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ABSTRAKT

Diplomova prace se zabyva vyuzitim statistické analyzy dat ptfi hodnoceni finan¢ni
situace zvoleného podniku. Autorka se zamétuje na analyzu zakladnich ekonomickych
ukazatelti, které jsou vyuzivany v podnikové praxi pifi posouzeni finan¢niho stavu
podniku. Zjisténé ekonomické tudaje jsou podrobeny analyze financni, posléze i
statistické. Smyslem je porovnani ziskanych udaji a vyvozeni doporuceni pro piipadné
zlepSeni situace podniku. Na zaklad€ znalosti historickych dat a prognézy trenda ziska

podnik konkrétni ptedstavu o své budouci situaci a ptisobeni na trhu.

ABSTRACT

The master’s thesis deals with the usage of statistical analysis in the evaluation of the
financial situation of the chosen company. The author focuses on the analysis of
economic indocators, that are used in business practice for the assessment of the
company financial situation. Summarized economic data are analyzed by financial and
statistical analysis. The data comparism results to recommendations that may be
impemented for company improvement. On the basis of historical data and trends
prognosis the company gets specific picture about future situation and the effects on the

market.

KLICOVA SLOVA

Statisticka analyza dat, regresni analyza, casové fady, finan¢ni ukazatele, prognézovani.

KEYWORDS

Statistical data analysis, regression analysis, time series, financial indicators,

prognosing.
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UvVOD

Vsechny formy podnikani v sob& skryvaji uréitou miru rizika, piedev§im z hlediska
mozného netspéchu pii vstupu na trh, nezdjmu o nabizené vyrobky ¢i sluzby, silné
konkurence, marketingové strategie, Spatného rozhodnuti o vyuziti finanénich
prostfedkd. Zminéné riziko nemusi byt patrné na prvni pohled. Proto je tfeba kvalitniho
rozhodovani managementu o zasadnich otazkach, které ohrozuji bezprostiedni chod
spolec¢nosti. Nikdo totiz nedokaze s jistotou predpoveédét, jak bude podnik ziskovy, na
kolik bude likvidni (a na kolik tedy bude muset fesit problémy s poskytnutim avéra od
bankovnich instituci), za jakou dobu si dokdze ziskat stabilni pocet svych zakaznik,

zda bude schopny uspét v soucasnych trznich podminkach.

Snahou dne$nich podnikli je na prvnim misté obstat v silné konkurenci firem, jez
nabizeji podobné vyrobky a sluzby. Snazi se ptfitom dosahovat nejlepSich finan¢nich
vysledkt jakozto maximalizace rozdilu mezi svymi vynosy a naklady. Jestlize podnik
dosahuje neptiznivého vyvoje penéznich toku, jestlize rozdil vynost a nakladi neni

takika ziejmy, muze byt ohrozen Zivot podniku i jeho existence samotna.

Kazdy podnik by mél mit dokonaly piehled o zdkladnich finan¢nich ukazatelich
podniku, resp. o celkové financni situaci podniku. Ten jim poskytuje finan¢ni analyza,
Jejim cilem je podat komplexni vysledky o hospodatfeni podniku, na zakladé kterych
bude mozné rozpoznat piipadné slabé stranky podniku, které podnik ohrozuji na jeho
existenci a které¢ je dobré minimalizovat, a silné stranky podniku, na které by m¢él

podnik klast vyznam a zasazovat se o jejich rozvo;j.

Pfi finanéni analyze samoziejmé nestaci jen dosadit ptislusna ¢isla z Gi€etnich vykazl
spole¢nosti do vzorcii. Dulezitd je jejich interpretace a prognéza piedpokladaného
vyvoje, kterd byva urCena na zakladé¢ dosavadniho vyvoje prostfednictvim statistické
analyzy dat. Pravé diky ni miZe podnik aktudlné rozhodovat o vyuZiti svych financnich
prostiedkl, ménit své finanéni plany a taktickd rozhodnuti, s ohledem na dobré

vysledky, kterych by mohl v budoucnu dosahovat.
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VYMEZENI PROBLEMU A CIL PRACE

DIAMO, statni podnik ma dlouholetou tradici v té€zb¢ a zpracovani uranové rudy. Ta je
povazovana za strategickou surovinu budoucnosti a jeden z nejicinnéjSich zdroji
energie v 21. stoleti. Jeji cena zazivala na svétovych trzich strmy rist, a to az do roku
2007, kdy dosahla svého dlouhodobého maxima — hodnoty cca 120 US$/Ib. Od této

doby cena uranové rudy pozvolna klesa, nyni stagnuje na urovni cca 55 US$/Ib.

