. To jsou penézni piijmy a penézni vydaje. Data pro vykaz cash flow jsou
ziskavana z rozvahy a vykazu zisku a ztrat tak, Ze naklady a vynosy projdou
transformaci na vydaje a piijmy. Z tohoto vyplyva, Ze vykaz cash flow je zjiStovan
obdobné¢ jako vykaz ziskl a ztrat, ale u cash flow se zjist'uje rozdil mezi ptijmy a vydaji.

Tedy je zachycen piitok a odtok penéznich prostiedkili v urcitém ¢asovém obdobi (3).

1.1.3 Analyza absolutnich (stavovych) ukazatela

Je spousta zpisobi, jak mizeme analyzovat a ziskdvat informace o stavu podniku.
Jednim ze zpilisobil je analyza stavovych ukazateld, jednd se o zakladni metodu, ktera
Cerpa informace zrozvahy. Tento zplUsob analyzovani spociva v porovnani
analyzovanych dat za rok n a porovnani s daty roku n — 1. Tato analyza ma dvé ¢asti,

horizontélni a vertikélni analyzu (1).
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Horizontalni analyza

Pojednéava o tom, o kolik se zménily polozky v Case, tento prehled mize byt podavan i
v procentech, takze tedy o kolik procent se zmeénily jednotlivé polozky v Case.
Horizontélni analyza se ji fika proto, ze pii této analyze se postupuje po sloupcich.
K jejimu vyjadfeni jsou potieba znat hodnoty roku n a hodnoty roku n-1. Pro provedeni
horizontalni analyzy plati aplikace ptislusnych vzorci (1), (2).

absolutni zména = hodnota v bézném obdobi — hodnota v pfedchozim obdobi

bézné obdobi — piedchozi obdobi
procentualni zména = — - - * 100
piedchozi obdobi

Vertikalni analyza

Hlavnim tc¢elem tohoto rozboru je zjisténi faktu, jak se jednotlivé Casti jinymi slovy lze
1 fici polozky rozvahy (napft. stala aktiva, zasoby, kratkodobé pohledavky) podilely na
celkové bilan¢ni sumé. Vzhledem K tomu, ze vertikalni rozbor byva vyjadien procenty,
je mozné jej aplikovat pro srovnani s ostatnimi podniky, které ptisobi ve stejném oboru.
Poptipad¢ vysledky vertikalni analyzy lze také porovnat s oborovymi praméry (1), (2).

o polozka rozvahy
procentualni hodnota = — * 100
celkova aktiva

1.1.4 Rozdilové ukazatele

Rozdilové ukazatele jsou mnohdy oznaCovéany jako fondy financnich prostfedkt ¢i
zkracené financni fondy. Fond jako takovy je rozumén jako souhrn ur€itych stavovych
ukazateld, které vyjadiuji at’ uz aktiva ¢i pasiva. Tyto ukazatele slouzi k analyzovéni a

fizeni finan¢ni situace podniku, hlavni zaméfeni téchto ukazateli je na likviditu podniku

(2).
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Cisty pracovni kapital - CPK

Anglickym nazvem Net Working Capital je ukazatelem, ktery nam vypovida o
solventnosti podniku, tedy o tom, jak je podnik schopny hradit své zadvazky vcas. Pri
uzivani tohoto ukazatele musime byt obezietni v tom, Ze n¢ktera ob&zna aktiva obsahuji
polozky, které mohou byt malo likvidni, ba dokonce nemusi byt vibec likvidni.
(nedokoncend vyroba, neprodejné vyrobky, pohledavky s dlouhou lhiitou splatnosti).
V ptipadé piebytku obéZnych aktiv nad kratkodobymi zavazky lze tvrdit, Ze podnik je
v dobré¢ finan¢ni situaci a je dostatecné likvidni. Lze fici, ze Cisty pracovni kapital tvofi
urcitou finan¢ni rezervu podniku a v pfipadé, ze by nastala néjaka nepfizniva situace,
kterd by podnik pfisla na velké finan¢ni vydaje, tak situace podniku neni ohrozena a
muze pokracovat ve svych aktivitich a ¢innostech které podnikal doposud. Paklize je
Cisty pracovni kapital zaporny, tak to je pro firmu rizikovy faktor. (2), (3).

CPK = obé&Zn4 aktiva (pracovni kapital)- kratkodobé zavazky

Cisté pohotové prostiedky — CPP

Lze jej také nazvat jako pendzni finanéni fond. CPP je ukazatel, ktery pojednava o
uréovani okamzité likvidity prave splatnych kratkodobych zavazki, ve zkratce sleduje
okamzitou likviditu. Tento ukazatel odstrafiuje nedostatky CPK v tom, Ze zkouma rozdil
pohotovych penéznich prostfedkl a okamzité splatnych zavazki. Abychom doséahli co
nejvyssiho stupné likvidity, do pohotovych penéznich prostfedkii zahrnujeme pouze
hotovost a finance na béZznych Uctech. Je mozno do pohotovych penéZnich prostredkii
zahrnout 1 dal$i polozky, které mohou byt rychle a efektivné pievedené na penize. Tyto
polozky jsou naptiklad likvidni a obchodovatelné cenné papiry (penézni sménky) nebo

terminované vklady, avSak takovéto uréeni uz je méné piesné (2), (3).

CPP = pohotové penézni prostiedky — okam?Zité splatné zavazky

Cisty penéZni majetek — CPM

Jedna se o jakysi kompromis mezi pfedchozimi ukazateli (CPK a CPP) a také je mu
pfezdivano Ccisty penézné pohleddvkovy finan¢ni fond. Vypocitdme jej piislusSnym
vzorcem. Tento ukazatel neni zahrnuty v analytické ¢asti této bakalaiské prace. (2), (3).

CPM = obé&zna aktiva — zasoby — nelikvidni pohledavky — kratkodoba pasiva
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1.1.5 Analyza pomérovych ukazatelu

Pomérové ukazatele se fadi mezi nejcastéji pouzivané a to bude nepravdépodobné;ji tim,
ze analyza pomérovych ukazateli vychazi z tidaju, které se ziskavaji ze zakladnich
ucetnich vykazi. Tyto vykazy jsou veifejné dostupné, a tudiz se jedna o informace
vetejné pristupné, takze k nim ma pfistup 1 externi pracovnik, ktery mize nezéavisle na
podniku zpracovat jeho analyzu. Pomérové ukazatele jsou spocteny jako poméry
ucetnich polozek at” uZ jedné polozky nebo vice k néjaké jiné poloZce ¢i polozkdm
zakladnich ucetnich vykazi. Pomérové ukazatele se Cleni na vice skupin, d€li se podle

toho, odkud se ziskavaji data pro ukazatele a jaké zaméfeni ukazatele maji (1).

Gomérové ukazate@
Ukazatele cerpajici z Ukazatele cerpajici z Ostatni ukazatele cerpajici
Rozvahy a VZZ Rozvahy z jinych vykazi a podkladi

@kazatele zadluienostD ( Ukazatele likvidity )
- Ukazatele cashflow Ukazatele trzni hodnoty
( Ukazatele zadluzenosti - ﬁrolD

kryti, max. arok. mira

CU kazatele rentabil ity) ( Ukazatele aktivity ) (U kazatele doby obratlD

Obrazek 4: Schéma pomérovych ukazateld a jejich Elenéni. (1)

Ukazatele likvidity

Jesté nez zde bude pojednano o ukazatelich likvidity, tak by bylo dobré vyclenit pojem
likvidita, a proC se vlastné zjistuje. Likvidita je schopnost podniku ziskat prosttedky
K hradé¢ zavazki pifeménou uréitych slozek majetku bez velké ztraty hodnoty na
penézni hotovost. Likvidita by méla byt v ur€itém optiméalnim intervalu, aby podnik byl

ve finan¢ni rovnovaze, je dilezité, aby byl podnik dostate¢né likvidni a byl schopny

21



platit své zavazky a naopak, aby likvidita nebyla pfili§ vysoka z divodu vazby
finan¢nich prostfedka v aktivech, ktera nepracuji ve prospéch zhodnoceni finan¢nich
prostiedki (to se nelibi majitelim ¢i akcionafim podniku, ktefi chtéji co nejvyssi
zhodnoceni vlozenych financi). Likvidita ma za ukol jak jiz bylo napsano o par radki
vySe zajistit platebni schopnost podniku v budoucnosti a jeho schopnost uhradit své
platebni zavazky a to pravé zjistime pomoci ukazatelll likvidity. Velmi obecné feceno

jsou ukazatele likvidity podil toho, ¢im mtizeme platit, K tomu, co musime platit (3).

Okamzita likvidita — likvidita 1. stupné

Jedna se nejuzsi zaméieni likvidity, zaobird se pouze t€émi nejlikvidn€jsSimi polozkami
Zrozvahy. Predstavme si penize na bézném uctu, jinych uctech anebo pokladné
popiipadé obchodovatelné cenné papiry a Seky. Tyto polozky si predstavme pod
pojmem finan¢ni majetek nebo pohotové platebni prostiedky. Jeji doporu¢ené hodnoty
jsou v intervalu od 0,2 do 0,5. Paklize je hodnota analyzovaného ukazatele v intervalu
doporucenych hodnot je podnik schopen uhradit své kratkodobé zavazky (1).

o Kratkodoby finan¢ni majetek
Okamzita likvidita =

Kratkodobé zavazky

Pohotovi likvidita — likvidita 2. stupné

Na rozdil od okamzité likvidity odstraiiuje zasoby, protoze pifeména polozek zasob
povétSinou vede ke ztratdm. Podnik by mél byt schopny uhradit své zdvazky, aniz by
pravé musel prodat svoje zasoby. Kdyz bude hodnota tohoto ukazatele vyssi, tim je
piiznivéjsi pro vétitele a méné prizniva pro akcionafe a vedeni podniku. Zbytecné velky
objem obéznych aktiv pfindsi minimalni urok a financni prosttedky vlozené do podniku
jsou neproduktivné vyuzity, tim je ovlivnéna celkova vynosnost vloZenych prostiedki.
Doporuc¢ené hodnoty jsou v intervalu 1 — 1,5 (1), (3).

e Obé¢zné aktiva — zasoby
Pohotova likvidita =

Kratkodobé zavazky
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Bézna likvidita — likvidita 3. stupné

Popisuje, kolikrat pokryvaji obézna aktiva kratkodobé zavazky podniku. Zjednodusené
lze tedy tvrdit, ze tato likvidita vypovidd o tom, jak by byl podnik schopny splatit
zavazky kratkodobym véfitelim, kdyby veskera obézna aktiva transformoval na
hotovost v jednom uréitém momenté. VéEritelé diky nému maji prehled o tom, jak jsou
jejich kratkodobé investice kryty hodnotou majetku. Doporuc¢ené hodnoty v intervalu
jsou 1,5-2,5 (1), (3).

Obézn4a aktiva

Bézna likvidita =
czna tkvidia Kratkodobé zavazky

Ukazatele zadluZenosti

Dalsi soucasti analyzy je zjiSténi zadluzenosti podniku. Tyto ukazatele budou hlavné
zajimat vlastnika podniku ¢i jeho management, ale také externi Stakeholdery
(zainteresované skupiny) coz mohou byt vétitelé, investori anebo dodavatelé (3).

Pfi uzivani pouze nebo z velké c¢asti vlastniho kapitdlu vyusti ve snizeni celkové
vynosnosti vlozeného kapitalu. M¢la by existovat urcita vyse vlastniho kapitalu, ostatné
tato skladba je vyzadovana zakonem. Nicméné je dilezité najit optimalni pomér mezi
vlastnim kapitalem a cizimi zdroji a volit celkové spravnou skladbu zdrojii financovani.
Hlavnim divodem analyzy zadluZenosti je najit skladbu kapitalové struktury (1).
Zakladni ukazatel zadluZenosti vyjadiuje celkovou zadluZenost, nazyva se také
ukazatel véfitelského rizika (debt ratio). Cim je hodnota tohoto ukazatele vyssi, tim je
vyssi riziko pro véfitele, je nutno posoudit souvislosti s vynosnosti podniku a strukturou
ciziho kapitalu (1).

Cizi zdroje

Celkova zadluz t=
elkova zadiuzenos Celkova aktiva

Druhym ukazatelem zadluzenosti je koeficient (mira) samofinancovani (equity ratio),
tento ukazatel podava prehled o financovani aktiv podniku penéznimi prostiedky
akcionaiu (1).

Vlastni kapital

Mira samofinancovani = - -
Celkova aktiva
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Dalsi z pomérovych ukazateli je ukazatel Girokového kryti. Udava nam, zdali je pro
podnik stale tinosné jeho dluhové zatizeni. Poskytuje piehled o tom, kolikrat je vyssi
zisk podniku nezli Groky. Hodnoty tohoto ukazatele by mél byt trojndsobek nebo i vice.
Pokud je hodnota tohoto ukazatele rovna jedné, tak je potieba k zaplaceni troku cely
zisk a akcionaiim zadny nezbude (1), (2).

EBIT
nakladové uroky

Ukazatel urokového kryti =

Ukazatele rentability

Taktéz ukazatele vynosnosti vlozen¢ho kapitalu (rentabilita — vynosnost vlozeného
kapitalu) pométuji schopnosti podniku tvorby novych zdroji a dosahnuti zisku
pouzivanim investovaného kapitalu. Vychazi se zde ze dvou ucetnich vykazi a to vykaz
ziskd a ztrat a rozvaha. Jsou zde dulezité tfi kategorie zisku, které lze vycist ptimo
z vykazu ziskd a ztrat. Prvnim z nich je EBIT (Earnings Before Intrests and Taxes —
zisk pred odectenim uroku a dani), ten koresponduje provoznimu vysledku hospodateni.
Druhou kategorii je EBT (Earnings After Taxes — zisk pfed zdanénim) jedna se o zisk
pted zdanénim, tedy zisk provozni, ktery je sniZeni ¢i navySeny o finan¢ni a mimotadny
vysledek hospodateni. Tteti z téchto kategorii je EAT (Earnings After Taxes — zisk po
zdanéni nebo také Cisty zisk) najdeme jej ve vysledovce jako vysledek hospodateni za
bézné ucetni obdobi (1).

Vzorce pro vypocet téchto kategorii

EBIT = Trzby — Naklady (Bez nakladovych troki a dané z ptijmil)

EBT = Trzby — Naklady — Nakladové troky

EAT = Trzby — Naklady — Nakladové uroky — Dan z ptijmi

Pro ziskani vyslednych hodnot v procentech je tieba jest¢ vysledky nasobit 100.
Celkova efektivita firmy, jeji schopnost vydé€lecnosti nebo také silu produkce lze

vyjadtit pomoci dvou ukazatelt ROA a ROI (1), (2), (3).
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ROI — Return on Investment je ukazatel rentability vloZzen¢ho kapitalu. Hodnoty 15% a
vice jsou velmi dobré hodnoty v intervalu 12% - 15% jsou dobré (1), (2).

EBIT (provozni VH
RO = (p )

Celkovy kapital

ROA — Return on Assets je ukazatel rentability aktiv. Vyjadiuje celkovou vynosnost
vlozeného kapitalu (1), (2).

EAT (VH ¢i zisk po zdanéni)

ROA =
Aktiva

ROE — Return on Equity je ukazatel rentability vlastniho kapitdlu. Tento ukazatel
vyjadiuje vlastnost kapitalu vloZzeného vlastniky ¢i akcionati podniku (1), (2).

EAT (VH ¢i zisk po zdanéni)

ROE =
Vlastni kapital

ROS — Return on Sales je ukazatel rentability trzeb. Vyjadiuje, kolik zisku vytvoii 1 k¢
trzeb (1), (2).

S = EAT (VH ¢i zisk po zdanéni)
B Trzby

ROCE - Return on Capital Employed je ukazatel rentability dlouhodobych zdroju.
Popisuje miru zhodnoceni vSech aktiv spolecnosti, které jsou financovany vlastnim a
cizim dlouhodobym kapitdlem. Zkracené lze tedy tvrdit, Ze pojednava o efektivnim
hospodateni spolec¢nosti (1).

EAT (VH ¢i zisk po zdanéni)

ROCE =
Dlouhodobé zavazky + vlastni kapital + rezervy

Ukazatele aktivity

Navazuji na ukazatele rentability, pométfuji schopnost podniku vyuzivat vlozené
finanéni prostiedky a vazanost kapitalu v jednotlivych polozkach aktiv a pasiv. Paklize
je aktiv vice, vznikaji naklady na tato aktiva a tim se snizuje zisk. V ptipadé, Ze je aktiv
nedostatek, podnik ptichazi o prilezitosti a tim pfichazi i o vynosy. Vyjadiuji nejcastéji
pocet obratek anebo dobu obratu. Popisuji hospodateni s aktivy, jejich polozkami a také

ukazuji vliv tohoto hospodateni na likviditu a vynosnost (1), (2).
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Ukazatele poétu obratek:

Obrat celkovych aktiv vyjadiuje, kolikrat se aktiva obrati za uréity Casovy interval,
povétsinou se jedna o Ucetni obdobi, tedy jeden rok. Obecné se uvazuje, Ze minimalni
doporucena hodnota je 1, avSak je nutno vzit v potaz to, ze se tato hodnota muze liSit
Vv riznych odvétvich, tudiz je tfeba pfihlédnout k oborovému priméru daného oboru.
Jestlize je hodnota ukazatele niz$i nez je doporucend hodnota, tak podnik vyuziva svych
aktiv neefektivné a je tieba zvazit odprodej ¢asti aktiv (2), (3), (4).

Obrat celkovych aktiv = M

Aktiva
Obrat stalych aktiv poskytuje piehled, kolikrat se obrati dlouhodoby majetek v trzby
za urCity casovy interval, tedy opét jeden rok. PovétSinou se porovnava oproti
oborovému primeéru, pokud je nizsi, nez je hodnota oborového primeéru, mél by podnik
zajistit vy$$i vyrobni kapacitu anebo omezeni investic. Idedlni stav je ten, kdyZ hodnota
tohoto ukazatele je rovna hodnoté oborového priiméru, nebo je vyssi. Z tohoto vyplyva,
ze jeho hlavni vypovidaci schopnost je ta, ze nam vyjadii, zdali potidit dalsi
dlouhodoby majetek (2), (5).
Ro¢ni trzby

Obrat stalych aktiv =
rat Styeh AtV = Stala Aktiva (Dlouhodoby majetek)

Obrat zasob pojednava o intenzité vyuziti zasob a poskytuje prehled o tom, kolikrat je
Vv pribéhu jednoho roku polozka zasob podniku prodana a znovu naskladnéna. Tento
ukazatel se porovnava s oborovym pramérem. Pokud je jeho hodnota niz§i nezli
oborovy pramér, vyplyva z toho, Ze podnik disponuje nadbytenym mnozstvim zasob a
tim vznikaji naklady na jejich skladovani. V ptipad¢, Ze je hodnota vyssi nezli oborovy
pramér, znamena to, Ze podnik nevlastni nelikvidni zasoby (2).

Ro¢ni trzby

Obrat zasob =
rat zaso Zasoby

26



Ukazatele doby obratu:

V téchto ukazatelich se pocita s dennimi trzbami, ty se vypocitaji ptislusSnym vzorcem.
Dle konvence se bere v tomto vzorci 360 dni misto 365 dni (2).
Ro¢ni trzby

Denni trzby = 360

Doba obratu zasob vyjadiuje Cas, po ktery jsou zdsoby vazany v podniku do chvile
jejich spotieby nebo prodeje, tato doba je vyjadiena primérmym poétem dni. Cim je
doba obratu niz8§i a pocet obratek zasob vyS$i, tim je vyuzivani zasob podniku
efektivnéjsi a situaci Ize oznacit za dobrou. Avsak nelze se pouze fidit na zaklad¢ téchto
ukazateld, ponévadZ bez nalezeni optimalniho vztahu mezi rychlosti obratu, poctu
obratek a velikosti zasob, podnik neni schopen zcela adekvatné reagovat na poptavku ¢i
zajistit plynulost vyrobniho procesu (2), (5).

Doba obratu zasob = Zés,—omv/
Denni trzby
Doba obratu pohledavek podavéa piehled o tom, kolik dni v priméru musi podnik
¢ekat od momentu uskuteénéni prodeje, nez obdrzi platbu od jeho odbérateli.
Vyslednou hodnotu tohoto ukazatele porovnavame s dobou splatnosti jeho faktur. Je-li
tato doba delsi, znaci to, ze odbératelé nehradi své ucty vcas. Paklize tento stav trva
del§i dobu, m¢l by podnik uvazZovat nad opatifenimi, kterd by urychlila splatnost
pohledavek (2), (4).

Pohledavky

Doba obrat hleddvek = ————
oba obratu pohledave Denni trzby

Doba obratu zavazki poskytuje prehled o tom, kolik dni v priiméru podniku trva
uhradit své zavazky od okamziku jejich vzniku do okamziku jejich thrady dodavatelim.
Obecné lze tvrdit, ze vhodnéjsi stav je, kdyz je hodnota doby obratu zavazkl vyssi nezli
hodnota doby obratu pohledavek, tento stav se nazyva vyuziti bezplatného obchodniho
uvéru. Opacny stav, kdy je hodnota doby obratu zivazkii niz§i nezli doba obratu
pohledavek, podnik poskytuje bezplatny obchodni uvér svym obchodnim partneriim (2),
(5).

) . Zavazky
Doba obratu zavazki = ———
Denni trzby
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1.1.6 Souhrnné indexy hodnoceni

Rozdilové a pomérové ukazatele podavaji informace pouze o urCitych segmentech
¢innosti podniku, ztoho tedy vyplyva, ze jejich vypovidaci schopnost je znacné
omezena. Oproti tomu indexové ukazatele ¢i indexova analyza jako takovd maji za cil
porovnavat celkovou charakteristiku finanéné¢ — ekonomické stranky podniku a také
vykonnost daného podniku za pomoci jednoho ¢isla. Jejich uplatnéni je v hodné pro
rychlé srovnani a poskytnuti odhadu pro dalsi orientaci a hodnoceni. Abychom tedy
mohli zanalyzovat celkovou situaci podniku tak, Ze dostaneme na vystupu pouze jedno
¢islo, vytvareji se soustavy ukazatell, jinymi slovy fefeno jde o modely financni

analyzy (1), (2).

Soustavy ukazateli se déli:

a) Soustavy hierarchicky uspofddanvych ukazatel

Identifikuji logické a ekonomické vazby mezi jednotlivymi ukazateli a jejich
dekompozici (rozkladani). U téchto ukazatell existuje matematicka provazanost. Patii
sem pyramidové soustavy, jejichz hlavnim smyslem je rozklad ukazatele na co
nejpodrobnéjsi ¢asti. Casto se tyto ukazatele znazoriuji graficky, nejznaméjsi je Du
Pont rozklad, ktery je zaméfen na rozklad rentability vlastniho kapitdlu a vymezuje

jednotlivé polozky, které jakkoliv ovliviiuji tento ukazatel (1), (2).

b) Uelové vybrané ukazatele

Kladou si za cil kvalitni diagnostiku finan¢ni situace podniku a nasledné predikovat
vyvoj do budoucna na zaklad¢ jejich vystupu, coz je, jak uz bylo zminéno v této

kapitole dfive pouze jedno ¢islo. Tyto ukazatele délime na bonitni a bankrotni (1), (2).

Bonitni (diagnostické) modely — Smyslem téchto modeld je zhodnotit podnik pomoci
bodového hodnoceni a stanovit bonitu (tedy jak je podnik schopen hospodatit, schopen
zhodnotit vlozeny kapital a dostat svym zavazklim) podniku a jeho finan¢niho stavu,
dale jde o uskute¢néni mezipodnikového srovnavani, tedy komparace podnikl v ramci
stejného oboru podnikéni. Patii sem soustava bilan¢nich analyz podle Rudolfa Douchy,

Tamariho model, Kralickliv Quicktest a modifikovany Quicktest. Naptiklad Kralickiv
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Quick test se sklada ze soustavy Etyt rovnic, prvni dvé hodnoti jak je podnik finan¢né
stabilni a druhé dvé rovnice hodnoti vynosovou situaci podniku. Vysledky nasledné
dolozime do tabulky, kde pfifazujeme bodovou hodnotu (kazdy vysledek R1 az R4
muze mit minimalné 0 bodl a maximalné 4 body). Hodnoti se finan¢ni stabilita (R1 a
R2), vynosov¢ situace (R3 a R4) a poté celkova situace. Paklize dojde na interpretaci
bodového hodnoceni, tak plati, Ze hodnoty vyssi nez 3 jsou firmy bonitni, hodnoty 1 az

3 jsou Vv Sedé zon¢é a hodnoty mensi nez 1 znadi potize ve finanénim prostredi podniku

@, ).

Bankrotni (predikéni modely) — analyzuji finan¢ni zdravi podniku a predikuji vznik
finan¢nich problému ¢i potenciondlni vznik platebni neschopnosti nebo bankrotu celého
podniku. Diky témto ukazatelim mohou majitelé zjistit, jestli jejich podniky
nezbankrotuji, nebo jestli investoii nevlozi své investice do podniku, ktery je na pokraji
bankrotu ¢i banky si mohou ovéfit, zdali neposkytnou ptjcku podniku, ktery je ve

finan¢ni tisni a je ohrozen bankrotem (1), (2).

Altmaniv index

Taktéz rozSifenym nazvem Altmantv index finan¢niho zdravi podniku (Z — skore).
Jednéd se o typicky ptiklad souhrnnych ukazateli a konkrétn¢ tento model je velmi
oblibeny diky jeho jednoduchosti. Vysledek ziskame tak, Ze u péti béznych pomérovych
ukazatelli stanovime jejich hodnoty, které nasledné secteme, avSak kazdy z téchto
ukazatelll ma rtiznou vahu. Nejvétsi vahu z béznych pomérovych ukazateld, se kterymi

se pocita v tomto modelu, je rentabilita celkového kapitalu (1), (2).
Pro spolecnosti pattici k vefejné obchodovatelnym na burzach plati tato rovnice:

7= 1,2X1 + 1,4‘X2 + 3,3X3 + 0,6X4 + 1X5

Kde: - Xj = ¢isty pracovni kapital / aktiva celkem,
- X2 = nerozdéleny zisk z minulych let / aktiva celkem,
- X3 = EBIT (Provozni hospodaisky vysledek) / aktiva celkem,
- X4 = zékladni kapital / cizi zdroje,

- X5 = trzby* / aktiva celkem (1), (2).
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* Pozn. trzby = trzby za prodej zbozi + trzby za prodej vlastnich vyrobkil a sluzeb +
trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu + trzby z prodeje CP a podilu
Pro ostatni spolecnosti plati lehce modifikovana rovnice, ktera se lisi pouze v jinych
hodnotach vah jednotlivych pomérovych ukazatela (1), (2).

Z=0,717X; + 0,847X, + 3,107X3 + 0,42X, + 0,998X5

Interpretace vysledkii Altmanova indexu (Z-skore):
- hodnoty mensi nez 1,2 znamenaji, Ze podnik je ohrozen vaznymi finan¢nimi
problémy popiipadé i bankrotem,
- hodnoty v intervalu <1,2;2,9> , z toho vyplyva, ze vysledky jsou nevyhranéné,
avSak urcité problémy s financovanim spole¢nost miize mit
- hodnoty vétsi nez 2,9 znaéi silnou spole¢nost, neni ohrozena bankrotem a

prosperuje (1), (2).

Index IN 05

Model, ktery se zamétuje na ¢eské firmy v ¢eském prostiedi. Byl vypracovany manzely
Neumaierovymi a jeho hlavnim cilem je hodnotit finan¢ni zdravi podnikd. Konkrétné
jsou tyto indexy Ctyfi a to IN95, IN99, INO1 a INOS. Stejné jako Altmantv index je i
tento model vyjadieny rovnici, skladajici se z primérovych ukazateli zadluzenosti,
likvidity, aktivity a rentability, opct jsou t€émto ukazateliim ptifazené rlizné vahy. Tento
index, tedy index INO5 byl vytvofeny jako posledni ze Etvefice téchto indext a
aktualizuje ptivodni index INO1 podle testovani dat prumyslovych podnikt z roku 2004.

Hlavni vyhodou tohoto indexu je sjednoceni pohledi véfitele a vlastnika (1), (2).

Z=013xA+004+xB+397+xC+0,21*D+ 0,09 xE

Kde: - A =aktiva celkem / cizi zdroje,
- B = EBIT (Provozni hospodaisky vysledek) / ndkladové troky,
- C = EBIT (Provozni hospodarsky vysledek) / aktiva celkem,
- D = vynosy celkem / aktiva celkem,

- E = obézna aktiva / kratkodobé zavazky a uvéry (1), (2).
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Interpretace vysledki indexu IN0S
- hodnoty mensi nez 0,9 znamenaji, ze podnik je ohrozen vaznymi financnimi
problémy poptipadé i bankrotem,
- hodnoty v intervalu <0,9;1,6> jsou Seda zdna, z toho vyplyva, Ze vysledky jsou
nevyhranéné, avSak urcité problémy s financovanim spole¢nost miiZze mit,
- hodnoty vétsi nez 1,6 znaci silnou spolecnost, neni ohrozena bankrotem a

prosperuje (1), (2).
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1.2 Regresni analyza

V riznych oborech jako jsou napiiklad ekonomika a sociologie, popiipadé rtzné
prirodni védy, jsou sledovany vztahy mezi proménnymi veli¢inami, kdy mezi nezavisle
proménnou X, kterd ma urcitou hodnotu a zavisle proménnou Yy, kterd je zkoumana ¢i
métena, existuje né¢jaka zavislost. Tato zavislost je bud’ vyjadiena funkénim predpisem
y =¢(x), kde ale funkce ¢(x) je neznama nebo tato zavislost nemize byt vyjadiena
,.hormalni“ funkci, jediné, co vime je fakt, Ze pifi nastaveni ur¢it¢ hodnoty nezavisle

proménné X ziskame jednu hodnotu zavisle proménné y (6), (7).

Paklize by meéla byt tato zavislost formulovdna matematicky, lze ji definovat
nasledovné. Pii nastavenych hodnotich nezavislé proménné oznacené x, méfime,
respektive sledujeme hodnoty zavislé proménné, oznacené y. Pti aplikaci terminologie
regresni analyzy se proménna X nazyva vysvétlujici, proménna y se nazyva
vysvétlovanou proménnou. Po provedeni vSech potfebnych méfeni dostaneme n dvojic
(Xi, i), kde i = 1,2,..., n, pficemz n>2, kde X; oznacuje nastavenou hodnotu vysvétlujici
proménné, tedy proménné X V i-tém pozorovani a Y; K ni pfifazenou ¢i zavislou hodnotu

proménné y (6), (7).

Zavislost mezi proménnymi X a Y miize byt ovlivnéna tzv.,,Sumem®, coz je piisobeni
nahodnych vliva, se kterymi se neuvazuje, tato nahodna veli¢ina se oznacCuje e. Pri
pusobeni veli¢iny e nedostaneme pii opakovaném pozorovani nezavisle proménné X
tytéZz hodnoty zavisle proménné y, ale obecné jeji jiné hodnoty. Predpokladejme, ze
stitedni hodnota veli¢iny e je rovna nule, tedy E (e)=0, z ¢ehoz vyplyva, Ze pti méfeni se
nevyskytuji systematické chyby a vychylky od skute¢né hodnoty proménné vy,
zpusobené Sumy, jsou kolem ni rozlozeny jak v kladném, tak i zdporném smyslu. Tedy
vlivem Sumu je chovani proménné y specifikovano jako ndhodna veli¢ina, ktera se znaci
Y, zavislost mezi proménnou X a Yy lze vyjadrit timto zapisem (6).

Y=¢px)+ e
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Funkce n(x;B1,62 ....Bp) je nazyvana regresni funkci, ktera ma parametry f1,02,...,0p
kde p > 1, tyto parametry jsou nazyvany regresni koeficienty. Regresni funkce 1ze byt
také oznaCovana jako 7(x). Regresni funkce je definovana jako podminéna stiedni

hodnota nahodné veli¢iny Y pro hodnotu x, ktera se znac¢i E(Y|x), plati tedy vztah (6).
E(le) = T](X; ,31' ,82' ) ,Bp)

Smyslem regresni analyzy je zvolit pro zadana data (x;, yi), kde i = 1,2,..., n vhodnou
funkci n(x) a uréit jeji koeficienty S1,02....0p , tak, aby vyrovnani hodnot y; touto

funkci bylo co nejlepsi a nejpresnéjsi (6).

1.2.1 Zvoleni regresni funkce

Zvoleni vhodné regresni funkce, je dilezitou Casti regresni analyzy, jako zéklad pro
rozhodnuti volby vhodné regresni funkce by méla poslouZzit ekonomicka kritéria. Tato
kritéria vyjadfuji, Ze volba regresni funkce zavisi na zdkladé existujicich ekonomickych
teorii. Diky této teorii je mozné utvofit si piedstavu o tom, jaké nezavisle proménné 1ze
aplikovat pii uvazeni analyzovani vybrané zavisle proménné, popiipad¢ z té€chto kritérii
muze vyplynout to, zdali je funkce rostouci ¢i klesajici a dal§i rizné parametry jako

napiiklad ivaha vyskytu inflexniho bodu apod. (8).

Pokud neni mozné stanovit vhodny typ regresni funkce na zakladé¢ ekonomickych
kritérii, dochazi k uziti empirického zpiisobu volby, mnohdy se tento zptsob oznacuje
také jako induktivni. Tedy pii vyuziti empirického rozboru pribéhu zavislosti se jako
nejznaméjs$i metodou zvoleni adekvatni regresni funkce povazuje metoda graficka, tedy
vytvoreni grafu, ve kterém se zachycuje prabeh zavislosti. Jednd se o graf bodovy, kde
se jeden bod zanese za pomoci dvojice sledovanych hodnot x a y. Z takto sestrojeného
bodového grafu lze rozhodovat o tom, jaky typ regresni funkce bude nejvhodnéjsi
aplikovat pro danou sledovanou zavislost (8).

V situacich, kdy lze zvolit vice typt regresnich funkci a neni mozné jednoznaéné urcit
vhodnou regresni funkci, tak se pro vyrovnani zkoumanych dat pouzivaji dvé metody,
prvni metodou je rezidualni soucet Ctvercii a druhou metodou je index determinace.
V ptipadé¢ metody rezidudlniho souctu ¢tverct se voli ta funkce, kterd ma nejmensi

soucet. Obecné vhodnéjsi metodou se tedy povazuje index determinace (9).
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Index determinace je metoda pro vhodné urceni regresni funkce, ktera ma navic tu
schopnost, ze vyjadii jak moc je zvolena funkce kvalitni a vystihuje zkoumanou

rooe r . . . . v vr 12
zavislost. Nasleduje vzorec indexu determinace, jenz se znaci 1° (9).

Sa S, — 1
=2 nebo 1?’=1-=2
Sy Sy

Kde: - Sy je rozptyl empirickych hodnot,
- S; je rozptyl vyrovnanych hodnot,

- S, — 1l je rezidualni rozptyl (9).

Hodnoty indexu determinace mohou nabyvat pouze hodnot z intervalu <0;1>, kdyz je
tedy hodnota indexu determinace rovna jedné, to znamena, ze mezi zavisle a nezavisle
proménnou existuje kompletni funkéni zavislost a veskeré analyzované hodnoty lezi
pfesné na kiivce regresni funkce. Paklize by hodnota indexu determinace byla rovna
nule, tak mezi zavisle a nezavisle proménnou neexistuje zadna funkéni zavislost. Z toho
funkce vystihuje funkéni zavislost a zvolenou regresni funkci tedy lze povazovat za

vhodné zvolenou (9).

1.2.2 Regresni modely a jejich typy
Na zéaklad¢ regresni funkce délime regresni modely na tii typy, které jsou v nasledujici
kapitole stru¢né rozebrany a popsany.
A) Linearni modely
- ptimkova regrese,

n(x) = Br + Box

parabolicka regrese,

n(x) = By + Box + Pax?

hyperbolicka regrese,

_ B2
nx) = p4 +7

logaritmicka regrese,

n(x) = By + Brlogx
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Regresni primka
Jedna se o nejcastéji vyuzivany typ regresni funkce. Paklize ma byt regresni funkce n(x)
vyjadienou ptimkou tak plati nasledujici vztah (6).

n(x) = By + Brx

Odhady koeficientt §; a §, regresni ptimky pro zadané dvojice (X;, Yi) oznac¢ime jako b;
a by. Pro urCeni téchto koeficientt, které by mély byt co nejlep$i, se vyuzije metoda
nejmensich ¢tvercii. Hlavni smysl této metody spociva v tom, Ze za nejlepsi povazujeme
koeficienty by a by, které minimalizuji funkci S (b1, b2), ta je vyjadfena piislusnym

vzorcem (6).

n
S(by,b2) = ) (i = by = by
i=1

Funkce S (bs, by), ktera je funkci proménnych b; a b, , se rovna souctu kvadratd
odchylek sledovanych hodnot y; od hodnot n; = by + byX;, které jsou uréené z regresni
ptimky. Hledané odhady b; a b, koeficientd £ a /4, regresni pifimky pro zadané dvojice
(Xi, Vi), lze urcit tak, ze spoéteme prvni parcialni derivace funkce S (b;, b,) podle
proménnych by a by a parcialni derivace, které nasledné ziskame a poté polozime rovny
nule. Dostaneme tak dvé rovnice o dvou neznamych, které kdyz upravime, tak z nich

vyjadiime jednotlivé koeficienty by a b, (6).

n n
n * b1+ZXi*b2 = Zyi
i=1 i=1
n n n
in*b1+ inz*bz = ZXiYi
i=1

i=1 i=1

Dale je mozné koeficienty b; a by vypocitat ptislusnymi vzorci (6).

b, =

n o
=1 XiYi—-nxy _ _
== ——,b; =y — bX

no.2_
L1 Xi — nX
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Kde X ay jsou vyb&rové priméry, pro které plati:

Xi, Yy =

S|k
S|k

X = Vi

n n
i=1 i=1

Pro odhad regresni piimky, ktery se znaci 7j(x) plati piedpis:

ﬁ(x) = bl + bzx

Parabolicka regrese

Parabolickd regrese probihd obdobné jako pfimkova regrese, avSak dochazi tu

k modifikaci rovnice, kdy se pouziva ptedpis pro parabolu a ne pro piimku (8).

n
S= ) (= (by + byxi + bsx?)?
0

Dale je uskute¢néni parcidlnich derivaci funkce S dle jednotlivych proménnych, ty

nasledné polozime rovny nule. Takovouto Upravou dostaneme soustavu tii rovnic o

n* by + b, *in+b3*2xf= ZYi
b1*2x1+b2 *ZXiZ+b3ZXi3 = Zyi*xi
b1*2x12+b2 *ZX?+b3ZXi4= Zyi*xiz

Po dosazeni hodnot, které jiz zname, tak vznikne soustava tfi rovnic o tfech neznamych,

tirech neznamych (8).

kterou lze vyftesit pomoci Gaussovy elimina¢ni metody a ziskat koeficienty by,b, a bs

(8).
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B) Nelinearni modely, které lze transformovat na linearni tvar
- Regresni mocninna funkce,
n(x) = By + xP2
- Regresni exponencialni funkce,
n() = By + B,
U téchto dvou typt regresnich modell se jako nejpouzivanéjsi prvek vyuziva regresni

piimka (7).

C) Nelinearni modely, které nelze transformovat na linearni tvar

Na regresni modely tohoto typu mizeme narazit u ¢asovych tad, které popisuji rtizné
ekonomické déje, jak je patrné, tak tyto modely nelze jednoduSe transformovat na
linedrni tvar a tudiz se musi koeficienty wurcit za pomoci tii specialnich

nelinearizovatelnych funkci (6), (9).

Modifikovany exponencialni trend patii k nejpouzivanéjSim funkcim téchto
nelinearnich modelt. Jeho aplikace je vhodna v pripadé, kdy ma regresni funkce
ohrani¢eni zdola anebo shora, takze lze tvrdit, zZe ma tzv. asymptoty. Tuto funkci

vyjadiuje nasledujici vzorec (6).

n(x) = By + BB3"

Abychom mohli aplikovat tuto funkci pfi analyze, tak musime splnit predpoklad, ze
pocet zkoumanych hodnot je délitelny tfemi, tedy lze je rozdélit na tfi skupiny o stejném
poctu hodnot ve skupiné m = n / 3. Paklize tento pfedpoklad neni splnén, tedy mame
vice hodnot, tak vynechame pfislusny pocet hodnot ze zaCatku nebo z konce dat,
ponévadz maji nizsi vypovidaci schopnost (6), (9).

Pokud jsou podminky splnéné, pak odhady bi, bpbs koeficienti f1 f2 B3 uréime
pomoci téchto vzorci. Tyto soucty predstavuji secCteni hodnot zavisle proménné

Vv jednotlivych skupinach (6).

m m m
S1=Zyl': Sy = Z Yi, S3= Z Vi
i=1

i=m+1 i=2m+1
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Odhady koeficientli jsou definovany nésledujicimi vzorci, kde plati, Ze m je pocet prvki
v dané skupin¢ a h je vzdalenost mezi jednotlivymi roky (6), (9).

Sy — S, 1H/™"
S2— 5

b3:

b} —1
Lx (b — 1)2

b, = (S5, — 51) * X
3

b, = i(sl — by * b3} *1_—bg;h>
m 1 — by
Dalsi funkci tohoto typu nelinearizovatelnych modela je logisticky trend, pro ktery
plati, Ze mé inflexi, to znamena, ze se prub¢h této funkce meni z polohy pod tecnou na
polohu nad te¢nou a naopak, tato funkce je tedy symetrickd kolem inflexniho bodu, dale
je ohranicena zdola i shora, tedy ma dolni i horni asymptotu. Pro tuto funkci plati

nasledujici vzorec (6), (9).

1
neo) = Bi + B2Bs”

Gompertzova krivka je dal$im typem téchto modelt, ma taktéz dvé asymptoty tedy je
ohrani¢ena zdola i shora a ma inflexi, patii k nesymetrickym kiivkam kolem inflexniho
bodu, ponévadz vétsina jejich hodnot lezi az za inflexnim bodem. Pro tuto kiivku plati
piislusny vzorec (6), (9).

n(x) = efrhabs”

Co se tyce zjisténi odhadu regresnich koeficientl u logistického trendu a Gompertzovy
ktivky, tak se ur¢i pomoci stejnych vzorct jako u modifikovaného exponencialniho
trendu pouze s tim rozdilem, Zze u logistického trendu se namisto hodnoty y;i aplikuje
jejich ptevracena hodnota tedy 1/y; a u Gompertzovy kiivky se uziji jejich pfirozené

logaritmy In y; (6), (9).
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1.3 Casové Fady

Urdita statisticka data lze zapisovat s pomoci ¢asovych fad. Takto zapsané jevy nam
umoziuji provadét nejen kvantitativni analyzu zakonitosti v jejim pribéhu do nynéjsi
chvile, ale také moznost poskytnuti prognézy jejich vyvoje do budoucna. Casové fady
mohou popisovat statistickd data z riznych védnich obort, at’ uz jde o spolecenské
veédy, sociologii, ekonomii apod. Naptiklad v ekonomii miize aplikace Casovych fad
analyzovat poptavku po urcitém vyrobku, nebo zjistit zmény v objemu primyslové
produkce. Prosté a kratce 1ze pomoci ¢asovych fad zjistit mnohé potiebné zalezitosti dle
nasSich pozadavki (6), (9).

Samotnou casovou fadu lze definovat jako fadu hodnot urcitého vybraného ukazatele,
které jsou usporadané z hlediska c¢asové posloupnosti. Taktéz je nutno, aby vécnd napli
vybraného ukazatele a 1 jeho prostorové vymezeni bylo shodné v celém ¢asovém useku,
ktery zkoumame. Jsou dvé déleni casovych tfad, prvni jsou intervalové ¢asové rady,
které charakterizuji, kolik jeva ¢i udalosti a véci vzniklo, zaniklo, nebo se uskutec¢nilo
Vv uréitém Casovém intervalu. To tedy znamend naptiklad pocet snatkil ¢i rozvodl za
jeden urcity rok, nebo to miize byt rocni trzba za prodané vyrobky apod. Druhym
zpusobem déleni jsou okamzikové ¢asové rady, ty charakterizuji, kolik jevi ¢i udalosti
a véci existuje v ur€itém casovém okamziku. Naptiklad to mlize byt pocet zaméstnancli
podniku, pocet obyvatelstva v ur¢itém okamziku apod. Hlavni a to zasadni rozdil mezi
témito typy Casovych fad je ten, Ze udaje intervalovych casovych fad je mozno scitat,
ale udaje okamzikovych casovych fad nikoliv, protoze jejich s€itdni nema Zadnou

realnou interpretaci (6).

V piipad€, Ze zpracovavame intervalové casové fady, je nutno brat v potaz fakt, zda je
délka ¢asovych intervalll, ve kterych méfime hodnoty ¢asové fady shodna, nebo se lisi.
Paklize by byly délky intervalli rozdilné, tak dojde k ovlivnéni hodnot jednotlivych
ukazatelli Casovych fad, a tim se taktéz zkresli jejich vyvoj. Tomuto 1ze predejit dvéma
zpusoby (6):

1. Pfepocitat ptivodni udaje tak, abychom méli stejné dlouhé¢ intervaly v Casové fad¢. To
provedeme tak, ze vydélime celkovou hodnotu ukazatele poctem dnli v mésici a

nasledné je nasobime tficeti (6).
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2. Vypocteme prumérnou délku jednoho meésice. Primérnou délku mésice vypocteme
nasledovné 365/12 = 30,42. Zde se tedy vyndsobi hodnoty ukazatele a nésledné je

délime poctem dni v mésici (6).

Z problematiky znazoriovani ¢asovych tad bez ohledu na to, zdali se jedna o ¢asovou
fadu intervalovou ¢i okamzZikovou, pouzivame grafy spojnicové, zpravidla na
vodorovné ose X jsou vyneseny ¢asové okamziky (v pfipadé¢ okamzikové Casové fady),
nebo stfedy intervall (v ptipadé intervalové Casové fady u téchto tad lze aplikovat i
grafy sloupkové). Na osu y, kterd je kolma na osu x jsou vyneseny piislusné body
hodnot jevl, véci ¢i udalosti, jez méfime (napi. roCni trzby, pocet zaméstnanci).
Nasledné vynesené body, které spolu sousedi, spojime useCkami a graf je kompletni.
Z takto zkompletovaného grafického znazornéni lze provést nejen analyzu dosavadniho

vyvoje Casové fady, ale i predvidat nasledujici vyvoj (6).

1.3.1 Charakteristiky ¢asovych rad

Diky zkouméni urcitych charakteristik casovych fad se o casovych ftadach jako
takovych muzeme dozveédét dalsi dulezit¢ informace. Budeme-li ptedpokladat, ze
hodnoty v ¢asovych fadach jsou kladné a intervaly mezi sousednimi c¢asovymi

okamziky jsou stejné dlouhé, je vypocet téchto charakteristik snadné&jsi, nez kdyby tyto

vvvvvv

V nésledujici ¢asti této kapitoly bude pojednavano o urcovani rliznych charakteristik

casovych fad. Budou zde rozvedeny vzorce od téch nejjednodussich charakteristik az po

vvvvvv

Primér intervalové rFady byva znafen Y, vypocitd se jako aritmeticky primér vsech
hodnot casové fady v jednotlivych intervalech. Hodnoty, které jsou dosazovany se znaci yi .

Vypocet je tedy dan nasledujicim vzorcem (6).

n
__1
y —HZYi
i=1
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Prumér okamzikové casové fFady (byva mnohdy oznaCovan jako chronologicky
prumér) je taktéz znaCen Y. V pfipade, kdy plati, ze mezi jednotlivymi Casovymi
okamziky ti, tp,...,tn, ve kterych jsou hodnoty Casové fady zadany, maji vzdalenosti

stejné dlouhé, bude platit tento vzorec (6).
1 n-1
L T S
y _n—l[Z T, 2y1+ 2
1=

Vypocet prumeéri Casovych fad nam poskytne vyjadieni, jakd hodnota ukazatele

pfipadne na jednotku Casu. Jestlize je graficky zndzornime, je mozno posoudit pritbéh

¢ili trend Casové fady (6).

Prvni diference (n€kdy je oznaCovéna jako absolutni pfirtstek), to je charakteristika
Casové tady, patfici k nejjednodus$im charakteristikam, kterd popisuje vyvoj Casové
fady. To znamend, ze vyjadiuje prirastek hodnoty Casové tady, tedy jak moc se zménila
hodnota v uréitétm momenté¢ (tedy cCasovy stav) oproti momentu bezprostiedné
predchazejicimu. V ptipadé, kdyz prvni diference kolisaji kolem konstanty, lze prab¢h
(tedy trend) ¢asové fady vyjadrit piimkou. Prvni diference byva znacena 1di(y) a pocita
se jako rozdil dvou po sobé jdoucich hodnot v ¢asové tad¢, tedy pro tuto charakteristiku

plati nasledujici vzorec (6), (9).

1d1(Y) =YV —VYi-1 i= 2,3, ey 1

Primér prvnich diferenci, je logicky odvozeny z prvnich diferenci a vyjadiuje, o kolik

se prumérn¢ zménila hodnota Casové fady za jednotkovy Casovy interval. Je znaceny

1d(y) a vypocitame jej pomoci tohoto vzorce (6), (9).

=Yn_Y1
n—1

1d()
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Koeficienty ristu, charakterizuji rychlost ristu ¢i poklesu hodnot ¢asové rfady. Tato
charakteristika se znaci ki(y) a jeji vypocet spocivd v tom, ze poméiime dvé po sobé
jdouci hodnoty ¢asové fady, pro tuto charakteristiku tedy plati ptislusny vzorec (6), (9).

Yi .
k; =—, =23, ..,
=27 n

Koeficient rstu vypovida o tom, kolikrat se zvysSila €1 snizila hodnota Casové fady
v ur¢itétm moment¢ (okamziku) oproti okamziku bezprostiedné predchazejicimu. Tuto
charakteristiku 1ze interpretovat i tak, abychom méli prehled, o kolik procent se zménila
hodnota casové tady v okamziku oproti okamziku bezprostiedné piedchazejicimu.
Takovou interpretaci dostaneme v piipad¢, kdyz od koeficientu ristu odecteme jednicku

a vysledek vynasobime stem. Ziskané ¢islo popisuje, o kolik procent se hodnota zménila

(6). (9).

Primérny koeficient ristu se urcuje z koeficientl ristu, tato charakteristika vyjadiuje
prumérnou zménu koeficientl ristu za jednotkovy Casovy interval. Pocitd se pomoci

tohoto vzorce (6), (9).

_— n-1|y
k) = |

Y1

Charakteristiky priméra prvnich diferenci anebo primérny koeficient ristu jsou zavisle
pouze na prvni a posledni hodnoté ukazatele ¢asové fady, z tohoto tvrzeni vyplyva, ze
tedy na ostatnich hodnotach uvnitt intervalu casové fady nezalezi. Tyto charakteristiky
se vyplati interpretovat v ptipad¢, Ze ma Casova fada monotonni vyvoj, stiida-li se
uvnité intervalu rst a pokles hodnot, maji tyto charakteristiky malou informaéni

hodnotu (6), (9).
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1.3.2 Rozklad ¢asovych rad

U casovych fad nejen, ze miZzeme urCovat rizné druhy charakteristik, ale miZeme je
také riiznymi zptsoby dekomponovat a rozkladat. Casové fady lze chapat jako trend,
ktery Ize rozkladat na n€kolik raznych slozek. Pomoci takového rozlozeni Casové fady
na jednotlivé slozky se nam snadnéji podaii zjistit zakonitosti a problematiku v chovani
casové tady nez kdybychom ji ponechali v nerozlozené¢ podobé. Avsak to neznamena,
ze u kazdé casové tfady budou slozky stejné, ponévadz u nékterych fad mohou urcité

slozky chybét a ¢asové fady se mohou od sebe lisit (6).

Existuje i tzv. Aditivni dekompozice, kde je mozno hodnoty y; ¢asové fady vyjadrit
timto souctem (6).

yi=Ti+Ci+Si+ei, i=1,2,...,n,

Kde: T; — vyjadiuje hodnotu trendové slozky,
Si — vyjadfuje hodnotu sezoénni slozky,
Ci — vyjadiuje hodnotu cyklické slozky,

ei — vyjadiuje hodnotu nahodné slozky (6).

Trendova slozka popisuje obecnou tendenci dlouhodobého vyvoje hodnot vybrané¢ho
ukazatele v ¢ase. Tento ukazatel mizZze mit tii rizné stavy - rostouci, klesajici anebo
kolisajici, elegantnéji feCeno konstantni, coZz nemusi byt uplné piesna definice,
ponévadz tento stav miize nabyvat riznych hodnot, ale pouze s minimalnim rozdilem,
takze tedy kolisd kolem urcité urovné. Paklize mame takovy stav, hovofime o Casové

fadé bez trendu (6), (8).

Sezénni slozka vyjadfuje periodické zmény v Casové fad€, ty se odehrdvaji béhem
jednoho kalendéainiho roku a jsou opakovany kazdy rok. Takové sezéonni zmény jsou
zpisobeny faktory, které nastavaji vzdy ve stejnou dobu cyklu, mize to byt napiiklad
sttidani ro¢nich obdobi nebo urcité lidské zvyklosti. K analyzovani sezénni slozky jsou
nejvhodnéjsi mésiéni a Ctvrtletni méfeni. Ktera jsou vyhodnéjsi, zalezi na situaci

problematiky, kterou se zabyvame (6).
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Cyklicka slozka hovoii o kolisani okolo trendu, to tedy znamena, ze se zde stfida faze
rustu s fazi poklesu. Vzdalenost mezi jednotlivymi cykly ¢asové fady a také intenzita
jednotlivych fazi cyklického pribéhu jsou proménné a jejich parametry se mohou ménit

(6). (8).

Nahodna slozka jinak také nazyvana rezidualni slozka zbude v ¢asové fad¢ v piipadé,
kdyz je odstranén trend sezonni a cyklické slozky. Tato slozka nelze byt popsana
zadnou casovou funkci, protoze ji tvoifi ndhodné vykyvy (fluktace) po celou dobu
prabéhu casové tady, tyto vykyvy nemd zadny definovatelny systematicky charakter a
jsou tézko rozpoznatelné. Tato slozka také obsahuje chyby jak v méfeni udaji casové

fady, tak i chyby, které vznikly naptiklad pfi zaokrouhlovani (6), (8).
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2 ANALYZA PROBLEMU

Tato Cast bakalafské prace je zamétena na blizsi seznameni se s firmou Quantum a.s. a
nasledné bude provedena financni analyza vybranych ukazateli a poté bude uplatnéna

statistickd analyza pomoci vybranych urcitych statistickych metod.

2.1 Piedstaveni spolecnosti

Firma Quantum a.s. je ryze ceskou spoleCnosti, kterd se specializuje na dovoz
plynovych zéasobnikovych ohtivacii vody a je jednim z nejvétSich dovozci ve svém
oboru na trhu v Ceské republice. V ramci &innosti je firma specializovana dale na prodej
plynovych zasobnikovych ohfivaci vody, distribuci a obchod s plynem a realizaci

staveb Vv oboru plyn, topeni, voda a kanalizace. Dale firma poskytuje autorizovany

servis a poradenstvi a organizuje odborna skoleni pro servisni techniky a projektanty

z oboru (10).

Obrazek 5: Sidlo spole¢nosti Quantum a.s. (11)
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2.1.1 Zakladni udaje o spole¢nosti

Obchodni jméno spolecnosti: Quantum a.s.

Sidlo spolec¢nosti: Brnénska 122/212, Nouzka, 682 01 Vyskov
1CO, DIC: 25307762, CZ25307762

Vyse zékladniho kapitalu: 46,3 milioni K¢

Datum zaloZeni: 14.8.1996

Rozvahovy den: 31.3.20xx

Ugetni obdobi: od 1.4.20xx do 31.3.20xx

Webové stranky: www.quantumas.cz

Piedmét podnikani firmy Quantum a.s.:

- projektova ¢innost ve vystavbé, provadéni staveb, jejich zmén a odstrafiovani,

- vodoinstalatérstvi, topenarstvi,

montaz, opravy a rekonstrukce chladicich zafizeni a tepelnych Cerpadel,
- montdz, opravy, revize a zkouSky vyhrazenych plynovych zafizeni a plnéni

nadob plyny,

obchod a distribuce plynu,
obchod s elektiinou (10).

Firma Quantum a.s. nabizi:

- plynové zasobnikové ohiivace vody,

solarni panely pro vyrobu tepla a k ohfevu vody,

- kondenzacni kotle,

tepelna Cerpadla,
- expanzivni nadoby,

- dalsi doplnkovy sortiment z oboru plyn, topeni a voda (10).
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Obrazek 6: Logo firmy Quantum a.s. (11)

2.1.2 Organiza¢ni struktura

Organizacni struktura firmy Quantum a.s. je uspofaddna dle rGznych kritérii (napf.

vyrobni, Uzemni) tak, aby dokazala uplatnit a uskuteénit své Cinnosti v piedmétu

podnikani takovym zplisobem, aby byly pokryty pozadavky trhu. Spole¢nost ma ¢lenéni

vertikdlni a organizacni struktura je sestavena tak, aby byla co nejoptimalngjsi a

nejpruzngjsi.
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Obrazek 7: Schéma Organizaéni struktury firmy Quantum a.s. (11)




2.2 Analyza vybranych ukazateli

V této kapitole jsou provedeny vybrané analyzy, tato analytickd ¢ast vychazi
z teoretickych vychodisek této prace a je zde zpracovana prevazna cast ukazatelu, které
jsou sepsany a definovany v teoretické casti. Jako prvni zanalyz bude provedena
SWOT analyza jez podava ptehled o silnych (Strengths) a slabych (Weaknesses)
strankach daného podniku, tyto polozky jsou brany jako vnitini atributy organizace.
Dale nam poskytne piehled o moznych prilezitostech (Opportunities) a hrozbach
(Threats), jedna se o vnéjsi atributy spoleCnosti. V nésledujici tabulce je tato analyza

provedena pro firmu Quantum, a.s.

Tabulka 1: SWOT analyza (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Silné stranky Slabé stranky

- Dlouholeté piisobeni na ¢eském i

slovenském trhu (pies 20 let) - Mala sit’ pobocek

- Zavislost na dodavatelich (podnik

- Komplexnost sluzeb a sortimentu 1 .
nevyrabi, pouze dodava)

- Kovalitni technické vybaveni podle -
soucasnych standardt

Prodej zprosttedkovany pies
odborné velkoobchody

- Siroké spektrum specializace
v oboru

- Vysoka kvalifikace a odbornost

- Jeden ze ¢tyt distributorti plynu na
ceském trhu

Piilezitosti Hrozby

Vyplnéni mezery na trhu diky
nedostatku konkurence

Prevzit nespokojené zédkazniky
konkurenti

Rozvoj elektronického obchodu

Zisk dalsich odbornych opravnéni

Vstup nové konkurence na trh

Ohrozeni ze strany dodavatell a
velkoobchodi

Nartst cen energii (voda, plyn,
elektiina)
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2.2.1 Uvod do finanéni a statistické analyzy

Tato kapitola je zaméfena na finan¢ni analyzu vybranych ukazatel za obdobi osmi let a
to od roku 2007 az po rok 2014 a vychazi z teoretickych vychodisek této prace. Jsou zde
zpracovana data z ucetnich vykazt firmy Quantum a.s. V této ¢asti tedy bude rozebirana
jak problematika finan¢ni analyzy a vybranych finan¢nich ukazatell, tak 1 statisticka
analyza. U kazdé skupiny budou spocitany hodnoty téchto ukazatelti pro kazdy rok a
znazornény graficky tabulkou i pfisluSnym sloupcovym grafem. Dale je tato kapitola
zaméfena na statistickou analyzu, pfi niz bude u kazdé skupiny ukazatelti zvolen prave
jeden ukazatel, na kterého bude aplikovana statisticka analyza. V té bude proveden
vypocet zakladnich charakteristik Casové fady, protoze vyvoj vybranych ukazateli
v Case tvoii ¢asovou fadu. Tyto charakteristiky jsou prvni diference 10x(y), koeficient
rustu kx(y) a z nich odvozené pruméry. Pro vyrovnani ¢asové fady slouzi vhodn¢ uréena
regresni funkce a nasledné je predikovan vyvoj v nasledujicich dvou obdobi. Stejné jako
ukazatele financ¢ni analyzy i statisticka Cast vychazi z teoretickych vychodisek této
prace. Daéle je dulezité zminit, Ze veSkeré Ciselné udaje poloZek ucetnich vykazii jsou
uvadény v tis. K¢, paklize neni uvedeno jinak anebo tento fakt nevyplyva z podstaty
daného zkoumaného ukazatele (napf. ukazatele miry samofinancovdni se udavaji
v procentech).

AvSak je nutno poznamenat, ze ackoliv je finan¢ni analyza v této bakalafské praci
provadéna béhem obdobi 2007 - 2014 coz je obdobi 8 let, statisticka analyza je zkracena
kvili podminkdm omezujici regresni funkce, konkrétné¢ jsou to podminky splnéni
piedpokladu pii urCovani regresnich koeficientd. Z tohoto divodu je tedy regresni
analyza zGzena pouze na 6 let, tedy obdobi 2009 - 2014 s faktem, ze chceme predikovat
ptibliznou hodnotu vybranych polozek pro nasledujici budouci obdobi, tudiz jsou

vynechany roky 2007 a 2008 ponévadz maji niz§i vypovidaci schopnost.

2.2.2 Analyza absolutnich ukazateli

Tato analyza se d€li na horizontdlni a vertikalni analyzu a ob¢ tyto analyzy jsem provedl
na vykaz rozvahy a to ve vSech letech od roku 2007 az do roku 2014, tedy mtizeme
sledovat pohyb jednotlivych polozek rozvahy a to, jestli rostly anebo klesaly. Zmény

hodnot polozek jsou uvedeny v procentech, je mozné jest¢ zobrazovat absolutni zmény

49



polozek, avSak pro lepSi vSeobecny piehled a utvoieni predstavy o kolik procent se

hodnoty zménily, je vhodné&j$i uvadét procentudlni zmény.

Horizontalni analyza rozvahy

Celkova aktiva podniku vykazuji rostouci tendenci, az na poklesy hodnot mezi roky
2010 — 2011 a 2011 — 2012, K nejvétsimu narustu celkovych aktiv doslo mezi roky 2007
— 2008 a to 0 19,2%, v absolutnim vyjadieni to je 32 270 000 K¢. Avsak nelze tvrdit,
tak jako u celkovych aktiv, Ze velka vétSina polozek ma rostouci tendenci, ponévadz u
nekterych polozek jsou hodnoty pomérné dosti proménlivé a kolisaji. Jako jedind
polozka, kterda ma tendenci rtst v pribéhu celého sledovaného obdobi je polozka
vlastniho kapitalu v pasivech. Stav, ktery znamend, Ze vSechny polozky nemaji Ciste
rostouci charakter, nemusi nutné¢ znamenat pouze negativni stav, napiiklad rist
kratkodobych zavazkli se mize promitnout v nedostatecné likvidité podniku, 1 ptes to,
7¢ kratkodoby finanéni majetek ma v mnoha obdobich rostouci charakter a k jeho
zvySeni doSlo mnohdy o znacnou ¢astku, tak v ptipadé€ cistych pohotovych prostredkii
zjistime, ze podnik nema dostatek zdroji na uhrazeni kratkodobych zavazkl. Tento stav
muze byt zplisoben tim, ze se jednd o firmu, ktera zbozi dodava, ma velké mnozstvi
svych prostfedkit vdzanych Vv zasobach, konkrétngji pfimo ve zbozi, dile maji vliv
kratkodobé pohledavky, ty tvofi piiblizné 80% celkové hodnoty obéznych aktiv u vSech
zkoumanych obdobi. Pokud by odbératelé splaceli rychleji své zavazky, podniku by se
navysil kratkodoby finanéni majetek a nemusel by sniZovat mnoZstvi zbozi.

Vyvoj pasiv ve sledovaném obdobi je shodny jako vyvoj aktiv, tedy kromé& dvou
obdobi, drzi si rostouci charakter. Tento stav mtize byt vniman jako pozitivni v ptipadg,
ze by se nejveétsim podilem na této hodnoté nepodilely cizi zdroje. Ackoliv stejné jako
v ur¢itych obdobich rostou celkova pasiva, tak v téchto obdobich také rostou
kratkodobé zavazky, coz uz nelze vnimat tak pozitivn€é, ponévadz jejich narlst se
nepiiznivé projevuje v likvidité¢ podniku. Co se vyvoje vlastniho kapitalu tyka, je urcité
dilezité zminit, ze jeho hodnoty s kazdym obdobim rostou a jako jedind poloZzka ma
béhem celého zkoumaného obdobi rostouci tendenci.

Vysledek hospodatfeni bézného ucetniho obdobi 1ze oznacit také pozitivné, ponévadz ve
sledovaném obdobi jsou jeho hodnoty ve vSech letech kladné a krom dvou obdobi ma

rostouci charakter a jeho hodnota se zvySuje.
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Tabulka 2: Horizontalni analyza rozvahy (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Horizontalni analyza rozvahy — procentualni zména

AKTIVA 07-08|08-09|09-10| 10-11 |11-12|12-13|13-14
AKTIVA CELKEM 192%| 22%| 62%| -19%| -84%| 8,7%| 18,1%
Dlouhodoby majetek 19%| -31%| -25%| -49%| 26,5%|-12,3% | 27,2%
Dlouhodoby nehmotny majetek -26,7 % | -58,8% | -6,7% | 81,7%| 91,2% | 14,1 %|-21,2 %
Dlouhodoby hmotny majetek 25%| -26%| -26%| -28%| 26,8%|-12,6% 28 %
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0% 0% 0%| -81,1%| -100 % 0% 0%
Obézna aktiva 27,1%| 42%| 93%| -0,7%|-18,7% | 18,4%| 14,7 %
Zasoby 299% | 13,7% | 87%| 61,3%|-47,2% | -3,7%| 104,9%
Dlouhodobé pohledavky 4,2%|36,2% | 18,5% 10%| -6,9% | -7,6%|-23,3%
Kratkodobé pohledavky 24,6 % 4%| 83%| -154%| -86%| 13%| 57%
Finan¢ni majetek 368,8% | -80,9% | 125,4% | 52,5% | 19,7 % | 425,8% |-35,8 %
Casové rozliseni 274% | -0,8%|-21,8% | -41,6%| -8,4%|-32,2% | 166,3%

PASIVA
PASIVA CELKEM 192%| 22%| 62%| -19%| -84%| 87%| 18,1%
Vlastni kapital 33%| 39%| 76%| 272%| 15%| 13%| 59%
Zakladni kapital 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Kapitalové fondy 0% 0% 0% 100 % |-23,9% (-36,8% | -35%
Vysledek hospodateni minulych let | -28,8 % | -38,4% | -74,6 % | -603,2% | 185,4% | 34,8 % | 29,2 %
Vysledek hospodateni b&zného UO | -4,8 % | 19,6 % | 104,8% | 54,7 % |-46,4%| 7,5%| 28,2%
Cizi zdroje 243%| 23%| 94%| -10%|-10,4%| 13,7% | 23,7 %
Rezervy 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Dlouhodobé zavazky 113,4%|-19,5% | 4,7% | 426%| 154%|-423% -8 %
Kratkodobé zavazky 294%| 69%| 53%| -11,2%|-20,3% | 26,3%| 23 %
Bankovni uvéry a vypomoci -48%|(-21,8%| 44,2%| -96% | 423%|-185%| 31,4%
Casové rozlieni 296 %| -4,5%|-38,7 % | -20,6 %|-66,5% |-81,6 %|-83,1 %
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V nasledujici tabulce jsou uvedeny absolutni zmény hodnot zasob za zkoumané obdobi
statistické analyzy, tedy od roku 2009 do roku 2014. Déle jsou v této tabulce zachyceny
zakladni charakteristiky Casovych fad a vyrovnani hodnot regresni funkci. Absolutni
hodnoty byly zvoleny pro elegantnéjsi pocitani a uplatnéni statistické analyzy pfimo na
konkrétni hodnoty a nikoliv procenta jako takova. Prvni diference v této tabulce je

shodna s vysledky finan¢ni analyzy, az na ten fakt, Ze v nasledujici tabulce je hodnota

absolutni a v tabulce horizontalni analyzy je hodnota procentuélni.

Tabulka 3:Analyza vyvoje ¢asové fady polozky zasob (Zdroj: Vlastni zpracovani)

@3 poii AIBEIEE7 diferr‘gce Koffl:ls?ue " Vg;g‘rilgi;l ‘
t X Vi 10(y) Ku(y) i
2009 1 25 721 - - 30 287
2010 2 27 946 2225 1,08651 28 634
2011 3 45 070 17 124 1,61275 29 308
2012 4 23 813 -21 257 0,52835 31312
2013 5 22937 -876 0,96321 34 643
2014 6 47 001 24 064 2,04913 39 304
Pruméry - 32 081 4 256 1,24799 -

Prvni diference tabulky tedy koresponduje s hodnotami horizontalni analyzy, jak jiz
bylo zminéno vyse, prvni diference jako takova ndm vypovida o tom, o kolik se zménila
hodnota vybraného ukazatele v pfisluSném obdobi oproti obdobi bezprostfedné
piredchazejicimu. Koeficient ristu nam vypovida o rychlosti ristu ¢i poklesu
jednotlivych hodnot ¢asové fady, obé tyto charakteristiky lze zprimérovat a nasledné

interpretovat.

Prumernd prvni diference ,d(y) = 4256

Interpretace: Béhem sledovaného obdobi doslo primérné kazdy rok k nartstu hodnoty
zasob piiblizn€ o 4256 tis. K¢.

Priimerny koeficient rustu k(y) = 1,24799
Interpretace: Béhem sledovaného obdobi doslo primérné kazdy rok k nartstu hodnoty

zasob piiblizné o 24,8 %.
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Pro vyrovnani hodnot casové fady je nejvhodnéjsi parabolickd regrese, diky
nejptiznivéj$i hodnoté indexu determinace. Koeficienty a soucty potiebné pro vypocet
tii rovnic o tfech nezndmych kureni rovnice regresni funkce jsou obsazeny

V nasledujici tabulce.

Tabulka 4: Hodnoty potiebné pro urceni rovnice regresni funkce zasob (Zdroj: Vlastni zpracovani)

2X 2¥x rx* 2X*y X’ 33 YX*ry
Hodnota | 21 | 192488 | 91 | 708766 | 441 2275 | 3189604

b; = 31269,42 b, = -2646,44 bs = 664,25
Regresni funkce je tedy dana timto predpisem:

f(x) = 31269,42 — 2646,44x + 664,25x>

Prognézy polozek zasob horizontalni analyzy pro néasledujici dvé obdobi:

7(7) = 31269,42 — 2646,44 x 7 + 664,25 * 7> = 45293

7(8) = 31269,42 — 2646,44 * 8 + 664,25 x 82 = 52610
Po dosazeni do rovnice dostaneme pfislusSnou hodnotu ndmi analyzované polozky pro
pfisluSné obdobi. Tato hodnota bude platit v piipadé, Ze soucasné podminky budou
zachovany a vyvoj polozky z4sob se bude fidit zvolenou regresni funkci. Prognodza je

tedy takova, ze v nasledujicich obdobich bude hodnota zasob rist.
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Graf 1: Vyvoj polozky zasob a vyrovnani regresni funkci (Zdroj: Vlastni zpracovani)
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Vertikalni analyza rozvahy

Tato analyza nam podava piehled o procentnim rozboru rozvahy, vycisluje procentudlni
podil jednotlivych polozek na celkové hodnoté aktiv ¢i pasiv. Podstatou vertikalni
analyzy je poskytnuti piehledu o majetkové (struktura aktiv) a kapitalové struktuie
(struktura pasiv) a zjiSténi, jak velkou mirou se podili vybrand polozka na celkové

hodnot¢ aktiv (nebo pasiv).

Majetkova struktura podava piehled o strukturalizaci (slozeni) aktiv podniku. Béhem
sledovaného obdobi je jasn¢ vidét, ze ve skladbé struktury maji nejveétsi podil obézna
aktiva, primérnd hodnota ob&znych aktiv béhem sledované¢ho obdobi je 73% oproti
primé&rné hodnoté dlouhodobého majetku, tedy stalych aktiv, jejichZ primérna hodnota
je 26,6% behem sledovaného obdobi. Zanedbatelnou ¢ast majetkové struktury tvori
Casové rozliSeni, které dosahuje v prvnich letech sledovaného obdobi maximaélni
hodnoty 0,5%, v dalsich obdobich dosahuje nizsich hodnot.

Vzhledem Kk pfedmétu podnikani firmy, kterym je poskytovani sluzeb a dodavani
vyrobkli v oboru topeni, voda, plyn, je nejvétSi mnoZstvi prostiedkii vazanych
Vv dodédvaném zbozi a zasobach, déale v kratkodobych pohleddvkéch, konkrétné tedy
pohledavky z obchodnich vztahti. Obézna aktiva jsou pomérné dulezita pro dodrzeni
dostatecné likvidity podniku, nicméné zélezi i na sloZeni obéznych aktiv pro zachovani
doporuc¢enych hodnot vSech stupiiii likvidity a vysi kratkodobych zavazki podniku. Pti
podrobné€j$im prozkoumani je videét, ze kratkodobé zavazky mnohonéasobné pievysuji

kratkodoby finan¢ni majetek, coz rozhodné nelze povazovat za ideélni stav.

Vv oW

Stala aktiva maji téméft ¢tvrtinovy podil na celkové hodnoté aktiv. Vzhledem k tomu, Ze
podnik nevyrabi a nepotfebuje mit rizné patenty na vyrobky ¢i vyrobni know-how, tak
neni potfeba mit pfiliS velkou ¢ast zdroji vazanou v dlouhodobém majetku.
Ekonomické zdroje podniku jsou tedy v dlouhodobém majetku nejvice vazany ve

stavbach, tedy skladech a kancelarskych budovach a softwarovém vybaveni.
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Slozeni majetkové struktury
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Graf 2: Slozeni majetkové struktury firmy Quantum a.s. (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Kapitalova struktura pojednava o skladb€ zdroji financovani podniku a jeho ¢innosti.
Béhem sledovaného obdobi jednoznaéné pievlada podil cizich zdrojt, které se pohybuji
V hodnotach od 66 % do 73,6 %, ztohoto vyplyva, Ze podnik je pomérn€ dosti
zadluZeny a vyuZiva pomérné velkou €ast ciziho kapitalu. Tim se 1 zvySuje hodnota
vétitelského rizika, ponévadz ¢im vysSi je podil vyuziti cizich zdroji, tim roste
potencionalni riziko pro vétitele, coz by se mohlo promitnout v obtiznosti zisku dalSich
zdroji. Primérna hodnota béhem sledovaného obdobi cizich zdroju je ptiblizné 70 %,
coz jsou témét tii Ctvrtiny zcelkového kapitdlu. U spolecnosti, které se zabyvaji
obchodem a poskytovanim sluZzeb lze tento stav oznacit jako obvykly (pfevaha cizich
zdrojt nad vlastnim kapitadlem), ponévadz nejvétsi ¢ast zdroji je vazana v kratkodobych
polozkach, v tomto piipad¢ je zde nejvétsi podil v kratkodobych zavazcich.

Vlastni kapital se béhem sledovaného obdobi pohybuje v hodnotach od 22,3 % do 33%,
jeho primérna hodnota béhem tohoto obdobi ¢ini 26,85 %. To je tedy ptiblizné néco

malo pies jednu Ctvrtinu celkového kapitalu podniku. Zanedbatelnou soucasti je opét

55




Casové rozliSeni, které dosahuje v roce 2008 maximalni hodnoty 6,3 %, avSak dale
Vv pribehu zkoumaného obdobi postupné klesa. Nalezeni optimalni struktury kapitalu by
vyzadovalo dalsi analyzy a vypocty, ty vSak jiz nejsou predméetem této bakalarské prace.
Pro zjisténi optimalni hodnoty kapitalové struktury, by bylo nutné mit data, kterad
nemam k dispozici. Obecné lze fict, ze za optimalni kapitalovou strukturu se povazuje

struktura, kdy je v rovnovaze riziko a vynosy s cilem maximalizovat hodnotu akcii.

Slozeni kapitalové struktury
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Graf 3: Slozeni kapitalové struktury firmy Quantum a.s. (Zdroj: Vlastni zpracovani)
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Tabulka 5: Vertikalni analyza rozvahy (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Vertikalni analyza rozvahy

AKTIVA 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
AKTIVA CELKEM 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0%
Dlouhodoby majetek 31,4%| 26,8% | 25,4% | 23,4%| 22,6 % | 31,3%| 252 % | 27,2%
Dlouhodoby nehm. majetek 05%| 03%| 01%| 01%| 02%| 04%| 04%| 03%
Dlouhodoby hmotny majetek 299% | 25,7% | 245% | 225% | 22,3% | 30,9% | 248% | 26,9 %
Dlouhodoby finan¢ni majetek 10%| 08%| 08%| 08%| 01%| 00%| 00%| 00%
Obé&zna aktiva 68,1 % | 72,7%| 741%| 76,3% | 77,2%| 685% | 746 % | 725%
Zasoby 104 %| 11,3%| 12,6 % | 129%| 21,2%| 12,2%| 10,8% | 18,8 %
Dlouhodobé pohledavky 24% | 21%| 27%| 31%| 34%| 35%| 30%| 19%
Kratkodobé pohledavky 549% | 57,4%| 58,4% | 59,6 % | 51,4%| 51,3% | 53,3% | 47,7 %
Finan¢ni majetek 05%| 19%| 04%| 08%| 12%| 16%| 75%| 41%
Casové rozliseni 05%| 05%| 05%| 04%| 02%| 02%| 01%| 0,3%

PASIVA
PASIVA CELKEM 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0%
Vlastni kapital 25,7% | 22,3%| 22,6 %| 23,0% | 29,8%| 33,0% | 30,8% | 27,6 %
Zakladni kapital 27,6 % | 23,1%| 22,6 %| 21,3%| 21,7 %| 23,7%| 21,8%| 185%
Kapitalové fondy 0,0%| 00%| 00%| 00%| 38%| 32%| 18%| 15%
VH minulych let -30%| -18%| -1,1%| -03%| 13%| 41%| 51%| 55%
VH bé&zného UO 09%| 07%| 08%| 16%| 26%| 15%| 15%| 16%
Cizi zdroje 68,5% | 71,4% | 71,4%| 73,6 % | 67,5% | 66,0%| 69,1% | 72,4 %
Rezervy 00%| 00%| 00%| 00%| 00%| 00%| 00%| 0,0%
Dlouhodobé zavazky 10%| 17%| 14%| 13%| 19%| 24%| 13%| 10%
Kratkodobé zavazky 55,0% | 59,7 % | 62,5%| 61,9% | 56,0% | 48,8% | 56,7 % | 59,0 %
Bankovni uvéry a vypomoci 125%| 99%| 7,6%| 10,3%| 95%]| 148% | 11,1 %| 124 %
Casové rozliseni 58%| 6,3%| 59%| 34%| 28%| 10%| 0,2%| 0,0%
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Ackoliv by bylo mozné zpracovat rtizna data z vertikalni analyzy, rozhodl jsem se, ze
provedu statistickou analyzu na vysledek hospodateni bézného ucetniho obdobi. Tato
polozka podava prehled o tom, jak podnik hospodati a zdali vykazuje zisk anebo ztratu.
Z vertikalni analyzy rozvahy vyplyva, Ze na celkové hodnoté pasiv se vysledek
hospodaieni bézného ucetniho obdobi podili jen velmi malo. V priméru za celé
sledované obdobi to je pouze 1,4% z celkové hodnoty a maximalni hodnoty dosahuje
vroce 2011, kdy dosahuje hodnoty 2,6 %. V néasledujici tabulce jsou tedy hodnoty
vysledku hospodateni bézného ucetniho obdobi za obdobi 2009 az 2011.

Tabulka 6: Analyza vyvoje Easové fady polozky vysledku hospodateni za bézné UO (Zdroj: Vlastni zpracovani)

t X Vs 10x(Y) Ke(Y) A
2009 1 1718 ] } 2 220
2010 2 3518 1800 2,04773 3 258
2011 3 5 441 1923 1,54662 3888
2012 4 2914 2527 0,53556 4111
2013 5 3133 219 1,07515 3927
2014 6 4016 883 128184 3336

Priméry ] 3457 460 1,29738 ;

Primérné ro¢ni hodnota vysledku hospodaieni za bézné ucetni obdobi firmy Quantum
a.s. béhem zkoumaného obdobi je 3457 tis. K¢. Navic béhem zkoumanych obdobi ma
veSkeré hodnoty této polozky kladné a z tohoto jednoznaéné vyplyva, ze firma vykazuje
zisk po celou dobu zkoumaného obdobi. Mimo to lze na zéklad¢ této analyzy tvrdit, Ze

podniku kazdy rok roste zisk, coz lze povazovat za pozitivum.

Prumernd prvni diference ,d(y) = 460

Interpretace: Béhem sledovaného obdobi doslo primérné kazdy rok k nartustu vysledku
hospodareni za bézné ucetni obdobi piiblizné o 460 tis. K¢.

Priimerny koeficient rustu k(y) = 1,29738
Interpretace: Béhem sledovaného obdobi doslo primérné kazdy rok k nartistu vysledku

hospodareni za bézné tcetni obdobi piiblizné o 29,7 %.

58



Pro vyrovnani hodnot cCasové ftady je nejvhodnéjSi parabolickd regrese, diky
nejptiznivéj$i hodnoté indexu determinace, jehoz hodnota ¢ini 0,315, ale i pfes jeho
nizkou hodnotu se jedna o nejvhodnéjsi funkci. Koeficienty a soucty pro vypocet tii
rovnic o tfech neznamych potiebné k uréeni rovnice regresni funkce jsou obsazeny

V nasledujici tabulce.

Tabulka 7: Hodnoty potfebné pro uréeni rovnice regresni funkce VH za bézné UO (Zdroj: Vlastni zpracovani)

2X 2¥x rx* 2X*y X’ ¥x* yx*y

Hodnota 21 20 740 91 76 494 441 2275 334 284

by =775,5 b, = 1648,36 bs = - 203,61
Regresni funkce je tedy dana timto pfedpisem:

(i) = 775,5 + 1648,36x — 203,61x?

Prognézy polozky vysledku hospodaieni pro nésledujici dvé obdobi:
f(7) = 775,5 + 1648,36 x 7 — 203,61 * 72 = 2337
A(8) = 775,5 + 1648,36 * 8 — 203,61 = 8% = 931

Po dosazeni do rovnice, dostaneme pfislusnou hodnotu ndmi analyzované polozky pro
prislusné obdobi. Tato hodnota bude platit v ptipad¢, ze soucasné podminky budou
zachovany a vyvoj polozky vysledku hospodateni za bézné tcetni obdobi se bude fidit
zvolenou regresni funkci. Z tohoto vypoctu vyplyva, ze vysledek hospodareni by mél
Vv nésledujicich obdobich klesat, avsak kdyz vezmeme v potaz pomérn€ nizkou hodnotu
indexu determinace, tak tyto hodnoty jsou pouze orienta¢ni a jako progndézu pro
nasledujici obdobi bude vhodnéjsi pocitat, Ze hodnota v nésledujicich obdobich se bude

pohybovat okolo primérné hodnoty zasob béhem sledovaného obdobi.
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Vyvoj vysledku hospodafeni za bézné UO
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Graf 4: Vyvoj polozky VH za bézné UO a vyrovnani regresni funkci (Zdroj: Vlastni zpracovani)

2.2.3 Analyza rozdilovych ukazateli

Pro poskytnuti pfehledu finanéni situace podniku slouzi pravé rozdilové ukazatele,
jejich hlavnim zaméfenim je likvidita podniku. V nésledujici tabulce jsou vypocteny
hodnoty dvou rozdilovych ukazateld a to c¢istého pracovniho kapitalu a cistych

penéznich prostfedkt béhem sledovaného obdobi.

Tabulka 8: Vyvoj rozdilovych ukazatelti (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rozdilové ukazatele

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
CPP -91540| -115629 | -126984 | -132775| -116783 | -92081|-104123|-137423
CPK 21967| 25870 23688| 31089| 45016| 38563| 38113| 33841

Cisté pohotové prostiedky pojednavaji o okamzité likvidité podniku, béhem celého
sledovaného obdobi ma tento ukazatel zdpornou hodnotu coz jasné€ vypovida o tom, Ze
podnik neni schopen uhradit své zavazky zavcas, protoze jejich hodnota je zna¢né vyssi
nez hodnota pohotovych penéznich prostiredk.

Cisty pracovni kapital vyjadiuje, jak je podnik schopny platit své zavazky, tedy &im
vy$$ich hodnot nabyva, tim ma podnik lepsi platebni schopnost. Z tabulky tohoto
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analyzovaného ukazatele je vidét, Ze do roku 2011 se situace podniku zlepSovala a
hodnota tohoto ukazatele byla nejvyssi. V nasledujicich letech sledovaného obdobi

kratkodobych zavazkl k obéznym aktivim.

V nésledné tabulce jsou hodnoty ¢istého pracovniho kapitalu za obdobi 2009 az 2014,

tedy poslednich Sest let, jsou zde dale zaneseny prvni diference, koeficient ristu a

vyrovnané hodnoty.
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Graf 5: Vyvoj rozdilovych ukazateltl (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Tabulka 9: Analyza vyvoje Sasové fady ukazatele ¢istého pracovniho kapitalu (Zdroj: Vlastni zpracovani)

t X Y 10x(Y) k() Y
2009 1 23 688 i - 23 484
2010 2 31089 7 401 1,31244 33 629
2011 3 45016 13 927 1,44797 39 636
2012 4 38 563 6 453 0,85665 41504
2013 5 38 113 450 0,08833 39 233
2014 6 33 841 4272 0,88791 32 824

Priméry ] 35 052 2 031 1,09866 -
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Primérna ro¢ni hodnota zvoleného ukazatele, tedy c¢istého pracovniho kapitalu je 35
052 tis. K¢ v pribéhu zkoumaného obdobi. Coz Ize povazovat za pozitivni fakt, stejné
jako to, Ze v priméru firmé Quantum a.s. roste hodnota tohoto ukazatele kazdy rok o

2 031 tis. K¢ v pribéhu zkoumaného obdobi.

Prumeérnd prvni diference ,d(y) = 2031
Interpretace: Béhem sledovaného obdobi doslo primérné kazdy rok k nartstu hodnoty
¢istého pracovniho kapitélu ptiblizné o 2031 tis. K¢.

Priumerny koeficient rustu k(y) = 1,09866
Interpretace: Béhem sledovaného obdobi doslo primérné kazdy rok k nartstu hodnoty
¢istého pracovniho kapitalu ptiblizné€ o0 9,8 %.
V nasledujici tabulce jsou veskeré potfebné hodnoty pro soustavu tii rovnic o tfech
neznamych, abychom mohli vypocitat potiebné koeficienty, které dosadime do zvolené
parabolické regrese. Index determinace ma hodnotu 0,826, coz vyjadiuje, ze 82,6 %

rozptylli naméfenych hodnot Ize vysvétlit zvolenou funkci.

Tabulka 10: Hodnoty potiebné pro uréeni rovnice regresni funkce ukazatele CPK (Zdroj: Vlastni zpracovani)

2X 2Yx >x* 2X*y >x° >x' >X*ry
Hodnota | 21 | 210310 | 91 | 768777 | 441 2275 | 3341297

b; =9199,35 b, = 16353,56 bs =-2096,35
Regresni funkce je tedy dana timto ptfedpisem:

f(x) = 9199,35 + 16353,56x — 2069,35x

Prognodzy ukazatele Cistého pracovniho kapitalu pro nasledujici dvé obdobi:
A(7) = 9199,35 + 16353,56 * 7 — 2069,35 * 72 = 22276
7(8) = 9199,35 + 16353,56 * 8 — 2069,35 * 82 = 7589

Po dosazeni do rovnice, dostaneme ptislusnou hodnotu ndmi analyzované polozky pro
prislusné obdobi. Tato hodnota bude platit v ptipad¢, ze soucasné podminky budou

zachovany a vyvoj Cistého pracovniho kapitalu se bude fidit zvolenou regresni funkci.
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Z tohoto vypoctu vyplyva, Ze Cisty pracovni kapital bude v nasledujicich obdobich mit
niz8i hodnotu. Nicméné i pfes tuto predikci bude z velké pravdépodobnosti skute¢nost
jind a redlné se hodnota Cistého pracovniho kapitalu bude pohybovat piiblizn¢ kolem
prubézné hodnoty tohoto ukazatele béhem sledovaného obdobi, pokud by nedoslo ke
znacné zméné struktury obéznych aktiv a kratkodobych zavazka. Pro zjisténi tohoto
stavu by byla potfebna podrobngjsi analyza, kterd jiZ neni pfedmétem této bakalaiské

prace.
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Vyvoj Cistého pracovniho kapitalu
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Graf 6: Vyvoj ukazatele CPK a vyrovnani regresni funkci (Zdroj: Vlastni zpracovani)

2.2.4 Ukazatele likvidity

Jak jiz bylo zminéno v teoretické Casti této bakalaiské prace, tak likvidita je schopnost
podniku ziskat prostfedky k uhrazeni zavazk pfeménou urcitych polozek majetku.
V prislusné tabulce jsou uvedeny hodnoty vsech tii ukazateli likvidity za celé sledované

obdobi.

Tabulka 11: Vyvoj ukazatell likvidity (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Ukazatele likvidity

2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014

Okamzita likvidita| 0,009| 0,032| 0,006 0,012 0,021 0,032 0,133|0,070

Pohotova likvidita | 1,049| 1,027| 0,984| 1,023| 1,000| 1,155 1,126|0,911

Bézna likvidita 1,238| 1,216| 1,185 1,231 1,377| 1,405| 1,317|1,229
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Okamzita likvidita se v pribéhu celého obdobi pohybuje mimo interval doporucenych
hodnot <0,2 — 0,5>, konkrétné¢ pod dolni mezi, coz vypovida o nedostatku penéznich
prostiedkil na béznych uctech ¢i v pokladné a tedy i zna¢nou problematiku se splacenim
kratkodobych zavazk.

Pohotov4 likvidita, jejiZ interval doporuc¢enych hodnot je <1 — 1,5> se v prub¢hu celého
zkoumaného obdobi pohybuje nad spodni hranici, tedy v doporucenych hodnotach,
kromé dvou obdobi (roky 2009 a 2014), kdy hodnota mirné klesla pod spodni mez.
Hodnoty bézné likvidity se v pribéhu celého zkoumaného obdobi stejné jako hodnoty
okamzité likvidity pohybuji pod spodni hranici intervalu doporucenych hodnot, ktery je
<1,5-2,5>, coz tedy znamena, ze kdyby podnik veskera sva obézna aktiva preménil na

hotovost, tak bude mit obtize splatit své kratkodobé zavazky.
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Graf 7: Vyvoj ukazatelt likvidity (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Vzhledem Kk situaci, ze podnik ma znaénou ¢Cast prostiedkll vazanych v zasobach, které
jsou pifedmétem podnikani, jsou tedy dodavany a distribuovany, tak v nasledujici
statistické analyze budou rozebrany hodnoty pohotové likvidity. Tento ukazatel prave
hodnoti likviditu obéznych aktiv oc¢isténych od zasob, coz je navic polozka, ktera je
nejméné likvidni. Tedy nam vyjadiuje, zdali je podnik schopen uhradit své zavazky,

aniz by praveé musel pfemeénit zdsoby na hotovost (prodat je).
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Tabulka 12: Analyza vyvoje ¢asové fady ukazatele pohotové likvidity (Zdroj: Vlastni zpracovani)

t X Yy 10x(Y) k() Y
2009 1 0,084 i - 0,950
2010 2 1,023 0,039 1,03963 1,044
2011 3 1,000 0,023 0,07751 1,093
2012 4 1,155 0,155 1,15500 1,096
2013 5 1,126 10,029 0,07489 1,053
2014 6 0,011 0,215 0,80905 0,963
Priiméry - 1,033 0,015 0,09122 i

Priméra ro¢ni hodnota zvolené¢ho ukazatele pro statistickou analyzu, tedy pohotova
likvidita je 1,033 v prib¢hu zkoumaného obdobi. Primérna hodnota od roku 2009 az
2014 se nachazi v intervalu doporuc¢enych hodnot, ktery je <1 — 1,5>. To lze povazovat
za pozitivni fakt, nicméné po dobu sledovaného obdobi hodnota tohoto ukazatele klesa
a to ro¢né piiblizné¢ o 0,8 % jeho celkové hodnoty, paklize by tento ukazatel m¢l

tendenci dale klesat, mohl by mit hodnotu mimo doporuceny interval.

Prumeérna prvni diference ,d(y) =—0,015
Interpretace: Béhem sledovaného obdobi doslo prumémé kazdy rok k poklesu hodnoty
pohotové likvidity ptiblizn€ o 0,015.
Prumeérny koeficient rustu m = 0,99122
Interpretace: Béhem sledovaného obdobi doslo prumérné kazdy rok k poklesu hodnoty

pohotové likvidity ptiblizné o 0,8 %.

Pro vyrovnani hodnot casové fady je nejvhodnéjSi parabolickd regrese, diky
nejprizniveéjsi hodnoté indexu determinace, jez ¢ini 0,479. Koeficienty a soucty
potiebné pro vypocet tii rovnic o tfech neznamych k urceni rovnice regresni funkce jsou

obsaZeny v nasledujici tabulce.

Tabulka 13: Hodnoty potiebné pro uréeni rovnice reg. fce ukazatele pohotové likvidity (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Xy
93,502

>x*
2275

X’
441

2 Yx ZXZ
6,199 91

>X
Hodnota 21

2 X*y
21,746
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b, =0,8078 b, =0,1645 bs =-0,0231
Regresni funkce je tedy dana timto predpisem:

A(x) = 0,8078 + 0,1645x — 0,0231x2

Prognézy ukazatele pohotové likvidity pro nasledujici dvé obdobi:

A(7) = 0,8078 + 0,1645 7 — 0,0231 * 72 = 0,8247

7(8) = 0,8078 + 0,1645 x 8 — 0,0231 * 82 = 0,6454
Po dosazeni do rovnice dostaneme pfisluSnou hodnotu ndmi analyzované polozky pro
prislusné obdobi. Tato hodnota bude platit v pfipadé, ze soucasné podminky budou
zachovany a vyvoj ukazatele pohotové likvidity se bude fidit zvolenou regresni funkci.
To by teda znamenalo, Ze v nésledujicich obdobich polozka bude stale klesat, coz neni
zcela pozitivni zélezitost, ponévadz se hodnota nyni pohybuje na spodni hranici
intervalu doporuc¢enych hodnot. Z toho Ize vyvodit, Ze podnik ma problémy s likviditou
a méla by se zah4jit opatfeni pro zlepseni této situace, predevsim snizeni kratkodobych
zavazki a navySit hodnoty likvidnich obé&znych aktiv (napt. kratkodoby financni

majetek).
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Graf 8: Vyvoj ukazatele pohotové likvidity a vyrovnani regresni funkci (Zdroj: Vlastni zpracovani)
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2.2.5 Ukazatele zadluZenosti
Tyto ukazatele se zamétuji na skladbu a strukturovani kapitalu podniku. Podavaji ndm
ptehled o zdrojich financovani majetku a nalezeni optimalni skladby kapitalové

struktury. V nasledujici tabulce jsou vypocteny tii ukazatele zadluZenosti pro firmu

Quantum a.s. béhem obdobi od roku 2007 do roku 2014.

Tabulka 14: Vyvoj ukazateli zadluzenosti (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Ukazatele zadluzenosti

2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Celkova zadluzZenost | 68,5% | 71,4% | 71,4% |73,6% | 67,5% | 66,0% | 69,1% | 72,4%
Mira samofinancovani |25,7% |22,3% |22,6% | 23,0% | 29,8% | 33,0% | 30,8% | 27,6%
Ukazatel urok. kryti 2,4 2,3 2,7 55 8,3 50 47 4.0

Ukazatel celkové zadluzenosti popisuje miru ciziho kapitdlu, a ukazatel mira
samofinancovani vyjadiuje vyuziti vlastniho kapitalu, tato skladba je zaznamendna
v grafu Kapitdlové struktury (graf 3), ktery je v podstaté¢ shodny s grafem 9, avSak
V druhém zminovaném grafu neni zanesené Casové rozliSeni. V pribéhu sledovaného
obdobi se primérna hodnota celkové zadluzenosti pohybuje ptiblizné¢ kolem 70%,
prumérna hodnota ukazatele miry samofinancovani se pohybuje piiblizné¢ kolem

hodnoty 26,85%.
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Graf 9: Vyvoj ukazatelll zadluzenosti (Zdroj: Vlastni zpracovani)
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Ukazatel irokového kryti vyjadiuje kolikrat je zisk podniku vyssi nezli jeho nakladové
uroky, doporuc¢ena hodnota tohoto ukazatele je alesponi trojndsobek a vySe. Béhem
zkoumaného obdobi se hodnoty pohybuji v doporucenych hodnotach od roku 2010 az
provozni vysledek hospodafeni dosdhl hodnoty 9247 tis. K¢&. V dalSich obdobich

hodnota tohoto ukazatele klesa, avsak je stale v doporuc¢enych hodnotéch.
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Graf 10: Vyvoj ukazatel irokového kryti (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Vzhledem k tomu, Ze ve skladbé kapitalové struktury zna¢né pievazuje vyuziti cizich
zdrojii nad vlastnim kapitdlem, tak ve statistické analyze bude rozebran ukazatel
celkové zadluzenosti. Velka vySe vyuziti cizich zdroji se mulze promitnout pravé

v nedostate¢né likvidité podniku.
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Tabulka 15: Analyza vyvoje ¢asové fady ukazatele celkové zadluzenosti (Zdroj: Vlastni zpracovani)

t X Vi 10x(Y) Ke(Y) ﬁ
2009 1 71,4 i ; 73.2
2010 2 73,6 2.2 1,03081 69,9
2011 3 67,5 6.1 0,91712 68,1
2012 4 66.0 15 0,97777 67.8
2013 5 69,1 3.1 1,04697 69,1
2014 6 72,4 3,3 1,04775 71,8
Priméry ; 70,0 0.2 1,00408 i

Primérna ro¢ni hodnota zvoleného ukazatele pro statistickou analyzu, tedy ukazatel
celkové zadluZenosti ma hodnotu 70 % v pribéhu zkoumaného obdobi. Z toho vyplyva,
ze je podnik financovan pfevazné cizim kapitdlem. AvsSak v priméru hodnota tohoto

ukazatele roste 0 0,4 % ro¢né

Primeérna prvni diference ,d(y) =0,2
Interpretace: Béhem sledovaného obdobi doslo primérné kazdy rok k nartstu hodnoty

celkové zadluzenosti 0 0,2.
Priimerny koeficient rustu k(y) = 1,00408

Interpretace: Béhem sledovaného obdobi doslo primérné kazdy rok k nartstu hodnoty

celkové zadluzenosti ptiblizné o 0,4 %.

K vyrovnani hodnot casové fady je nejvhodnéjsi parabolickd regrese, diky
nejpriznivéjsimu indexu determinace, jehoz hodnota je 0,519. Koeficienty a soucty

potfebné k urceni rovnice regresni funkce jsou obsazeny v nasledujici tabulce.

Tabulka 16: Hodnoty potiebné pro uréeni rovnice regresni fce uk. celk. zadluZenosti (Zdroj: Vlastni zpracovani)

2X 2Yx rx’ 2X*y X’ >x* yX*y

Hodnota 21 420,0 91 1465,0 441 2275 6 363,2
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b, = 78,05 b, =-5,571 bs = 0,755
Regresni funkce je tedy dana timto predpisem:

f(x) = 78,05 — 5,571x + 0,755x?

Prognézy ukazatele celkové zadluZenosti pro nasledujici dvé obdobi:
A(7) = 78,05 — 5,571 * 7 + 0,755 * 72 = 76,05
A(8) = 78,05 — 5,571 * 8 + 0,755 * 82 = 81,83

Po dosazeni do rovnice, dostaneme ptislusnou hodnotu ndmi analyzované polozky pro
prislusné obdobi. Tato hodnota bude platit v ptipad¢, ze soucasné podminky budou
zachovany a vyvoj ukazatele celkové zadluzenosti se bude fidit zvolenou regresni
funkci. Z této prognozy tedy vyplyva, ze v nasledujicich obdobich polozka bude
celkova zadluzenost stale riist, coz by mohlo negativné ovlivnit kapitalovou strukturu a

likviditu.
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Graf 11: Vyvoj ukazatele celkové zadluZenosti a vyrovnani regresni funkci (Zdroj: Vlastni zpracovani)
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2.2.6 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability, nebo také ukazatele ziskovosti, tyto ukazatele zkratka pojednavaji
o vynosnosti kapitalu, tedy zhodnocuji dosdhnuté zisky investovanym kapitalem.
Ptehled téchto ukazatela a jejich hodnot pro podnik Quantum a.s. béhem zkoumaného

obdobi je zachycen v pfislusné tabulce.

Tabulka 17: Vyvoj ukazatelt rentability (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Ukazatele rentability v %

2007|2008 | 2009 | 2010 [ 2011 | 2012 | 2013 | 2014
ROI (VloZeny kapital) 1,99 2,03| 2,01| 2,81 4,34| 2,77| 2,14| 1,35
ROA (Aktiva) 0,90 0,72| 0,84| 1,62| 2,55| 1,49| 1,48| 1,60
ROE (Vlastni kapital) 3,49 3,22| 3,71| 7,06| 8,59| 4,53 | 4,80 5,81
ROS (trzby) 0,67 051, 0,57| 1,49| 2,13| 1,21 | 1,36| 1,56
ROCE (Dlouhodobé¢ zdroje) 3,37 2,99| 3,50| 6,67| 8,06| 4,22| 4,61| 561

V celém sledovaném obdobi se vybrané ukazatele pohybuji v kladnych hodnotach, coz
je pozitivni stav, nelze tvrdit, Ze veSkeré ukazatele maji obdobny vyvoj, tedy, Ze maji
rostouci ¢i klesajici tendenci a kazdy ukazatel ma mirn¢ odlisny vyvoj. Spole¢né pro
vSechny ukazatele je znacny nartst hodnoty v roce 2010 a obzvlasté pak 2011, kdy bylo
dosazeno nejvétSich ziskli. Ukazatele rentability jsou ovlivnény predevsim velikosti
zisku, ktery vykaze spolecnost béhem dan¢ho obdobi, ale také optimalni skladbou
kapitalové struktury, tedy pomérem mezi vlastnimi a cizimi zdroji financovani podniku.
Cizi kapital ma lepsi vlastnosti pro zachovani vyssi ziskovosti diky tomu, ze byva
levnéj$i nez ten vlastni, tudiz je leps$i mit ve spolecnosti mirnou pievahu ciziho kapitalu
oproti vlastnimu kapitalu.

Po roce 2011, kdy hodnoty vSech ukazateli dosahly svého maxima béhem zkoumaného
obdobi, doslo v nasledujicim roce k vyznamnému poklesu, kromé ukazatele ROI, ktery
m4a tendenci klesat, ostatni ukazatele maji tendenci riist na svych hodnotach od tohoto

vyrazného poklesu.
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Graf 12: Vyvoj ukazatell rentability (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Jako ukazatel, ktery bude podroben statistické analyze, jsem zvolil ROS tedy ukazatel

rentability trzeb. Tento ukazatel podava prehled jak je podnik schopny dosdhnout zisku

pfi uritém stupni trzeb, tedy kolik zisku vytvoii 1 K¢ trzeb. Pro vypocet tohoto

ukazatele jsem vychazel z teoretickych vychodisek a zvolil jsem za zisk polozku EAT,

tedy hospodaisky vysledek po zdanéni. A pravé diky tomuto je mozné vyjadiit ziskovou

marzi, kterou lze porovnat soborovym pramérem, avSak toto srovnani jiz neni

pfedmétem této analyzy. Obecné plati, Ze ¢im jsou hodnoty tohoto ukazatele vyssi, tim

idealnéjsi je situace v podniku.

Tabulka 18: Analyza vyvoje ¢asové fady ukazatele rentability trzeb (Zdroj: Vlastni zpracovani)

t X Y 10x(Y) Ke(Y) 'PF
2009 1 0,57 i i 0.79
2010 2 1,49 0,92 261403 1,30
2011 3 213 0,64 1,42953 1,60
2012 4 121 0,92 0,56807 1,70
2013 5 136 0,15 1,12396 161
2014 6 156 0,20 1,14706 1,32
Priméry ] 1,39 0,20 1,37653 :
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Primérnd roéni hodnota Rentability trzeb ma hodnotu 1,39 % béhem zkoumaného
obdobi. To tedy znamend, Ze hodnoty jsou kladné, ale nedosahuji doporuc¢enych hodnot,
které by se mély pohybovat pfiblizné kolem 10%. Nicmén¢ v prubéhu dochazi k ristu
hodnoty ukazatele rentability trzeb a to piiblizné o 37,65% kazdy rok beéhem

zkoumaného obdobi.

Primeérna prvni diference ,d(y) =0,2
Interpretace: Béhem sledovaného obdobi doslo primérné kazdy rok k nartstu hodnoty
ukazatele rentability trzeb o 0,2.
Priimerny koeficient rustu W = 1,37653

Interpretace: Béhem sledovaného obdobi doslo primérné kazdy rok k nartstu hodnoty
ukazatele rentability trzeb o 37,65 %.

K vyrovnani hodnot ¢asové fady je nejvhodné&jsi parabolicka regrese, diky nejptizniveéjsi
hodnoté indexu determinace. Koeficienty a soucty potfebné k urceni rovnice regresni

funkce jsou obsazeny v nésledujici tabulce.

Tabulka 19: Hodnoty potiebné pro uréeni rovnice regresni fce ukaz. rentability trzeb (Zdroj: Vlastni zpracovani)

2X 2¥x yx* 2X*y X’ >x* Xty
Hodnota | 21 8,32 91 30,94 441 2275 | 13522

b; = 0,0942 b,=0,8 bs =-0,0994
Regresni funkce je tedy dana timto ptfedpisem:

A(x) = 0,0942 + 0,8x — 0,0994x2

Prognodzy ukazatele rentability trzeb pro nasledujici dvé obdobi:
A(7) = 0,0942 4+ 0,8 x 7 — 0,0994 * 72 = 0,82
A(8) = 0,0942 + 0,8 * 8 — 0,0994 = 82 = 0,13

Paklize soucasné podminky zlstanou zachované a vyvoj rentability trzeb se bude fidit
touto zvolenou regresni funkei, tak predikce pro nasledujici je takova, Zze hodnoty tohoto

ukazatele budou klesat. Nicméné vzhledem k tomu, Ze béhem sledovaného obdobi ma
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hodnota tohoto ukazatele tendenci nartstat, a v poslednich tfech letech ma zisk podniku
taktéZ rostouci tendenci, lze ptedpokladat, ze hodnota tohoto ukazatele bude i nadale
rast pokud nedojde K nepfiznivym udalostem, které by ovlivnily vyvoje trzeb a

vysledku hospodareni jako takového.

4 N\
Vyvoj ukazatele rentability trzeb
2,50
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Graf 13: Vyvoj ukazatele rentability trzeb a vyrovnani regresni funkei (Zdroj: Vlastni zpracovani)

2.2.7 Ukazatele aktivity
V navaznosti na ukazatele rentability jsou ukazatele aktivity, které pojednavaji o
hospodareni podniku jako takového a jeho efektivité. Ukazatele aktivity I1ze rozdélit na

dvé casti, to jsou ukazatele poctu obratek a ukazatele doby obratu.

Tabulka 20: Vyvoj ukazatelt aktivity (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Ukazatele aktivity

2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014

Obrat celkovych aktiv 1,3 1,4 1,5 1,1 1,2 1,2 1,1 1
Obrat stalych aktiv 43 5,2 5,8 47 53 3,9 43| 3,8
Obrat zasob 13| 12,4| 11,7 8,4 57| 10,1| 10,1| 55
Doba obratu zasob 27,8| 29,1| 30,7 426| 63,4 356| 358| 658

Doba obratu pohledavek | 153,5| 152,8| 149,1| 207,2| 164,2| 159,9| 186,1| 174

Doba obratu zavazki 150,1| 158| 155,7| 209,4| 173,6| 149,5| 191,7|210,4
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Prvni Cast ukazatelti aktivity, tedy ukazatele poctu obratek (obrat celkovych aktiv, obrat
stalych aktiv a obrat zasob) jsou udavany v jednotkach poctu obratek za rok. Druhd ¢ést

ukazatelt aktivity, tedy zbylé tfi ukazatele maji jako jednotku dny.

Budeme-li brat v ivahu obecnou minimalni doporuc¢enou hodnotu, jez je 1, tak obrat
celkovych aktiv, ktery vyjadiuje vazanost celkového vloZeného kapitdlu méa hodnoty
béhem zkoumaného obdobi nad doporucenou hodnotou. Z toho vyplyva, ze vyuziti
vloZzen¢ho kapitalu je efektivni, ponévadz primérny pocet obratek za rok bchem
zkoumaného obdobi ¢ini 1,23. Hodnota tohoto ukazatele v pribéhu obdobi osciluje
kolem jeho primérné hodnoty a nelze tvrdit, Ze by méla vylozené rostouci ¢i klesajici
charakter, avSak v druhé poloviné¢ zkoumaného obdobi hodnoty priubézné klesly a v roce

2014 se dostala hodnota na minimum.

Obrat stalych aktiv vykazuje vyS$$i obratovost nez ukazatele celkovych aktiv, coz je
dano niz§im pomérem dlouhodobého majetku k ronim trzbdm nezli je pomeér
celkovych aktiv k roénim trzbam. Primérna hodnota tohoto ukazatele je béhem
sledovaného obdobi 4,66 obratek za rok a stejné¢ jako u obratu celkovych aktiv
nemuzeme fict, Ze tento ukazatel ma tendenci klesat ¢i riist, ale ma spiSe sklon kolisat
okolo této primérné hodnoty.

Ponévadz se jedna o podnik, ktery hojn€ uziva zasob diky predmétu jeho podnikani, tak
je ukazatel obratu zasob pomérné diilezity, nebot’ podava piehled o tom, jak velké
obratovosti zasob podnik dosahuje. Obecné Ize tvrdit, ze ¢im ma obratovost vyssi
hodnoty a doba obratu niZ§i hodnoty, tak je situace idedlnéjsi. Z pfislusné tabulky
vyplyva, Ze zasoby dosahuji nejvyssi obratovosti za rok oproti ostatnim ukazatelim a
jejich primérnd rocni hodnota béhem sledovaného obdobi je 9,61 obratek za rok.
Nejnizsich hodnot tento ukazatel dosahl pravé v letech 2011 a 2014, kdy polozka zasob
zna¢né vzrostla na hodnoté. V roce 2011, to bylo o 61,3 % oproti roku 2010 a v roce
2014 hodnota narostla 0 104,9 % oproti roku 2013.
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Graf 14: Vyvoj ukazatel aktivity, ukazatele poétu obratek (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Ukazatel doby obratu zasob pojednava o tom, jak dlouho trva pifeména zasob na ostatni
formy obéznych aktiv az po op€tovné nakoupeni zasob. Idedlni je stav, kdyz jsou aktiva
V zasobach vazana co nejkrats$i dobu. Priimérnéa doba obratu zdsob béhem sledované¢ho
obdobi ¢ini 41,35 dni, coZ je necelych 6 tydnd. Z toho vyplyva, Ze doba obratu zasob je
pomérné kratkd a hospodateni s nimi lze povazovat za normalni a bezproblémové. Tedy
opét krome roku 2011 a 2014, které byly ovlivnény velkym narGstem hodnoty zasob, a
to se promitlo v nartstu a zpomaleni doby obratu této polozky.

Jako dalsi ukazatel je ukazatel doby obratu pohledavek, ktery vyjadfuje primérnou
dobu, po niz podnik musi &ekat na splaceni pohledavek od svych odbératelt. Cim je
hodnota tohoto ukazatele niz$i, tim podnik rychleji pfijima své pohleddvky a hotové
penize miZe vyuzit na dal$i ¢innosti nebo potieby podniku. BohuZel v priibéhu celého
sledovaného obdobi jsou hodnoty pomérné vysoké, z ¢ehoz vyplyva, Ze odbératelé
nehradi své ucty vcas. Nicméné¢ stejné jako ukazatel doby obratu pohledavek je ukazatel
doby obratu zavazki, ktery vyjadiuje primérnou dobu mezi nakupem od dodavatelii a
splaceni zavazkl vici nim ve vysokych cislech, jejichz hodnoty jsou taktéz znacné
vysoké. O problematice hodnot téchto ukazateli bude pojednano v navrhové ¢asti této

bakalaiské prace
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Graf 15: Vyvoj ukazatell aktivity, ukazatele doby obratu (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Nésledné pro statistickou analyzu byl zvolen ukazatel obratu celkovych aktiv. Hodnoty

tohoto ukazatele jsou opét urCeny pro vybranych Sest let ze zkoumaného obdobi.

Hodnoty tohoto ukazatele a pfislusné charakteristiky casové fady jsou obsazeny

V nasledujici tabulce.

Tabulka 21: Analyza vyvoje ¢asové fady ukazatele obratu celkovych aktiv (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rl TG AITEIES di?err‘g:ce Kofu‘?s(t::le " Vzggmi‘; ‘
t X Y 10x(Y) k() U
2009 1 15 - - 1,32
2010 2 11 -0,4 0,73333 1,28
2011 3 1.2 0,1 1,09091 1,23
2012 4 1,2 0,0 1,00000 1,17
2013 5 11 -0,1 0,91666 1,09
2014 6 1,0 -0,1 0,90909 1,00
Priméry - 1,2 -0,1 0,93000 -
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Primérna ro¢ni hodnota obratu celkovych aktiv mé& hodnotu 1,2 obratek za rok v
prib&hu zkoumaného obdobi. Jak primérna hodnota, tak i hodnoty pro jednotlivé roky
se nachézi pod spodni hranici intervalu doporu¢enych hodnot. Tento stav je zplisoben
tim, ze podnik ma vétsi mnozstvi majetku a tim se zvysuji naklady na tento majetek,

ktery pfina$i minimalni nebo zadny zisk.

Primerna prvni diference ,d(y) = —0,1
Interpretace: Béhem sledovaného obdobi doslo pramérné kazdy rok k poklesu hodnoty
ukazatele obratu celkovych aktiv 0 0,1.

Priimerny koeficient ristu W = 0,93
Interpretace: Béhem sledovaného obdobi doslo pramérné kazdy rok k poklesu hodnoty
ukazatele obratu celkovych aktiv o 7 %.

K vyrovnani hodnot ¢asové fady je nejvhodnéjs$i modifikovany exponencidlni trend,

diky nejpiiznivéjsi hodnoté indexu determinace, jehoz hodnota je 0,55. Tedy 55%

rozptylli naméfenych hodnot Ize vysvétlit zvolenou funkci.

b1 =15 b, =-0,147 b3 =1,225

Regresni funkce je tedy dana timto predpisem:

A() = 1,5 — 0,147 % 1,225%

Prognodzy ukazatele obratu celkovych aktiv pro nésledujici dvé obdobi:

7(2015) = 1,5 — 0,147 * 1,225 = 0,89

7(2016) = 1,5 — 0,147 * 1,225% = 0,75
Pokud soucasné podminky ziistanou zachované a vyvoj ukazatele obratu aktiv se bude
fidit touto zvolenou regresni funkci, tak predikce pro nasledujici je takova, Ze hodnoty
tohoto ukazatele v nasledujicich obdobich budou klesat. Coz v navaznosti na klesajici
hodnoty tohoto ukazatele v pribéhu sledovaného obdobi by se v nasledujicich obdobich

mohlo jevit jako zna¢n¢ problematické.
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Graf 16: Vyvoj ukazatele obratu celkovych aktiv a vyrovnani regresni funkci (Zdroj: Vlastni zpracovani)

2.2.8 Souhrnné indexy — analyza soustav ukazatelu

Jak jiz bylo pojednano v teoretické casti této bakaladiské prace, tak tyto ukazatele
poskytuji ptehled na takové bazi, ze z jediného Cisla lze posoudit jaké je finan¢ni zdravi
lze urcit, zdali dané spolecnosti nehrozi bankrot. Pro spolecnost Quantum a.s. jsou
V této ¢asti analyzy vypocteny dva tyto ukazatele a to Altmantv index a Index IN 05.
Ponévadz se jednd o akciovou spolecnost, tak pro vypocet Altmanova indexu jsem
zvolil typ, ktery je ur€en pro podniky obchodovatelné na burze. V pfislusné tabulce jsou

uvedeny vysledky téchto dvou indexti hodnoceni béhem zkoumaného obdobi.

Tabulka 22: Vyvoj Souhrnnych indext (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Souhrnné indexy hodnoceni

2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014

Altmaniv index (Z - skore)| 1,81 182 187 153| 181 1,84| 1,63| 1,47

Index IN 05 o,76| 0,76| 0,78 084| 1,07, 087 080,71

Hodnoty Altmanova indexu se pohybuji v tzv. intervalu Sedé zony, ktery je <1,2;2,9>,
to znamend, Ze finan¢ni situace neni idedlni, problémy s financovanim se vyskytnout

mohou, ale bankrot spole¢nosti nehrozi. Avsak pokud by hodnoty klesaly, spole¢nosti
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by bankrot hrozit mohl. Nicmén¢ hodnoty se nedostaly béhem zkoumaného obdobi na
doporucenou hodnotu 2,9, kdy by platilo tvrzeni, ze se jedna o financné stabilni podnik.
se blizi ke spodni hranici, kdy by se podnik mohl dostat do situace, kdy by byl velmi
nachylny k bankrotu. Nicméné nic nenasvédCuje tomu, ze by podnik byl piimo
ohrozeny bankrotem, avSak sledovat finan¢ni situaci podniku je stile nutné, aby

k ohroZeni bankrotem nedoslo a situace se postupné zlepSovala.

Z hodnot Indexu INO5 ve sledovaném obdobi vyplyva, Ze podnik je v ohrozeni vaznych
finan¢nich problémd, pfipadné i bankrotu, ponévadz jeho hodnoty, kromé roku 2010 se
béhem sledovaného obdobi pohybuji pod spodni hranici intervalu tzv. Sedé zény
<0,9;1,6>. Za tyto neptiznivé hodnoty tohoto ukazatele mize ne pfrili$ idedlni pomér
mezi obéznymi aktivy a kratkodobymi zavazky, ostatné pomeér téchto polozek
nepiiznivé ovliviiuje i ukazatele likvidity. Vhodné by bylo snizeni hodnot kratkodobych
zavazki popf. navysSeni hodnoty ob&znych aktiv, tak by vzrostla nejen hodnota tohoto
indexu, ale pfiznivé by se promitla i ve zminénych ukazatelich likvidity, které se taktéz
nepohybuji v idedlnich mezich.
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Graf 17: Vyvoj Souhrnnych indext (Zdroj: Vlastni zpracovani)
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Vzhledem k tomu, Ze firma Quantum a.s. je ryze ¢eskou firmou, rozhodl jsem se, ze
statistické analyze bude podroben Index IN 05, ktery je zaméfen na hodnoceni

finan¢niho zdravi firem, které ptisobi v ¢eském prostiedi.

Tabulka 23: Analyza vyvoje ¢asové fady Indexu IN 05 (Zdroj: Vlastni zpracovani)

t X Yx 10x(Y) Kx(y)

2009 1 0,78 - - 0,78
2010 2 0,84 0,06 1,07692 0,90
2011 3 1,07 0,23 1,27380 0,95
2012 4 0,87 -0,20 0,81308 0,93
2013 5 0,80 -0,07 0,91954 0,84
2014 6 0,71 -0,09 0,88750 0,68
Priaméry - 0,85 -0,014 0,99417 -

Priimérné ro¢ni hodnota Indexu IN 05 ma hodnotu 0,85 za rok v pribéhu zkoumaného
obdobi statistickou analyzou. Jak primérna hodnota, tak i hodnoty pro jednotlivé roky

se nachazi pod spodni hranici intervalu Sed¢ zony, coz je tedy stav neptiznivy.

Prumeérna prvni diference d(y) = —0,014
Interpretace: Béhem sledovaného obdobi doslo prumémé kazdy rok k poklesu hodnoty

Indexu IN 05 ptiblizné o 0,014.
Prumeérny koeficient rustu k(y) = 0,99417

Interpretace: Béhem sledovaného obdobi doslo pramérné kazdy rok k poklesu hodnoty
Indexu IN 05 pftiblizné o0 0,6 %.

K vyrovnani hodnot ¢asové fady je nejvhodnéjsi parabolicka regrese, diky nejptiznivé;jsi
hodnoté indexu determinace, tato hodnota je 0,682, coz lze interpretovat tak, ze 68,2 %
rozptylit namétenych hodnot Ize vysvétlit zvolenou funkeci.

Tabulka 22: Hodnoty potiebné pro uréeni rovnice regresni funkce Indexu IN 05 (Zdroj: Vlastni zpracovani)

2X 2y rx’ 2X*y X’ ¥x* Tx™*y

Hodnota 21 5,07 91 17,41 441 2275 73,25
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b, = 0,587 b, =0,2246 bs =0,0348
Regresni funkce je tedy dana timto predpisem:

f(x) = 0,587 + 0,2246 * x — 0,0348 * x?

Prognézy Indexu IN 05 pro nasledujici dvé obdobi:
A(7) = 0,587 + 0,2246 x 7 — 0,0348 * 72 = 0,45
A(8) = 0,587 + 0,2246 x 8 — 0,0348 « 82 = 0,15

Pokud soucasné podminky ziistanou zachované a vyvoj ukazatele obratu aktiv se bude
fidit touto zvolenou regresni funkci, tak predikce pro nasledujici je takova, Zze hodnoty
tohoto ukazatele v nasledujicich obdobich budou klesat. Kazdopadné si nemyslim, ze
spolecnost by méla byt na pokraji bankrotu, nicméné urcité by bylo vhodné sledovat jak
hodnoty indexu IN 05 tak i Altmanova indexu, protoze finan¢ni situace neni zcela
optimalni. Tim by se tedy mohlo zav¢as zamezit ptipadnému vzniku vaznych potizi a
zlepsSit do budoucna financ¢ni situaci.
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Graf 18: Vyvoj ukazatele Indexu IN 05 a vyrovnani regresni funkci (Zdroj: Vlastni zpracovani)
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3 VLASTNI NAVRHY RESENI

Tato c¢ast bakalafské prace je zaméfena na interpretaci vysledkll financni analyzy
podniku Quantum a.s. béhem obdobi od roku 2007 do roku 2014, v¢etné porovnani
hodnot vybranych ukazatelti s oborovymi pruméry. Nasledné jsou zde poskytnuty
navrhy a doporuceni pro zlepSeni situace podniku, které vyplyvaji pravé z vysledkt
finan¢ni analyzy. Jako soucast navrhu feSeni je zde piedveden program, ktery je
zaméfen na finan¢ni analyzu za del$i obdobi, tedy konkrétn¢ osmi let. Ten muze
podniku poslouzit pro pomérné rychlé a snadné vypocteni vybranych ukazatell financni

analyzy s grafickym zobrazenim hodnot téchto ukazateld.

3.1 Interpretace vysledku finanéni analyzy

Tato kapitola pojednava o vystupech finan¢ni analyzy podniku Quantum, a.s. béhem
sledované¢ho obdobi 2007 - 2014. Z t&chto vystupii finan¢ni analyzy, tedy jinymi slovy
vyslednych hodnot vybranych ukazateli lze posoudit finanéni zdravi a fungovani
podniku, béhem analyzovaného obdobi, pomoci statistické analyzy byla u vybranych

ukazateli provedena progndza pro jejich vyvoj v budoucnu.

Vyhodnoceni vysledkii absolutnich ukazateli

Béhem sledovaného obdobi hodnota celkovych aktiv podniku nariista, az na dvé obdobi,
rok 2011, kdy doslo k drobnému poklesu oproti predchozimu obdobi a rok 2012, kdy
doslo k vyraznéjSimu poklesu hodnoty oproti pfedchdzejicimu obdobi. Tento pokles byl
neohrozil situaci podniku a v nasledujicich obdobich hodnota aktiv opét nardsta. Pti
porovnani hodnoty celkovych aktiv v poslednim roce analyzovaného obdobi je vidét, ze
celkovy majetek podniku se zvysil pifiblizné€ o jeden a ptl ndsobku oproti prvnimu roku
analyzovaného obdobi, tedy pfiblizné o 50% své ptivodni hodnoty. Béhem sledovaného
obdobi doslo primérné kazdy rok Kk nartistu hodnoty celkovych aktiv piiblizné o 6,3%
oproti pfedchozimu obdobi. Tento rlst 1ze oznacit jako pozitivni, ponévadz rast aktiv je
navazdn na rist podnikovych vykond, tedy zvySeni poskytovani sluzeb, prodeju,
distribuce a dalSich vykont, které jsou pfedmétem podnikéni firmy Quantum, a.s.

Co se sloZeni majetkové struktury tyka, tak jeji grafické znazornéni je zachyceno
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Vv ptislusSném grafu v analytické ¢asti této bakalarské prace, konkrétné se jedna o graf 2.
Nejvétsi podil na stavbé majetkové struktury maji ob&zna aktiva, jejichz primérna
hodnota béhem zkoumaného obdobi ¢ini 73 %, stalad aktiva maji primérnou hodnotu
podilu béhem sledovaného obdobi 26,6 % a zbylou minimalni ¢ast majetkové struktury
tvofi Casové rozliSeni. Stav tohoto slozeni vyplyva piedevsim z predmétu podnikani
firmy Quantum, a.s., coZ je poskytovani sluzeb a dodavani vyrobkii. Z tohoto divodu je
nejvetsi mnozstvi prosttedkl vazanych pravé v obéZznych aktivech. Nicméné je dulezité
to, v jakych polozkach obéznych aktiv jsou tyto prostiedky vazané, protoze ne veskeré
polozky obé&znych aktiv jsou stejné likvidni a to se mulze negativné promitnout
v likvidit¢ podniku. Zna¢né mnozstvi je vazané v zasobach, coz je nejméné likvidni
polozka. Pti porovnani s kratkodobym finanénim majetkem, coz jsou penize v hotovosti
a penize na uctech vbankach je zfejmé, Ze polozka zasob pievySuje polozku
kratkodobého finanéniho majetku. Pokud by podnik musel okamzité splatit zavazky, tak
byl donucen odprodat ¢ast svych zasob, ponévadz neni dostatek prostiedkt v hotovosti.
Tim padem jsou negativné ovlivnény ukazatele likvidity, ¢istych pohotovych prostredkt
a 1 dal$ich ukazateld.

Pii zkoumani struktury pasiv vyplyva znaéné vyuzivani ciziho kapitdlu a pomérné
velkou zadluzenost podniku. Grafické slozeni kapitalové struktury je zachyceno
Vv analytické Casti této bakalarské prace na grafu 3. Na struktuie kapitdlu maji nejvetsi
podil pravé cizi zdroje, jejichZ primérna hodnota béhem zkoumaného obdobi ¢ini 70%,
podil vlastniho kapitalu je v priméru béhem zkoumaného obdobi ptiblizné 27%. Stejné
jako v majetkové struktufe i zde ma nejmensi podil polozka Casového rozliSeni.
Z takovéto kapitalové struktury je tedy zfejmé, ze témér tfi Ctvrtiny vlozeného kapitalu
poskytli véfitelé. Na hodnoté€ cizich zdroji mé v prabéhu celého analyzovaného obdobi
nejvyssi podil polozka kratkodobych zavazki, tedy ptfevazné zavazky z obchodnich
vztahll a kratkodobé piijaté zalohy. To je pomérné logické, vzhledem k pfedmétu
podnikéani firmy, kdy jsou distribuované produkty ptebirany od dodavatelii v piipadé
firmy Quantum, a.s. mnohdy pfimo od vyrobci danych produkti. AvSak vyse
kratkodobych zavazkii se negativné promitd v likvidité podniku v zavislosti na
likvidnich aktivech, kterych ma podnik oproti kratkodobym zavazkiim malé mnozstvi.
V absolutni analyze mély veskeré polozky tendenci kolisat na jejich hodnotach, kromé

vlastniho kapitalu, jehoz hodnota v kazdém obdobi roste. S takto rostoucim kapitdlem
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plati, ze ¢im vétsi ma podil na celkovém kapitalu, tim vys$i je nezavislosti podniku. Ale
toto tvrzeni plati pouze v letech 2010 az 2012, kdy hodnota vlastniho kapitdlu rostla
rychleji nez hodnota ciziho kapitalu. Dalsi polozkou, kterou je dulezité zminit, je
vysledek hospodateni za bézné ucetni obdobi. Ten je po celou dobu kladny a v kazdém
obdobi v priméru narlstd o 23,4% oproti ptedchozimu obdobi. Tato polozka byva
povazovana za zakladni métitko vykonnosti podniku a s takovou charakteristikou, jakou
vykazuje tato polozka lze tvrdit, ze podnik pfindsi svym vlastniklim uzitek a je ziskovy.

I pfes to, ze vykaz ziskl a ztrat nebyl podroben absolutni analyze, tak jej v nasledujicim
textu mirn€ popisi a vyjadiim pribchy hlavnich polozek tohoto vykazu z toho divodu,
ze pusobi jako nedilnd soucast vypocti urcitych ukazateli v analytické c¢asti této
bakalafské prace. Mimo jiné je tento vykaz provazan s rozvahou pravé s vysledkem
hospodateni za bézné ucetni obdobi, o kterém bylo pojednano v piedchozim odstavci.
Polozka provozniho vysledku hospodateni je v pribéhu celého analyzovaného obdobi
Vv kladnych hodnotach, coz odrazi, jak efektivné umi firma ze své hlavni ¢innosti tvofit
zisk. Firma Quantum, a.s., béhem zkoumaného obdobi vytvaii kladny provozni
vysledek hospodateni. Z hodnot finan¢niho vysledku hospodateni, ktery je po celou
dobu analyzovaného obdobi v zapornych hodnotach, kromé roku 2014, kdy nabyl
kladné hodnoty, vyplyva, Ze financni naklady pievySuji finan¢ni vynosy. Ponévadz
béhem zkoumaného obdobi v podniku Quantum, a.s. nenastaly zadné mimotadné
udalosti, hodnota mimotadnych vynost 1 ndkladi maji nulové hodnoty a to se potom
promita v nulové hodnoté mimotadného vysledku hospodateni. I pies neptiznivy vyvoj
finan¢niho vysledku hospodareni, je vysledek hospodafeni za icetni obdobi kladny a

podnik je ziskovy, coz je pro vlastniky spoleénosti pozitivni jev.

Vyhodnoceni vysledkii analyzy rozdilovych ukazateli

Provedenim této analyzy se zjiStuje jakd je finan¢ni situace a zkoumd se likvidita
daného podniku. Z vysledkd této analyzy, konkrétn¢ ukazatele cCistych pohotovych
prostiedkti vyplyva, ze kdyby byl podnik nuceny uhradit vSechny své zavazky, tak se
dostane do zavaznych problémil, ponévadz hodnoty tohoto ukazatele jsou v zapornych,
tedy kritickych hodnotach. Kratkodobé zavazky znacné pievysuji kratkodoby financni
majetek, tudiz aby podnik mohl tyto zavazky uhradit, musel by odprodat bud’ zasoby

anebo ¢ast svého dlouhodobého majetku, aby byla Cinnost podniku nepierusena.
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Hodnoty druhého analyzovaného ukazatele tedy Ccistého pracovniho kapitalu se
nenachazeji V kritickych hodnotach, protoze misto kratkodobého finanéniho majetku
vyuzivaji pracovni kapital, tedy ob&zna aktiva, od nichz se odecitaji kratkodobé
zavazky. Nicméné 1 pies to, Ze hodnoty tohoto ukazatele béhem analyzovaného obdobi
vyjadiuji piebytek obéznych aktiv nad kratkodobymi zavazky, je nutné brat v tivahu, ze
vV tomto ukazateli jsou zahrnuty i polozky, které jsou malo likvidni, ¢i dokonce
nelikvidni. Navic hodnoty tohoto ukazatele rostly pouze v prvnich tfech letech
analyzovaného obdobi, vroce 2011 dosédhly svych maximalnich hodnot a
Vv nasledujicich obdobich jejich hodnota postupné klesd. Vzhledem k vysledkiim
ukazatele Cistych pohotovych prostiedkli je nutné, aby byl podnik obezietny ohledné
své solventnosti. Ostatné na problematiku likvidity bude navadzano v nasledujici

kapitole, kde budou interpretovany vysledky ukazatell likvidity.

Po provedeni statistické analyzy a na jejim zékladé¢ vytvorené predikce by hodnoty
ukazatele ¢istého pracovniho kapitdlu mély dale klesat, coz je dal$im kritickym znakem,
aby se podnik zaméfil na sviij neptiznivy vyvoj likvidity a zavCas provedl potiebna

opatfent.

Vyhodnoceni vysledkii analyzy pomérovych ukazateli

Pomérové ukazatele navazuji na rozdilové ukazatele a pojednavaji o likvidité podniku.
Jak jiz vyplynulo z vysledkli rozdilovych ukazateld, podnik se nenachdzi v idealni
situaci a vysledky téchto ukazateli poskytuji podrobné&jsi piehled na problematiku
likvidity. Pro analyzovani likvidity byly vyuzity tfi ukazatele, které ji zkoumaji kazdy
zjiného uhlu pohledu. Jak ukazatel okamzité likvidity (likvidita 1. stupné), tak i
ukazatel pohotové likvidity (likvidita 3. stupn€) maji vysledné hodnoty béhem celého
zkoumaného obdobi mimo doporu¢ené hodnoty, pfesn€ji niz§i hodnoty nez je
minimdlni doporucend hodnota. Jediny ukazatel, ktery vykazuje optimalnéjsi stav svych
hodnot a ve vétsin¢ obdobi se udrzuje v doporucenych hodnotach je ukazatel pohotové
likvidity (likvidita 2. stupn€). Ale i jeho hodnota se ve vétsiné obdobi drzi tésné nad
minimdlni hranici intervalu doporuc¢enych hodnot a ve dvou letech dokonce hodnota
tohoto ukazatele pod tuto hranici klesla. Takze rozhodné nelze tvrdit, Ze i tento ukazatel
by vykazoval optimalni hodnoty. Z téchto vysledkd vyplyva, ze podnik neni schopen

hradit své zdvazky pomoci stdvajictho majetku vazaného v likvidnich polozkach, aniz
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by musel pfeméiovat jiné slozky majetku na hotovost bez velké ztraty jejich hodnoty.
Tato situace je zpusobena tim, Ze hodnoty polozek obéznych aktiv v poméru
S polozkami kratkodobych zavazkli nemaji optimalni vysi. Hlavni pficinou, ktera
neptiznivé ovlivnila jak ukazatele cistych pohotovych prostiedkli, tak 1 okamzité
likvidity je polozka kratkodobého finan¢niho majetku, jimz firma ve vSech sledovanych
obdobich disponuje velmi malym mnozstvim. Jako hlavni pfi¢inu nedostate¢nych
hodnot ukazatelli likvidity lze tedy oznacit malé mnoZstvi kratkodobych finan¢nich
prostiedkil a vyssi hodnoty kratkodobych zavazki, jejichz pomér s obéznymi aktivy by
mél byt takovy, ze ob&zna aktiva budou mit hodnotu 1,5 krat az 2,5 krat vyssi nez
hodnota kratkodobych zévazka.Predikce, ktera byla zjiSténa na zaklad¢ statistické
analyzy, neposkytuje pozitivni prognézu pro nasledujici obdobi, ponévadz hodnota
ukazatele pohotové likvidity by méla i nadéale klesat. Tento stav je jiz alarmujici,
protoze hodnota tohoto ukazatele v poslednim obdobi, tedy roce 2014 klesla pod

minimalni doporu¢enou hodnotu.

Vyhodnoceni vysledkii analyzy ukazatelu zadluZenosti

Ukazatele celkové zadluzenosti a mira samofinancovani vyjadiuji skladbu majetku, tedy
vyuziti ciziho kapitdlu a vlastniho kapitdlu. Hodnoty téchto dvou ukazatelt vyjadiuji
kapitalovou strukturu ocisténou o Casové rozliSeni, co se interpretace stavu kapitalové
struktury tyce, tak o té bylo pojedndno v kapitole vyhodnoceni vysledkii analyzy
absolutnich ukazatelii. Aby bylo mozné nalézt optimalni kapitdlovou strukturu, bylo by
zapotiebi mit k dispozici dalsi doplnujici data. A tudiZ mohu jen vyvodit zavér, zZe
optimalni kapitalova struktura je povazovana tehdy, paklize je dosaZzeno minimalnich
nakladii na kapital, je v rovnovaze riziko a vynosy s cilem maximalizovat hodnotu akcii.
Ukazatel urokového kryti v prvnich tfech obdobich ma hodnoty pod minimalni
doporu¢enou hodnotou, nicméné nasledné¢ doSlo k nariistu tohoto ukazatele a to
v disledku zvySeni hodnoty EBIT, tedy provozniho hospodaiského vysledku.
Doporuc¢ena hodnota tohoto ukazatele je minimalné trojndsobn¢ vysSi provozni
hospodaisky vysledek nad ndkladovymi troky.

Podnik Quantum, a.s. tedy v prvni ¢asti zkoumaného obdobi (od roku 2007 do roku
2009) nemé¢l idealni hodnoty tohoto ukazatele, avSak s nartistem provozniho vysledku

hospodateni a poklesem nakladovych urokii je po zbyla analyzovana obdobi hodnota
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tohoto ukazatele vyss$i nezli minimalni doporucena hodnota, coz znamena, ze dluhové

zatizeni je pro podnik Gnosné.

Vyhodnoceni vysledkii analyzy ukazateli rentability

Hodnoty ukazatelli rentability zavisi na vyvinu hodnot vysledku hospodaieni, ktery
vykéaze podnik béhem ptislusného roku. Ze zacatku analyzovaného obdobi nevykazuji
tyto ukazatele pfiliSné zmény a v priibéhu si drzi své hodnoty az na drobné vykyvy,
avsak v nasledujicich letech, u ne¢kterych ukazatelii jiz od roku 2009, zacalo dochazet
K postupnému nartstu hodnot tohoto ukazatele az do roku 2011, kdy vSechny
analyzované ukazatele dosahly svych maximalnich hodnot béhem analyzovaného
obdobi. Tento jev byl zplsoben znaénym ndrGstem hodnoty vysledku hospodateni.
V nasledujicim obdobi, tedy roce 2012, doslo k poklesu hodnoty vysledku hospodateni,
coz se projevilo 1 propadem hodnot vSech sledovanych ukazatelii rentability, nicméné
od tohoto roku hodnoty vSech ukazateli opét rostou, kromé ukazatele ROI, ktery je
ovlivnén klesajicim provoznim vysledkem hospodafeni a rostoucim celkovym
kapitalem. Vyvedeny zavér z vysledkti ukazatelli rentability je takovy, Ze podnik je
schopen tvofit nové zdroje a dosahovat ziskl s vyuzitim investovaného kapitalu, avSak
efektivita tvorby téchto hodnot neni zcela optimalni.

Na zaklad¢ statistické analyzy, ktera byla aplikovana na ukazatel ROS, tedy rentability
trzeb, je predikce pro nasledujici obdobi takova, ze hodnota ukazatele by méla po jejim
nariistu v poslednich tfech letech opét poklesnout. Kazdopadné pokud nedojde
Kk udalostem, které by nepfiznivé ovlivnily vyvoj trzeb a vysledek hospodafeni a bude
dodrzen dosavadni vyvoj z poslednich let, mohla by se progndza jevit jako lichd a

hodnota ukazatele si udrzet sviij riist.

Vyhodnoceni vysledkii analyzy ukazatelu aktivity

Hodnoty ukazatele obratu celkovych aktiv se pohybuji nad doporu¢enou hodnotou, coz
je alesponi jedna obratka za rok, primérna hodnota poctu obratek béhem sledované¢ho
obdobi firmy Quantum, a.s. je 1,23, coz lze oznadit za hodnotu optimalni. Z toho
vyplyva, Ze vyuziti vlozeného kapitélu je efektivni. I obratovost stalych aktiv vykazuje
idedlni hodnoty, jejichz prumérny pocet obratek za rok je 4,66. Obrat zasob dosahuje

nejvysSich hodnot poctu obratek, prumérny pocet obratek za rok ¢ini 10,74, coz je
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pomérné logické vzhledem k pfedmétu podnikani firmy. Témét jedenactkrat ro¢né se
zasoby preméni na jinou formu obé&znych aktiv (napf. penize) a poté se opctovné
nakoupi zasoby. V zavislosti na obratu zasob se vypocitava ukazatel doby obratu zasob,
prumérna hodnota tohoto ukazatele je 41,35 dni, to tedy znamend, Ze ob&zna aktiva jsou
v pruméru vazana ve form¢ zasob po dobu 41 dni v analyzovaném obdobi. O poméru
ukazatele obratu zasob a doby obratu zasob plati, Ze ¢im je doba obratu zasob kratsi a
pocet obratek je vyssi, tim je situace lepSi. Ackoliv z primérnych hodnot tento stav
pfimo nevyplyva, ale ve vétsin¢ sledovanych obdobi se doba obratu zasob pohybuje
kolem jednoho mésice a doba obratek zasob priblizn€ kolem 11 obratek za rok, coz lze
oznacit za pozitivni stav. Tento stav negativné ovlivnily roky 2010, 2011 a 2014, kdy
doSlo ke zna¢nému naristu doby obratu a poklesu poctu obratek a tim i narostly
prumérné hodnoty téchto ukazatelt.

Pii analyzovani ukazatele doby obratu pohledavek a doby obratu zavazka byly
vypocéteny hodnoty, které nelze povazovat za optimdlni, ponévadz podnik musi
Vv priméru ¢ekat na obdrzeni platby od odbératelti 168,35 dni. Obdobné je na tom 1
druhy zminény ukazatel, jehoz primérna hodnota béhem sledované¢ho obdobi Cini 174,8
dni. Z tohoto vyplyva, ze podniku trva zna¢nou dobu uhrada jeho zavazkd vici
dodavatelim. Ve vétSin€é obdobi pifevazuje doba obratu zdvazki nad dobou obratu
pohledavek, avsak tento rozdil je v fadu dnti a vzhledem vysoké mitfe vyuzivani ciziho

kapitalu a nizké likvidity by bylo vhodné hodnoty téchto ukazateli minimalizovat.

Vyhodnoceni vysledkii analyzy Souhrnnych indexi hodnoceni

Vysledky hodnot Altmanova indexu neboli Z-skore se v pribéhu celého sledovaného
obdobi pohybuji v intervalu Sedé zony, tento interval je urCen témito hodnotami
<1,2;2,9>. Ztoho vyplyva, Ze spoleCnosti hrozi potencionalni bankrot s malou
pravdépodobnosti, av§ak hodnoty jsou nevyhranéné. Presto se S ob¢asnymi finan¢nimi
potizemi muze podnik potykat.

Index IN 05 je zaméfen na rozdil od Altmanova indexu na Ceské firmy v Ceském
prostiedi. Vysledky tohoto ukazatele jsou u podniku Quantum, a.s. téméf po celou dobu
béhem analyzovaného obdobi pod minimalni hranici Sedé zony <0,9;1,6>, pouze v roce
2010 se hodnota tohoto ukazatele ocitla v sedé zoné€. Primérna hodnota Indexu IN 05

béhem sledovaného obdobi nabyva hodnoty 0,82. Negativni vliv na hodnotu tohoto

89



ukazatele ma nevhodny pomér mezi obéznymi aktivy a kratkodobymi zavazky, coz je
stejny negativni vliv jako u ukazatell likvidity. Jakozto zlepSeni situace se jevi sniZeni
hodnoty kratkodobych zavazkd, poptipadé navysit hodnoty obéznych aktiv, tento pocin
by se pozitivné projevil jak v hodnoté tohoto indexu, tak 1 ukazatelii, které¢ zkoumaji
likviditu.

Na zaklad¢ predikce statistické analyzy by mél vyvoj v budoucnu Indexu IN 05 mit
stale tendenci klesat na hodnoté, jestlize by podnik nezavedl piisluSné opatteni, ktera by

tento vyvoj pozitivné ovlivnila.

Porovnani zvolenych ukazateli s oborovymi priméry

Pro co nejpfesnéjSi porovnani vysledki vybranych ukazateli finanéni analyzy
S oborovymi pruméry, je dulezité vhodné zaradit firmu Quantum, a.s. do pfislusné¢ho
odvétvi ¢i sekce Cinnosti dle CZ-NACE. Ministerstvo primyslu a obchodu pravé
zajistuje a poskytuje rizné analytické a statistické materialy. Aby byla dodrzena
prehlednost téchto analyz, existuje klasifikace ekonomickych ¢innosti CZ-NACE, tato

klasifikace déli odvétvi na rizné sekce a podsekce (12).

Vzhledem k zaméfeni poskytovanych sluzeb firmou Quantum, a.s. je znaéné slozité
presné urcit jednu sekcei, do které podnik spadé, ponévadz jeho spektrum specifikace je
pomérn¢ S§iroké. V nize prilozeném obrazku je zachyceny vypis =z registru
ekonomickych subjektti Ceského statistického ufadu, ktery podava uplny piehled o
celkové klasifikaci CZ-NACE pro firmu Quantum, a.s. Nicmén¢ z tohoto vypisu jsem

zvolil nasledujici kategorie v zavislosti na pfedmétu podnikani firmy (12), (13).
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- 35 Vyroba a rozvod elektfiny, plynu, tepla a klimatizovaného vzduchu
3514 Obchod s elektiinou
35220 Rozvod plynnych paliv prostiednictvim siti
- 43 Specializované stavebni ¢innosti
432 Elektroinstala¢ni, instalatérské a ostatni stavebn¢ instalaéni prace
43220 Instalace vody, odpadu, plynu, topeni a klimatizace
- 46 Velkoobchod, kromé motorovych vozidel
4671 Velkoobchod s pevnymi, kapalnymi a plynnymi palivy a piibuznymi
vyrobky
46900 Nespecializovany velkoobchod

Z tohoto seznamu vyplyva, ze se jedna o podskupiny z rozdilnych sekci a tudiz i jinych
ekonomickych cinnosti. Nicméné nelze pfimo zvolit jednu sekci a oznacit ji za
vhodnou, a proto budou vysledky ukazatelli finan¢ni analyzy porovnavany s témito
ttemi podskupinami (Vyroba a rozvod elektfiny, plynu, tepla a klimatizovaného
vzduchu, Specializované stavebni ¢innosti, Velkoobchod, kromé motorovych vozidel).
Ministerstvo financi a primyslu zaznamendva oborové priiméry i pro tyto podskupiny,
coz poskytuje moznost porovnani vice hodnot z riznych odvétvi. Nicméné je dilezité
brat v ivahu fakt, Ze tyto hodnoty mohou byt nepfesné a nemusi zcela presné definovat
oborové hodnoty pro vypoctené ukazatele financni analyzy firmy Quantum, a.s.,
ponévadz v téchto ukazatelich je pocitdno s hodnotami, které mohou byt ovlivnény

¢innostmi z jinych odvétvi (12), (13).
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Identifikacni idaje:  I¢O:
Cbchodni firma/nazev:
Statisticka pravni forma:
Daturn vzniku:
Daturn zaniku:
Adresa:
Okres:
Zakladni Gzemni jednotka:

Statistickeé charakteristiky ekonomického subjektu:

25307762
QUANTUM, a.s.

121 - Akciova spolecnost
14.8.1996

Wyskowv, 68201, Nouzka, Brnénska 122/212
CZ0646 Vyskov
592889 Vyskov

Nazev atributu
Statisticka pravni forma
Instituciondlni sektor: dle ESA2010

Cinnosti - dle CZ-NACE

Velikostni kat. dle poctu zam.

121
11002
46900
43220
74
4120
4671
68310
731
28250
432
71110
35220
3514
620
6201
6202
6209
6203
631
639
6399
240

Text
Akriova spolecnost
Narodni soukromé nefinanéni podniky
Nespecializovany velkoobchod
Instalace vody, odpadu, plynu, topeni a klimatizace
Ostatni profesni, védecke a technicke ginnosti
Vystavba bytowych a nebytovych budov
Velkoobchod s pevnymi, kapalnymi a plynnymi palivy a pfibuznymi wroblky
Zprostiedkovatelske cinnosti realitnich agentur
Reklamni €innosti
Vyroba prdmyslovych chladicich a klimatizacnich zafizeni
Elektroinstalacni, instalatérské a ostatni stavebné instalaéni prace
Architektonicke innosti
Rozved plynnych paliv prostfednictvim siti
Obched s elektfinou
Cinnosti v oblasti informaénich technologii
Programovani
Poradenstvi v oblasti informacnich technelegii
Ostatni €innosti v oblasti informacnich technelogil
Sprava pecitatového vybaveni
Cinnosti souvisejici se zpracovanim dat a hostingem; &innosti souvisejici s webowymi portaly
Ostatni informacni cinnosti
Ostatni informacni €innosti j. n.

50 - 99 zaméstnancd

Obrazek 8: Vypis z registru ekonomickych subjektll o firmé Quantum, a.s. (12)
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V této kapitole jsou tedy porovnany pouze hodnoty, které Ministerstvo primyslu a
obchodu zaznamenavéd a je zde zachyceno obdobi poslednich tii poslednich let
z celkového analyzovaného obdobi, tedy roky 2012 az 2014.

Tabulka 23: Porovnani hodnot ukazateld likvidity s oborovymi priméry (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Okamzita likvidita Pohotova likvidita Bézna likvidita

2012 | 2013 | 2014 | 2012 | 2013 | 2014 | 2012 | 2013 | 2014

Hodnoty podniku| 0,032| 0,133| 0,070| 1,155| 1,126| 0,911| 1,405|1,317|1,229

5 0,310| 0,490| 0,390| 1,260| 1,540| 1,280| 1,380|1,660|1,380
43 0,450| 0,560| 0,780 1,870| 2,020| 2,690| 2,130|2,270|3,010
46 0,150| 0,180| 0,190 1,000| 1,000| 1,040| 1,420|1,410|1,450

V této tabulce jsou vysledky ukazatelt likvidit porovnany s oborovymi praméry vyse
zminénych odvétvi. Oborové pruméry ukazateld likvidit se mnohdy vychyluji
Z intervall doporucenych hodnot, avSak toto kolisani hodnot v tomto ptipadé pro podnik
neni piili§ smérodatné, ponévadz likvidita podniku nabyva nevyhovujicich hodnot a
z tohoto porovnani navic vyplyva, Ze podnik nabyva niZSich hodnot likvidit, nez jsou
oborové pruméry, coz je dalsi signal k tomu, aby byla poskytnuta opatfeni proti tomuto
negativnimu vyvoji.

Tabulka 24: Porovnani hodnot ukazatele miry samofinancovani s obor. prim. (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Mira samofinancovani [%]
2012 2013 2014
Hodnoty podniku 33,00 30,80| 27,60

35 48,03| 47,93| 52,96
43 60,55| 61,77| 67,98
46 42,58 | 41,85 44,11

Z ptislusné tabulky jasné vyplyva, ze vyuziti vlastniho kapitdlu v poslednich letech
znacn¢ klesa a pii porovnani vypocitanych hodnot tohoto ukazatele s oborovymi
priméry je ziejmé, Ze podnik vyuziva o mnoho méné vlastniho kapitalu, nezli jsou
hodnoty v riznych oborech, do kterych jeho Cinnosti zasahuji. Dulezité vsak je, aby
podnik optimalizoval svoji vlastni kapitalovou strukturu tak, aby bylo dosaZzeno

minimalnich nékladi na kapitdl a dostdlo se rovnovahy rizika a vynost s cilem

93



maximalizovat hodnotu akcii spiSe nez aby se snazil o narst hodnoty tohoto ukazatele
oproti oborovym primérim. Podnik by tedy mél vynalozit usili na zjisténi jeho
optimalni kapitalové struktury za pomoci internich dat.

Tabulka 25: Porovnani hodnot ukazatelii rentability s oborovymi priméry (Zdroj: Vlastni zpracovani)

ROE [%)] ROA [%]
2012 2013 2014 2012 2013 2014
Hodnoty podniku 4,53 4,80 5,81 1,49 1,48 1,60

35 19,44 16,76 6,79 4,16 5,87 3,75
43 7,47 4,69 6,07 6,08 4,36 4,84
46 10,47 9,70 12,13 3,77 3,37 4,02

Porovnani ROE, tedy ukazatele rentability vlastniho kapitdlu a ROA, tedy ukazatele
rentability aktiv oproti oborovym pramérim poukazuje na niz$i hodnoty téchto
ukazateli, nezli jsou primérné hodnoty danych oborli. Coz tedy nevypovidd o zcela
idedlnim stavu vynosnosti vlastniho kapitdlu za podstoupeni urcitého investi¢niho
rizika.

Tabulka 26: Porovnani hodnot ukazatele obratu celkovych aktiv s obor. pram. (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Obrat celkovych aktiv
2012 2013 2014
Hodnoty podniku 1,20 1,10 1,00

35 0,83 0,81 0,68
43 0,78 0,65 0,46
46 2,17 1,94 2,21

Pii porovnani po¢tu obratek aktiv za urcity interval je z piislusné tabulky vidét, ze ve
dvou oborech jsou hodnoty oborovych priméra obratovosti aktiv nizsi, nezli vykazuje
obrat celkovych aktiv firmy Quantum, a.s. a ve zbylém oboru jsou hodnoty oborovych
prumért vys$i nezli hodnoty podniku, nicméné hodnoty firmy spliuji obecnou

doporucenou hodnotu, coz vypovidéa o optimélnich hodnotach daného ukazatele.
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3.2 Navrhy a doporuceni
V této kapitole je popsan program pro finanéni analyzu a poskytnuti dalSich navrhii pro
firmu, aby doSlo k zlepSeni jeji stdvajici financni situace, zefektivnéni vykonnosti

podniku a tim i upevnéni pozice na trhu.

3.2.1 Uvedeni programu pro finan¢ni analyzu

Pii praci s Gcetnimi vykazy a provadéni operaci financni analyzy jsem se rozhodl
vytvofit program pro snadné&jsi, rychlejsi a elegantnéjsi vypocet vybranych ukazatelli
této analyzy. Ackoliv spolecnost disponuje ekonomickym a ucetnim programem
Pohoda, ktery je hojné rozsifeny a oblibeny, tak v tomto programu si musi dany uzivatel
sam vytvaret a nastavovat veSkeré parametry. V programu mnou vytvoieném neni
potieba nastavovat a upravovat zadné parametry a vzorce, ale staci pouze spravné
vyplnit piislusné ucetni vykazy. Dalsi vyhodou oproti systému Pohoda je to, Ze program
je izolovany od ucetniho systému, a tedy nemtize dojit ke smazani ¢i1 pfepsani dat,
zmény nastaveni systému z nedbalosti uzivatelll je tim padem taktéz eliminovano.
Z tohoto vyplyva, ze praci v tomto programu je vhodné svéfit napiiklad brigadnikiim,
ponévadz budou pracovat pouze v prostiedi MS Excel a s jedinym souborem, ktery
bude navic zalohovany. Hlavnim divodem tvorby tohoto programu je Setfeni ndklada
spole¢nosti, tento bod je v nasledujicim textu vice rozveden.

Ponévadz sada kancelafskych aplikaci Microsoft Office je hojné rozsifend at' uz
V podnicich, domacnostech ¢i Skolach, tak jsem zvolil tabulkovy editor MS Excel 2007.
Sice se jedna o star$i verzi této kancelafské aplikace, nicméné i pies tento fakt jeji
vyuziti nekoliduje s kompatibilitou nové¢jSich verzi této aplikace. Jako programovaci
jazyk jsem zvolil VBA (Visual Basic for Applications), jenz je integrovany praveé ve
vyse zminéné aplikaci MS Excel.

Duvodem vybéru tohoto programovaciho jazyka je pravé ta skuteCnost, ze je obsahly
v programu MS Excel, coz znamend minimalni naklady podniku na provoz tohoto
programu, poné¢vadz nebude nutné nakupovat dodatecné licence pro jiné programy, ale
postaci licence pro MS Excel, které podnik ma jiz zakoupené a vyuziva je. Dal$im
diivodem je ten fakt, ze MS Excel je, jak bylo zminéno vyse hojné rozsifeny a tudiz neni
tteba dalSich dodate¢nych Skoleni a kurzl, které by zaméstnanci museli podstoupit

v piipadé vyuziti jinych programovacich jazyki ¢i aplikaci. Uetnicky systém, jehoZ
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podnik uziva, je ur€en vyvojati predevsim pro hlavni tcetni a ekonomy, ktefi pracuji
s programem Pohoda. Mnou poskytnuty program je vhodny i pro bézné uzivatele, ktefi
S timto programem neumi. Z tohoto tedy vyplyva dalsi Setfeni nakladii na pouzivani
tohoto programu. Dalsi vyhodou je, Ze v dneSni dobé lze praci s MS Excel povazovat za
jednu ze zékladnich ¢asti pocitacové gramotnosti, kterd jiz mnohdy byva vyzadovana ve
vybérovych fizenich, a tudiZ neni tfeba potenciondlni nové zaméstnance zaskolovat na

ovladani této aplikace.

Rozhrani tohoto programu je taktéz idealni, jelikoz potiebnd data lze piehledné
strukturovat do tabulek a grafii, ze kterych si dany uZivatel pomérné snadno a rychle
vytvoii piehled o dané problematice. Krom¢ piehledné strukturalizace dat je mozné

vyuzit Sirokou $kélu funkci, které 1ze na dana data aplikovat.

Jako hlavni cil a smysl programu je tedy poskytnuti piehledu danému uzivateli o
vysledcich vybranych ukazatelli finan¢ni analyzy béhem zkoumaného obdobi, tyto
ukazatele jsou shodné s ukazateli, které byly vypocteny v analytické casti této
bakalarské prace. Jako implicitné zvolené obdobi je obdobi osmi let, avSak Ize pocitat 1
S obdobimi kratS$imi, nicméné prostiedi tabulkového editoru MS Excel je uzptisobeno na

obdobi osmi let.

3.2.2 MozZnost rozsifeni programu

Dalsi vyhodou tohoto programu je moznost modifikaci a uprav, které je mozné zavést,
at’ uz tfeba vizudlnich vylepseni, to miize byt rozsifeni poctu grafii, ¢i rozsifeni jeho
stavajicich funkci. Tedy ptidat dalsi acetni vykazy, naptiklad vykaz cashflow a
s takovou modifikaci by se dale rozsitila skala ukazateld, které je mozné vypocitat. Dale
je aplikace rozsifitelnd o dodate¢né vykazy, které ve stavajici verzi nejsou zavedeny. To
by mohl byt naptiklad ukazatel Cistého pené¢zniho majetku, ktery spada do skupiny
rozdilovych ukazatelti. Bylo by 1 mozné tento program rozsifit o vypocty casovych fad a
regresnich analyz. AvSak veskera tato pfipadna rozsifeni zalezi na pozadavcich podniku

vV budoucim obdobi, a také do jaké miry bude vyuziti tohoto programu.
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3.2.3 Rozhrani a popis programu

Typ souboru tohoto programu je prosty seSit aplikace Microsoft Office Excel s
podporou maker, jehoz ptipona je .xIsm. Po otevieni tohoto souboru se zobrazi uvodni
list slogem spoleCnosti, tlaCitkem spuSténim programu a navodem na obsluhu
programu, ve kterém je v bodech shrnuto ovladani programu a potencionélni uskali, ve
kterych by mohl novy uzivatel chybovat. Aby bylo mozné pokracovat a spustit tedy
prislusny program, je dalezité povolit podporu maker, pod panelem nastrojii se zobrazi
upozornéni zabezpeceni o tom, ze bylo zakazano spousténi urc¢itého aktivniho obsahu
(maker). Pro potvrzeni klepneme na tlacitko ,,Moznosti“ a v okné€, které se nasledné
objevi, vybereme moznost ,,Povolit tento obsah* a potvrdime stiskem tlacitka ,,Ok*. Po

povoleni maker se program spusti stiskem tlacitka ,,Spustit program®.

Program pro financni analyzu
/A\@

K

Spustit program

Obréazek 9: Uvodni list vytvoreného programu pro finanéni analyzu (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Po spusténi programu se zobrazi formulaf hlavniho menu, v némz je na vybér mezi
vykazy rozvahy a vysledovky, na listech ,,Aktiva“ a ,,Pasiva“ a ,,Vykaz zisku a ztrat®,
které¢ je nutné spravné a vécné vyplnit, aby program poskytl divéryhodné a piesné
vysledky ukazateld finan¢ni analyzy. Pokud jsou jiz tyto vykazy vyplnéné, tak je zde
tlacitko ,,Oteviit menu analyzy*, které zpfistupni formuldf, na némz jsou zobrazena
tlacitka pro vypocet jednotlivych ukazateld. Zalezi na uzivateli, které ukazatele bude
chtit vypocitat, v ptipadé, ze bude chtit zjistit hodnoty ukazatela likvidity, tak klikne na

ptislusné tlacitko a pokud spravné a vécné vyplnil ucetni vykazy, bude pfesmérovan na
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list ,,Ukazatele likvidity*, na kterém je ptislusna tabulka obsahujici hodnoty ukazatela
prvniho az tfetiho stupng, véetné jejich grafického zobrazeni v pribéhu zkoumaného

obdobi.

r | x ]\

Finanéni analyza - menu -

Financni analyza vybranych ukazatel@

— Rozdilové ukazatele ——— — Absolutni ukazatele
Cisty pohotové prostredky Horizontalni analyza
Cisty pracovni kapitdl Vertikalni analyza
— Pomérové ukazatele
Ukazatele likvidity Ukazatele rentability
Ukazatele zadluzenosti Ukazatele aktivity
— Souhrnné indexy hodnoceni
Altmandyv index (Z - skdre) Index IN 05
Napovéda Menu navigace
Minimalizovat formular Zpét do hl. menu
\ >

Obrazek 10: Grafické rozhrani menu finan¢ni analyzy (Zdroj:Vlastni zpracovani)

98



v
Hlavni menu l

Hlavni menu

\

— Vykazy - navigace Financni analyza
Rozvaha - Aktiva Otevrit menu analyzy
Rozvaha - Pasiva

Menu navigace
Yiaz el A etk Minimalizovat formular

o’

Obrazek 11: Grafické rozhrani hlavniho menu (Zdroj:Vlastni zpracovani)

i Menu navigace |i|‘
— Vykazy — Obecné
Aktiva Hlavni menu
Pasiva Finanéni analyza
Vykaz ziskdl a ztrat Napovéda
— Ukazatele
Rozdilové ukazatele Ukazatele rentability
Absolutni ukazatele Ukazatele aktivity
Ukazatele likvidity Souhrnné indexy
Ukazatele zadluzenosti
\ J

Obrazek 12: Grafické rozhrani menu navigace, které slouzi pro pfepinani mezi listy (Zdroj:Vlastni zpracovani)
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Ukazatele jsou rozdéleny a vypocitavany do tabulek na jednotlivych listech, kde

dochdzi 1 ke grafickému znazornéni jejich hodnot. Pro navigovani mezi listy lze pouZit

karty listli ve spodni ¢asti okna MS Excel anebo vyuzit ,,Menu navigace®, které slouzi

k vybéru listl, jeZ jsou v programu obsazené. Celkové ovladani programu pro bézného

uzivatele neni pfili§ narocné a v piipadé, kdy uzivatel diive pracoval s dokumenty

v programu MS Excel, tak 1ze byt oznaceno za intuitivni.

Domi

5 X% vyjmout

Viozeni RozloZenistrinky  Vzorce Data

Revize

Zobrazeni  Vijvojif  Acrobat

Calibri -ln ~|A A= SliZalamovat text | 2 L2
= 23 Kopirovat A - mE
3 % = i - . e Gad - <0 ,00 'od éné C atova i i
VIO Copioat format || R e K Oveethes) | (e i slouttta zarownat nasied - [58~ W 00][8 5| Pocminéné  romateust Vioiit Odstranit
Schranka o Pisma Zarownani Styly Buriky
Ukazatele aktivity Otevfit hlavni menu
2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 [ 2014
Obrat celkovych aktiv 13 14 15 11 12 12 1.1 1 » . Oteviit menu navi
n U britek igace
Obrat stilich aktiv 13 52| s8] a7 CE T I BEY B bp,".':“ "’L] —I
tet obritek za rol
Obrat zasob 13 124 17 3.4 57 104 101 5.5
Doba obratu zisob 278  291] 307  426] 634] 356] 358 658 fiaztiodnoyzitab g
Doba obratu pohledivek 1535 1528] 1404 2072] 1642] 1599 1s6.1 174| Ukazatele doby obratu [dny]
Doba obratu zivazki 150.1 158] 1557|2094 1736] 1495 1917 2104
Ukazatele poétu obratek Ukazatele doby obratu
14 250
12

10

Obratcelkovych aktiv Obratstalych aktiv

W2007 W2008 W2009 W2010 W2011 W2012

Obratzésob

2013 m2014

Doba obratu zasob Doba obratu pohledavek

W2007 W2008 W2002 M2010 M2011 MW2012

Doba obratu zévazkl

2013 W2014

Obrazek 13: Ukéazka vypoéitanych hodnot ukazatelti aktivity a jejich grafické zobrazeni (Zdroj:Vlastni zpracovani)
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3.2.4 Navrhy na zlepSeni situace

Z vysledkii finan¢ni analyzy tedy vyplyva, ze vysledky jsou pomérné rozporuplné,
nékteré¢ ukazatele vykazuji dobré hodnoty a nékteré nikoliv. Zaméfeno tedy bude
pfedevsim na problematické a bude poskytnut navrh na feSeni této situace tak, aby doslo

ke zlepSeni finan¢niho zdravi a vykonnosti podniku.

Zvyseni Likvidity

Pro zlepSeni stavu likvidity podniku, by bylo vhodné ptedevS§im K vysi polozky
zavazkl, zna¢né navysit kratkodoby finan¢ni majetek. Pokud by byla navySena hodnota
této polozky, doslo by tim i k nardstu obéznych aktiv jako takovych. Tento jev by se
pozitivné projevil v poméru obéznych aktiv vic¢i kratkodobym zavazkiim, ktery ma
pravé negativni vliv na solventnost podniku a dalsi ukazatele. Dale bych navrhl
pribézné fizeni likvidity, tak by si spoleénost udrzela schopnost solventnosti. Rizeni
likvidity Ize chapat jako fizeni jednotlivych parametri pfislusnych polozek jak majetku,
tak 1 zavazkl a bere se v potaz 1 to, jakou vdhu ma dana polozka na celkovou finan¢ni
hodnotu podniku. Pribézné tizeni likvidity by bylo dosazeno vyuzitim nastroje, kterému
se fika plan likvidity.

Jako zaklad planu likvidity je rozpocet, ktery byva podnikem zpravidla sestavovan
V horizontech dlouhodobych a stfednédobych, nicméné pro fizeni likvidity je dilezité
sestavovat rozpocet 1 Vv kratkodobém casovém horizontu. Mimo ocekavanych
provoznich piijmi a vydajii, je taktéz nutné pocitat ocekavané piijmy a vydaje
Zinvesticni a financni ¢innosti, taktéz by bylo vhodné pocitat s piijmy a vydaji
mimotadnymi. Avsak tato polozka nelze byt piesné€ zvolena, tudiz lze pouze navrhnout,
aby bylo pocitano s ur€itou rezervou v piipadé mimotadnych udalosti, pfesnéji tedy
vydaji. Avsak finalni forma konkrétniho rozpoc¢tu podniku je zavisla na podnikatelské
¢innosti, charakteristice ptislusSného podniku a jaké ma podnik zvyklosti. Plan likvidity
je nejvhodnéjsi vytvaret jako tabulku, do které se zanaSi polozky piijml a vydaji
planovaného obdobi.

Dalsi eventualitou jak by bylo mozné snizit likviditu je zaméfeni se na dobu obratu
pohledavek, ponévadz z vysledkli ukazatelt aktivity vyplyva, ze finan¢ni prostfedky
podniku jsou v pohledavkach vazané velmi dlouhou dobu. O platebnich podminkach a

jejich zlepseni je pojednano v nésledujici kapitole.
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Optimalizace platebnich podminek
Vzhledem ke zna¢né vysokym hodnotam ukazateld doby obratu pohledavek a zavazkd,
coz neni vhodny stav jak pro firmu, které odbératelé uhradi své zavazky, tedy
pohledavky podniku v priméru za 168,35 dni a doba nez podnik splati své zadvazky viici
dodavateliim je v priiméru 174,8 dni. Tak by mohly byt pfijaté finan¢ni prosttedky od
odbérateli zrychle splacenych pohleddvek vyuzity v jinych Ccinnostech podniku,
popiipadé¢ by podnik byl schopnéjsi splacet rychleji své zavazky.
Podnik by si tedy mél vytycit urcity platebni plan, ve kterém by byly jasné urceny
platebni podminky, pro uzavirani smluv se zdkazniky. Napftiklad klasifikace zakaznikd,
dle dosavadnich zkusenosti, jak rychle zdkaznici ¢i odbératelé splaci své zavazky:
- 30 dni, zdkaznici v¢as splacejici své zdvazky, stali a divéryhodni odbé&ratelé
- 14 dni, novi zdkaznici, krat$i lhita splatnosti, pfi projeveni schopnosti hradit
vCas sveé zavazky anebo naopak, pfesun do jiné skupiny
- Slozeni zalohy, tedy pro odbératele, ktefi se jiz v minulosti projevili prodlenim
splaceni svych zavazki, zbytek uhradit do 14 dni. VySe zalohy bude zavisla na
celkové vysi zavazkil, miize se jednat napt. o 25% z celkové ceny.
Dale je mozné aplikovat vedle platebnich planti také nastroje, které by sniZily dobu
obratu pohledavek a tim poslouzily k optimalizaci platebnich podminek jako takovych.
Tedy ¢im rychleji bude mit podnik splaceny své pohledavky, tim rychleji bude schopny
uhradit své zavazky viici dodavatelim a v ptipadé€, ze dodavatelé by si vedli obdobny
seznam, tak si podnik muze polepsit a udé€lat si jméno diveéryhodného odbératele.
V nasledujicim textu je pojednano pravé o nastrojich, které by mohly vyrazné prispét

k zefektivnéni platebnich podminek.

Skonto za v€éasnou platbu, tedy nastroj, ktery by motivoval odbératele pro rychlou
uhradu svych zavazkl vici firmé Quantum, a.s. jest¢ pfed datem jejich splatnosti,
ponévadz by jim za to byla poskytnuta sleva v fddu procent. Urceni idealni hodnoty
vyse této slevy, by bylo zavislé na tom, aby takto poskytnutd sleva negativné
neovlivnila vyvoj pfijmi a aby byla jeji hodnota optimalni tak, aby byli zakaznici
dostate¢n¢é motivovani uhradit své zadvazky v terminu. Navrhl bych tedy zavést stupnici,
kterd by rozdélila vysi skonta podle rychlosti splaceni pohledavek, tedy ¢im rychleji

odbératelé zaplati své zavazky viici podniku, tim vyssi bude mira skonta. Tato stupnice

102



by vypadala tedy nasledovné, ode dne uzavieni smlouvy s odbératelem by pocal ¢asovy
interval po dobu trvani nasledujicich 14 dni, po jeho dobu by bylo aktivni skonto za
v€asnou platbu, po dobu prvnich ¢tyf dni by byla vySe skonta nastavena na 1,5 %,
V trvani mezi patym a devatym dnem by byla vySe skonta na hodnoté 1% a v poslednich
péti dnech by mélo skonto hodnotu 0,5%. S takto nastavenou diskontni politikou
podniku, by mélo dojit k dostatecné motivaci odbératelti splacet své zavazky, coz by
mélo pozitivni vliv na sniZzeni hodnoty doby obratu pohledavek, aniz by vyrazné
poklesly ptijmy podniku. Kazdopadné tento nastroj bych doporucil zavést do praxe,
ponévadz spektrum jeho vyuziti je znacné Siroké, mnou navrhnuté feSeni je zaméteno
V podstaté na veskeré zalezitosti, ze kterych vznikaji pohledavky podniku, tedy prodej a
poskytovani sluzeb, které zahrnuji spousty dil¢ich ¢innosti jako je projektovani, servis,
stavebni ¢innost apod. Kdyby spole¢nost provedla podrobny priizkum trhu, tak by se
diskontni politika podniku mohla stat i jednim z nastrojti podpory prodeje a zaméfit se
na jednotlivé dil¢i ¢innosti a kazda z téchto Cinnosti by mohla mit nastavenou diskontni
politiku individudln¢. Nicméné tuto eventualitu bych doporucil az v piipad¢, kdy by se
zavedeni diskontni politiky v praxi osvédcilo, aby nebyly vynalozeny zbyte¢né naklady

at’ uz financni ¢i Casové na prizkum trhu a ptiprav skont pro dil¢i segmenty.

Smluvni pokuty, tedy nastroj, ktery by sjedndval sankce pro odbératele za prodlevu
splaceni svych zavazkd vi¢i firmé Quantum, a.s., tedy, Ze odbératelé budou své
zavazky platit az po sjednaném terminu. Pfi uzavirdni smlouvy, by byly vypsany
podminky, Ze odbératel musi uhradit sankci, paklize nezaplati v¢as. Vyse téchto pokut
by se mohla odvijet, podle dfive uvedené klasifikace dle zkuSenosti podniku
s jednotlivymi odbérateli a jejich schopnosti splacet své zdvazky zavcas. Nicméné je
dilezité vzit v potaz také skutecnost, Ze pokud by byla vySe smluvnich sankci nastavena
na pfili§ vysokou hodnotu, uvazujme naptiklad 10 %, tak by tento nastroj neposlouzil ke
zlepSeni platebnich podminek, ale mohlo by dojit k odrazeni zakaznikl, zhorSeni
schopnosti ziskat nové zakazniky, coz by mélo opacny efekt na platebni podminky nez
je pozadovany a podnik by mohl vykazovat vyrazné niz$i zisky. Tudiz je dulezité
v piipadé zavedeni tohoto nastroje do praxe optimalizovat vySi platebnich pokut a
nenastavovat nepiimérené vysoké smluvni pokuty. Mij osobni navrh je tedy navazat na

kategorizaci zédkaznikl a tento nastroj pouzit u skupiny téch, ktefi spadaji do skupiny,
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jez se projevuje prodlevami s thradou svych zavazki. V piipadé, ze by odbératel nebyl
schopen slozit zalohu, jak je uvedeno, pfiSla by na fadu prave aplikace tohoto nastroje
do praxe, kdy by se ob¢ strany dohodly na zavedeni smluvni pokuty a jeji vySe. Zde by
bylo vhodné zvolit individudlni piistup k vySi smluvni pokuty z divodu celkové
hodnoty vzniklych pohledavek podniku, aby nebyla smluvni sankce pfili§ vysoka a
nepfiméfend. Uvazoval bych vSak vySe smluvnich pokut v intervalu 0,05 az 3 %
z celkové pivodni hodnoty pohledavek. Také je nutné urcit, zdali se bude kazdy den,
tyden ¢i mésic prodleni tato castka navySovat. Déle je tedy vhodné zvolit pfiméfeny
interval navySovani hodnoty sankce. Po piekroceni smluvné urcené nejzazSi doby
splaceni by se kazdy tyden, ¢i 14 dni hodnota pokuty navysila pravé o vysi uvedené
sankce ve smlouve, tedy napi. 0,5 % zplvodni celkové castky. Takto nastavené
podminky by mély donutit odbératele uhradit své zavazky vcas a tim pfispét k celkové

optimalizaci platebnich podminek podniku.

Vymahani pohledavek, Vpiipadé, kdy by dochazelo k prodlevam splatnosti
pohledavek, tak zavést upominkovy systém a zasilat upominky odbératelim jesté pred
vyprsenim doby splatnosti, ze nemaji uhrazené urcité zavazky. Paklize by vyprsela doba
splatnosti a zavazky stale nebyly uhrazeny, byly by poslany upominky o vyjadieni, pro¢
nebyly tyto zavazky splacené. V piipad¢, ze by odbératelé nereagovali, podnik by mohl
oslovit agenturu, kterd se zabyvd vymahanim pohledavek anebo vymahat pohledavky
soudné. AvsSak je nutné brat v potaz, ze v pfipad¢ osloveni agentury ¢i zahdjeni
soudniho sporu zna¢né narostou nédklady na tyto zaleZitosti, stejné¢ tak 1 mnoho
vyfizovani a Casového vytézovani. Navic by tato eventualita mohla poSkodit jméno
podniku, protoze kdyby kazdy odbératel byl za prodlevu pii splaceni jeho zadvazkl vici
podniku predvolan pted soud, tak by si ostatni zadkaznici mohli hodn¢ rychle rozmyslet
obchodovani s podnikem. Nicméné¢ to vSe je v kompetenci, podniku, jak si chce veskeré
tyto nalezitosti pfizplsobit a nastavit.

Osobn¢ bych doporucil prvni ¢ast tohoto nastroje, tedy zasilani upominek skrze email,
textovou zpravou, telefonicky ¢i pisemné, ponévadz toto feSeni neni pfili§ ndkladné a
ani ¢asove narocné. Vedeni podniku by se rozhodlo, jak bude nastaveny casovy interval
pro zasilani téchto upominek na zaklad¢ zkuSenosti s danymi zédkazniky. Zkratka by se

mél podnik neagresivné a sluSn¢ pfipominat odbératelim, Ze vici podniku nemaji
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uhrazené urcité zavazky. Druhou C¢ést bych pfili§ nedoporucoval, snad jen v piipade,
kdyz je vySe pohledavek takovd, ze i v ptipad€é vynaloZenych ndkladii na agenturu c¢i
soudni proces se splacenim pohledavek tyto naklady pokryji a zcelkové hodnoty
soudné vymahanych pohledavek zbude znacna €ast opét pro ¢innost podnikdni firmy.
Ale to je extrémni ptfipad, ktery sice nastat miize, ale pravdépodobnost jeho vzniku je
nizka, navic toto feSeni nese s sebou rizika poSkozeni jména podniku, vynaloZeni
nemalého mnozstvi nédkladd, casové ndrocnosti a velké mnozstvi nadbyte¢né
administrativni ¢innosti. A tudiz jak jiz bylo zminéno vyse, tuto ¢ast tohoto nastroje

prilis nedoporucuji.

Primy kontakt s odbérateli, je taktéZz nastroj, jak lze tidit pohledavky, kdy ptislusni
zaméstnanci fidi jednotlivé prodeje a jsou si védomi, Ze je nutné, aby za piislusné zbozi
¢i sluzby bylo zaplaceno. Tomuto didle miize napomoci nastaveni provize prodejcii, tedy
ze ze zaplacenych trzeb obdrzi dany zamé&stnanec urcitou penézni provizi, a proto se on
sam bude o to vic snazit, aby odbératel¢ uhradili své zavazky. Tady bude navazano na
navrh pfedchoziho nastroje, Ze kazdy zameéstnanec, ktery tidi uréity prodej, by byl
povinny kontaktovat zakaznika v ptipadé prodlevy thrady jednou z vySe zminénych

metod, podle predem stanoveného planu zasilani upominek.

Vyuzivani poskytnutého programu pro finanéni analyzu v pribéhu Cinnosti firmy,
sledovani stavu ukazatell a fidit je tak, aby dosahovaly optimalnich hodnot. Sice tento
program nepiinasi zadny zisk, nicméné jeho hodnota tkvi ve schopnosti poskytnout

dilezité informace o stavu podniku.
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ZAVER

Hlavnim cilem této bakalafské prace bylo aplikovéani finanéni analyzy a statistickych
metod na data ziskana z Uc€etnich vykazti a zhodnotit vyvoj finan¢ni situace firmy
Quantum, a.s. béhem sledovaného obdobi, nasledn¢ byla u vybranych ukazatelti
provedena predikce hodnot pro jejich mozny vyvoj v budoucnu.

Podkladem pro finan¢ni a statistickou analyzu byly ucetni vykazy spolenosti Quantum,
a.s. za obdobi 2007 az 2014. Z vysledkl finan¢ni analyzy vyplyva, Ze podnik je ziskovy
a svym vlastnikim se zhodnocuje, nicméné¢ drobné potize z financniho hlediska se
vyskytuji. Nejvyraznéj$im problémem je nizkd hodnota kratkodobého finanéniho
majetku v poméru s vysokymi hodnotami kratkodobych zavazki spolecnosti v pribéhu
celého analyzovaného obdobi. Tento pomér nepiiznivé ovliviiuje likviditu firmy.
Dals$im problémem je znané vysoka doba obratu pohledavek a zavazki a tento stav se
také nepfizniv€ odrdzi v platebni schopnosti podniku. Tolik tedy k nepfiznivym
vysledkiim finan¢ni analyzy, na niz by se m¢l management spole¢nosti zaméfit a tuto
situaci zlepsit, ponévadz se jedna o problémy dlouhodobé, které by v budoucnu mohly
podniku zplsobit zna¢né potize.

Dil¢im cilem bylo v navaznosti na vysledky finan¢ni analyzy poskytnout navrhy ke
zlepSeni situace podniku, avSak to jak stémito navrhy bude naloZeno, je Cisté
v kompetenci vedeni spolec¢nosti.

Jako dalsim dil¢im cilem a souc¢ésti navrhu na zlepseni situace je tvorba programu pro
finan¢ni analyzu v prostiedi MS Excel za vyuZiti programovaciho jazyku Visual Basic
for Application, ktery na zakladé spravné vyplnénych ucCetnich vykazi dokaze
zpracovat finan¢ni analyzu pro obdobi az osmi let. Takto vypocitané stéZejni ukazatele
podavaji podniku dulezité informace pro sledovani financni situace podniku v minulych
obdobich az po soucCasné. Takovyto piehled o stavu vyvoje je dalezity podklad pro
nasledné rozhodovéni pii fizeni spolecnosti a u¢inéni spravnych krokti v budoucim

vyvoji podniku.
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Piiloha 1: Rozvaha — aktiva podniku v obdobi 2007 az 2014 (hodnoty jsou uvedené v tis. K¢&)

oznac AKTIVA fad
Hodnoty v béZném ucetnim obdobi
a b c
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

AKTIVA CELKEM 001 167 801 | 200 071 | 204 444 | 217 019 | 212998 | 195075 | 211 982 | 250 306

A. Pohledavky za upsany zakladni kapital 002 0 0 0 0 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek 003 52667| 53686| 52018| 50695| 48194| 60964 | 53462 68 006
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek 004 795 583 240 224 407 778 888 700
B. I. 1| Zfizovaci vydaje 005 0 0 0 0 0 0 0 0
2 | Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 006 0 0 0 0 0 0 0 0

3 | Software 007 795 583 240 224 407 778 888 700

4 | Ocenitelna prava 008 0 0 0 0 0 0 0 0

5 | Goodwill 009 0 0 0 0 0 0 0 0

6 | Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 010 0 0 0 0 0 0 0 0

7 | Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 011 0 0 0 0 0 0 0 0

8 | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 012 0 0 0 0 0 0 0 0

B. I Dlouhodoby hmotny majetek 013 50226 | 51457 | 50132 48825| 47476| 60186| 52574| 67 306
B. Il. 1]|Pozemky 014 1808 1746 1653 2631 2 562 1613 1247 1262
2 | Stavby 015 43638| 42012| 39916| 40478| 39441| 52729| 45533| 58302

3 ii’cif;éﬁtcééc?mm”é movite véci a soubory hmotnjch | 44 3185 7294| 6710 5409| 5173| 5368 5311 4517

4 | Péstitelské celky trvalych porostd 017 0 0 0 0 0 0 0 0

5 | Dospéla zvitata a jejich skupiny 018 0 0 0 0 0 0 0 0

6 | Jiny dlouhodoby hmotny majetek 019 31 24 15 7 0 0 0 0

7 | Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 020 1 564 381 1838 300 300 476 483 1345

8 | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 021 0 0 0 0 0 0 0 1880

9 | Ocefovaci rozdil k nabytému majetku 022 0 0 0 0 0 0 0 0




N o g~ WN -

Dlouhodoby finanéni majetek 023 1 646 1 646 1 646 1 646 311 0 0 0
Podily - ovladana osoba 024 1 646 1 646 1646 1646 311 0 0 0
Podily v Géetnich jednotkach pod podstatnym vlivem 025 0 0 0 0 0 0 0 0
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 026 0 0 0 0 0 0 0 0
Zépﬁjéky’a L’gvéry - ovladana nebo ovladajici osoba, 027 0 0 0 0 0 0 0 0
podstatny vliv

Jiny dlouhodoby finanéni majetek 028 0 0 0 0 0 0 0 0
Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek 029 0 0 0 0 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek 030 0 0 0 0 0 0 0 0




C. Obézna aktiva 031 114 331 | 145362 | 151411 | 165530 | 164 340 | 133 686 | 158 232 | 181 533
C. I Zasoby 032 17415 22616| 25721| 27946| 45070| 23813| 22937| 47001
C. I 1|Material 033 0 4 375 4 589 4 238 4 474 6 408 6175 5726
2 | Nedokonéena vyroba a polotovary 034 758 2698 2 560 7018 25071 2993 3794 | 27926
3 | Vyrobky 035 0 0 0 0 0 0 0 0
4 | Mladé a ostatni zvitata a jejich skupiny 036 0 0 0 0 0 0 0 0
5| Zbozi 037 16657 | 15543 | 18572 16690| 15525| 14412| 12968| 13349
6 | Poskytnuté zalohy na zasoby 038 0 0 0 0 0 0 0 0
C. 1. Dlouhodobé pohledavky 039 3944 4110 5 596 6 631 7 291 6 786 6 270 4 811
C. ll. 1 |Pohledavky z obchodnich vztaht 040 3944 4110 5 596 6 131 6 791 6 226 5770 4311
2 | Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba 041 0 0 0 0 0 0 0 0
3 | Pohledavky - podstatny vliv 042 0 0 0 0 0 0 0 0
4 | Pohledavky za spoleéniky 043 0 0 0 0 0 0 0 0
5 | Dlouhodobé poskytnuté zalohy 044 0 0 0 0 0 0 0 0
6 | Dohadné udty aktivni 045 0 0 0 0 0 0 0 0
7 | Jiné pohledavky 046 0 0 0 500 500 560 500 500
8 | Odlozena dariova pohledavka 047 0 0 0 0 0 0 0 0
C. 1. Kratkodobé pohledavky 048 92 148 | 114 773 | 119355 | 129 287 | 109 438 | 100 045| 113 029 | 119 452
C. llIl. 1 |Pohledavky z obchodnich vztahl 049 49147 | 67095| 44579| 51700 34394| 22617| 33297| 23574
2 | Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba 050 0 0 0 0 0 0 0 0
3 | Pohledavky - podstatny vliv 051 0 0 0 0 0 0 0 0
4 | Pohledavky za spole¢niky 052 0 0 0 0 0 0 0 0
5 | Socialni zabezpeéeni a zdravotni pojisténi 053 0 0 0 0 0 0 0 0
6 | Stat - darfiové pohledavky 054 1371 1192 5 14 247 2 559 3 506 0
7 | Kratkodobé poskytnuté zalohy 055 9452 10608 7717 6 925 7116 2 583 1679 5169
8 | Dohadné uéty aktivni 056 31563| 35843| 64765| 69358| 66561 70787| 71817| 85661
9 | Jiné pohledavky 057 615 35 2289 1290 1120 1499 2730 5048




V. Kratkodoby finanéni majetek 058 824 3 863 739 1 666 2 541 3042 15996| 10269
IV. 1| Penize 059 211 63 174 74 185 42 165 164
2 | Ugty v bankéach 060 613 3 800 565 1592 2 356 3000| 15831| 10105
3 | Kratkodobé cenné papiry a podily 061 0 0 0 0 0 0 0 0
4 | Pofizovany kratkodoby finan¢ni majetek 062 0 0 0 0 0 0 0 0
l. Casové rozliseni 063 803 1023 1015 794 464 425 288 767
I. 1| Naklady pfistich obdobi 064 803 1023 953 587 422 260 199 384
2 | Komplexni naklady pfistich obdobi 065 0 0 0 0 0 0 0 0
3 | Prijmy pristich obdobi 066 0 0 62 207 42 165 89 383




Ptiloha 2: Rozvaha — pasiva podniku v obdobi 2007 az 2014 (hodnoty jsou uvedené v tis. K¢&)

oznad. PASIVA fad
Hodnoty v béZném ucetnim obdobi
a b c

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
PASIVA CELKEM 067 | 167 801| 200071| 204 444 | 217019| 212998 | 195075| 211982 | 250 306
A Vlastni kapital 068 43 148 44 585 46 302 49 819 63 375 64 353 65216 | 69094
Ay Zakladni kapital 069 46 300 46 300 46 300 46 300 46 300 46 300 46 300 46 300
1 | Zakladni kapital 070 46 300 46 300 46 300 46 300 46 300 46 300 46 300 | 46 300
2 | Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 071 0 0 0 0 0 0 0 0
Zmény zakladniho kapitalu 072 0 0 0 0 0 0 0 0
Al Kapitalové fondy 073 0 0 0 0 8115 6179 3 908 3770
AL 1 | Azio 074 0 0 0 0 0 0 0 0
2 | Ostatni kapitalové fondy 075 0 0 0 0 9450 7 825 5 554 5 554
3 | Ocerovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazka | 076 0 0 0 0 -1 335 -1 646 -1646| -1784

Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi pfeménach
4 obchodnich korporaci 077 0 0 0 0 0 0 0 0
5 | Rozdily z pfemén obchodnich korporaci 078 0 0 0 0 0 0 0 0

Rozdily z ocenéni pfi preménach obchodnich
6 korporaci 079 0 0 0 0 0 0 0 0
A, Fondy ze zisku 080 322 398 469 555 731 1003 1149 1149
Al 1 |Rezervni fond 081 322 398 469 555 731 1003 1149 1149
2 | Statutarni a ostatni fondy 082 0 0 0 0 0 0 0 0
A V| vysledek hospodareni minulych let 083 | -4982| -3549| -2185 554 2788 7957| 10726| 13859
AV 4 I Nerozdsleny zisk minulych let 084 0 0 0 0| 2788 7957| 10726| 13859
Neuhrazena ztrata minulych let 085 -4 982 -3 549 -2 185 -554 0 0 0 0
Jiny vysledek hospodaieni minulych let 086 0 0 0 0 0 0 0 0




Vysledek hospodareni bézného ucetniho

¥+ | obdobi (+/-) 087 1508 1436 1718 3518 5 441 2914| 3133| 4016
2 Z:i:o(t_:l)nuto o zalohach na vyplatu podilu na 088 0 0 0 0 0 0 0 0
Cizi zdroje 089 | 114874| 142817 | 146049| 159781| 143735| 128752 | 146404 | 181 151

I. Rezervy 090 0 0 0 0 0 0 0 0
I. 1 | Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 091 0 0 0 0 0 0 0 0
2 | Rezerva na dichody a podobné zavazky 092 0 0 0 0 0 0 0 0

3 | Rezerva na daii z pFijmu 093 0 0 0 0 0 0 0 0

4 | Ostatni rezervy 094 0 0 0 0 0 0 0 0

I. Dlouhodobé zavazky 095 1608 3431 2763 2894 4 126 4760 2747 2 527
Il. 1 | Zavazky z obchodnich vztaht 096 1387 2913 2228 2154 3 086 3683 1712 1385
2 | Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 097 0 0 0 0 0 0 0 0

3 | Zavazky - podstatny vliv 098 0 0 0 0 0 0 0 0

4 | Zavazky ke spole¢nikiim 099 0 0 0 0 0 0 0 0

5 | Dlouhodobé pfijaté zalohy 100 0 0 0 0 0 0 0 0

6 | Vydané dluhopisy 101 0 0 0 0 0 0 0 0

7 | Dlouhodobé sménky k Ghradé 102 0 0 0 0 0 0 0 0

8 | Dohadné uéty pasivni 103 0 0 0 0 0 0 0 0

9 | Jiné zavazky 104 0 0 0 0 0 0 0 0

(1) Odlozeny darovy zavazek 105 221 518 535 740 1040 1077 1035 1142
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M. Kratkodobé zavazky 106 92 364 | 119492 | 127 723 | 134 441 | 119 324 | 95 123|120 119|147 692
lll. 1 | Zavazky z obchodnich vztah 107 45051 | 67449 49063 | 55411| 24454 | 19856 | 36479| 43 106
2 | Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 108 0 0 0 0 0 0 0 0

3 | Zavazky - podstatny vliv 109 0 0 0 0 0 0 0 0

4 | Zavazky ke spole¢nikiim 110 0 0 0 0 0 0 0 0

5 | Zavazky k zamé&stnanctm 111 721 972 964 946 915 922 962 1016

6 | Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 112 364 579 573 552 521 532 551 590

7 | Stat - dafové zavazky a dotace 113 124 443 832 1871 846 426 52 221

8 | Kratkodobé prijaté zalohy 114 43778 | 46153 | 71922 69472| 87591| 69498 | 77 110| 92930

9 | Vydané dluhopisy 115 0 0 0 0 0 0 0 0

10 | Dohadné uéty pasivni 116 576 454 935 2755 1563 451 313| 5138

11 | Jiné zavazky 117 1750 3442 3434| 3434 3434| 3438 4652| 4691

V. Bankovni tGivéry a vypomoci 118 20902 | 19894 | 15563 | 22446| 20285| 28869 | 23538 | 30932
V. Bankovni Uvéry dlouhodobé 119 16 049| 13428 10151 8 097 5337| 6956 7341 14642
Kratkodobé bankovni Gvéry 120 2621 2621 2621 2621 5021| 21294 | 15574 | 15859
Kratkodobé finan&ni vypomoci 121 2232 3845 2791 11728 9927 619 623 431

l. Casové rozliseni 122 9779| 12669| 12093| 7419| 5888| 1970 362 61
I. 1 | Vydaje pfistich obdobi 123 9779| 12669| 12093| 7419 5888| 1970 362 59
2 | Vynosy pfistich obdobi 124 0 0 0 0 0 0 0 2
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Ptiloha 3: Vykaz ziskt a ztrat podniku v obdobi 2007 az 2014 (hodnoty jsou uvedené v tis. K¢)

Oznac. TEXT Cislo Hodnoty v b&Zném G&etnim obdobi
fadku
a b C 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
l. Trzby za prodej zbozi 01 122668 | 132612| 176212| 128204| 129831| 123837 | 141429| 163426
A. Néklady vynaloZené na prodané zbozi 02 100601 111336| 140201| 100417 95 994 89291| 103968| 125318
+ Obchodni marze 03 22 067 21 276 36 011 27 787 33 837 34 546 37 461 38 108
I. Vykony 04 102192 | 143638| 120924 | 102480| 122495 73 223 76 584 92 913
Il. 1| Trzby za prodej vlastnich vyrobkl a sluzeb 05 102 080| 141658| 120843 98 323| 103 843 47 291 75 562 68 665
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 06 110 1980 72 4117 18650 -22078 1018 24 230
3 | Aktivace 07 2 0 9 40 2 48 010 4 18
B. Vykonova spotieba 08 102434 | 138017 | 121929 98912 121797 77 986 81 631 98 435
B. 1 | Spotfeba materialu a energie 09 24 289 39 214 31141 31 298 27 312 28 433 26 141 38 818
B. Sluzby 10 78 145 98 803 90 788 67 614 94 485 49 553 55 490 59 617
+ Pfidana hodnota 11 21 825 26 897 35 006 31 355 34 535 29783 32414 32 586
C. Osobni naklady 12 14 923 19 361 24 450 20 630 20 536 20 851 20973 22 313
C. Mzdové naklady 13 10 825 14 047 17 972 15 086 14 955 15 203 15185 16 185
C. Odmény ¢leniim organt spole¢nosti a druzstva 14 0 0 0 0 0 0 0 0
Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni
C. 3 | pojisténi 15 3745 4 872 5880 5011 5026 5108 5110 5442
C. 4 | Socialni naklady 16 353 442 598 533 555 540 678 686
D. Dané a poplatky 17 134 324 295 241 266 343 445 239
Odpisy dlouhodobého nehmotného a
E. hmotného majetku 18 2750 3 296 5180 4 653 4 328 4 444 4713 5179
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a
M. materialu 19 678 3971 4 622 5425 3 466 43 514 12 620 816
1]
. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20 678 3 038 2 252 1037 1242 42 674 10 831 0
Trzby z prodeje materialu 21 0 933 2370 4 388 2224 840 1789 816

VIl




Zustatkova cena prodaného dlouhodobého

majetku a materialu 22 178 2 559 3 163 4 487 2183 39 807 11 504 612
Zlstatkova cena prodaného dlouhodobého
1 | majetku 23 178 1681 889 212 69 39 068 9775 0
Prodany material 24 0 878 2274 4 275 2114 739 1729 612
Zmeéna stavu rezerv a opravnych polozek v
provozni oblasti a komplexnich nakladu pristich 25
obdobi 337 131 1601 719 832 1104 1 306 371
IV. Ostatni provozni vynosy 26 380 567 790 1212 640 812 523 191
Ostatni provozni naklady 27 1223 1709 1619 1163 1249 2150 2 075 1498
V. Prevod provoznich vynosl 28 187 218 251 116 193 280 296 274
Prevod provoznich nakladu 29 187 218 251 116 193 280 296 274
* Provozni vysledek hospodareni 30 3 338 4 055 4110 6 099 9 247 5410 4 541 3 381




\ Trzby z prodeje cennych papird a podilt 31 0 0 0 0 0 0 0 0
J. Prodané cenné papiry a podily 32 0 0 0 0 0 0 0 0
VII. Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 33 0 0 0 0 0 0 0 0
Vynosy z podill
v ovladanych
osobach av
VILI. Gcetnich 34 0 0 0 0 0 0 0 0
jednotkach pod
podstatnym
vlivem
VII. Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papird a podilt 35 0 0 0 0 0 0 0 0
VII. Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 36 0 0 0 0 0 0 0 0
VIIL. Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 37 0 0 0 0 0 0 0 0
K. Naklady z finanéniho majetku 38 0 0 0 0 0 0 0 0
IX. Vynosy z pfecenéni cennych papirt a derivatu 39 0 0 0 0 0 0 0 0
L. Naklady z pfecenéni cennych papirt a derivatd 40 0 0 0 0 0 0 163| -163
M. Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve finanéni oblasti 41 0 0 0 0 0 0 0 0
X. Vynosové Uroky 42 10 4 3 1 8 8 10 16
N. Nakladové aroky 43 1369 1790 1548 1119 1109| 1084 961 848
XI. Ostatni finan¢ni vynosy 44 773| 1228 591 615 257 210| 1303| 3323
O. Ostatni finanéni naklady 45 1023 1764| 1016| 1217 | 1288 532 715 861
XIl. Prevod finanénich vynosu 46 0 0 0 0 0 0 0 0
P. Prevod finan¢nich nakladt 47 0 0 0 0 0 0 0 0
) Finanéni vysledek hospodareni 48 -1609|-2322|-1970(-1720| -2132| -1398| -526| 1793
Q. Daii z pfijma za béZnou ¢innost 49 221 297 422 861| 1674| 1098 882| 1158
Q. -splatna 50 0 0 405 656 1374 1061 924 | 1051
Q. -odloZena 51 221 297 17 205 300 37 -42 107
** Vysledek hospodaieni za béznou éinnost 52 1508 1436| 1718| 3518| 5441 2914| 3133| 4016




XIIl. Mimofadné vynosy 53 0 0 0 0 0 0 0 0
R. Mimoradné naklady 54 0 0 0 0 0 0 0 0
S. Dai z pfijmi z mimoFadné éinnosti 55 0 0 0 0 0 0 0 0
S. -splatna 56 0 0 0 0 0 0 0 0
S. -odlozena 57 0 0 0 0 0 0 0 0
* Mimoiadny vysledek hospodareni 58 0 0 0 0 0 0 0 0
T. Pfevod podilu na vysledku hospodafeni spoleénikim (+/-) 59 0 0 0 0 0 0 0 0

ok Vysledek hospodareni za uéetni obdobi (+/-) 60 1508| 1436| 1718| 3518| 5441| 2914| 3133| 4016
Hxx Vysledek hospodaieni pfed zdanénim (+/-) 61 1729 | 1733| 2140| 4379| 7115| 4012| 4015| 5174
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