Uranova ruda je pro statni podnik velmi dilezitou surovinou, kterou dodava do jaderné
elektrarny CEZ, a.s., ale také do zahrani¢i. Velmi vyznamnou &ast Gcetnich vykazi
spolec¢nosti proto piedstavuji trzby za jeji prodej. Spolu s poklesem ceny jsou prave
trzby (a tedy celkova rentabilita podniku) rizikovou kategorii, ktera miize byt

vV budoucnu prudce zasazena.

Pro zpracovani své diplomové prace jsem si vybrala statistickou analyzu dat statniho

podniku DIAMO, kterou zaméfim na finan¢ni ukazatele podniku.

V teoretické cCasti se budu zabyvat zakladnimi vychodisky z oblasti podnikového
financovani a matematické statistiky. Nejprve vysvétlim zdkladni definice a vztahy,
tykajici se finan¢ni analyzy podniku. Poté se zam&fim na objasnéni pojmu z oblasti

statistické analyzy dat.

Prakticka c¢ast bude zaméfena na zhodnoceni financ¢ni situace podniku, tedy na vyvoj
finan¢nich ukazateli mezi lety 2003 — 2011. Na zakladé zjisténych udaja vyuziji
regresni analyzy a analyzy Casovych fad pro stanoveni budoucich trendii a ocekavani.
Statni podnik DIAMO ziska aktualni informace o tom, jak by se mohly vyvijet jeho
finan¢éni ukazatele a stim celd ekonomickd situace podniku. Prostfednictvim mych
vystupli bude moci podnik rozhodovat o problematice vyuziti svych finanénich

prostiedki v nasledujicich letech, s cilem maximalizace svého zisku.
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TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

1 UVOD DO FINANCNI ANALYZY

., Financni analyza tvori systematicky rozbor ziskanych dat, jez jsou obsazena v ucetnich
vykazechl. Zahrnuje v sobé hodnoceni podnikové minulosti, soucasnosti a predpovidani

budoucich financnich podminek. * [18]

Smyslem finan¢ni analyzy podniku je analyzovat dosavadni vyvoj podniku, posoudit
vliv plisobeni vnéjSich a vnittnich faktori na podnik, identifikovat finan¢ni zdravi
firmy?, rozpoznat jeji silné a slabé stranky, poskytnout informace pro rozhodovani o

fungovani podniku. [19]

Finan¢ni analyza mize odpoveédét na otazky, jez se tykaji pohybu kapitalu v podniku,

kvality fizeni podniku ¢i vlivu hospodafeni na postaveni podniku na trhu. [3]

Vysledné hodnoty finan¢ni analyzy jsou predmétem zajmu mnoha subjektd, které
piichazeji do kontaktu s analyzovanym podnikem. Zjisténé informace budou dulezité
pro rozhodovani manaZert, investoru, véfiteld, obchodnich partnerﬁg, zamestnanc,
konkurenci i stat. Kazda zainteresovana skupina pfitom sleduje vlastni zajem. Manazefi
pouzivaji vysledky financni analyzy pro operativni i1 strategické finanéni fizeni
podniku®. Investofi vyuZivaji ziskané informace krozhodnuti o umisténi svych
penéznich prostfedkt do podniku. Véfitelé zjistuji dostupné informace ke spravnému
rozhodnuti, zda poskytnout uvér a za jakych podminek. Dodavatelé se budou sousttedit
na schopnost podniku hradit splatné zdvazky, odbératelé budou zainteresovdni na
kvalitu a dochvilnost doddvek a zajiSténi vlastni vyroby. Zaméstnancim jde o
zachovani jejich pracovnich mist a s tim souvisejicich jistot zaméstnani. Konkurenti

vyuzivaji ziskané informace ke srovnani vysledkli hospodafeni, cenové politiky,

! Mezi zékladni Gietni vykazy, které lze vyuzit v oblasti finan&ni analyzy, patii rozvaha, vykaz zisku a
ztraty a vykaz o tvorb€ a pouziti penéznich prostiedki (cash flow). Pti analyze je vSak mozné vychazet i
z vnitropodnikovych dat, ktera se nachazeji ve vyro€nich zpravach, statistikéch, interview manazerd aj.

Z Finanéni zdravi podniku je ovliviiovano likviditou a rentabilitou podniku.

® Obchodnimi partnery rozumime dodavatele a odbératele.

* Finanéni fizeni podniku si klade za cil dosahovani finanéni stability, a to pomoci schopnosti vytvaret
zisk a pomoci zajisténi platebni schopnosti podniku.
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hodnoty zasob a dal$ich ukazateli se svym podnikem. Pfedmétem zajmu statu jsou
finan¢ni data z hlediska kontroly plnéni danovych povinnosti ¢i rozdélovani finan¢ni

vypomoci. [6]

1.1 Analyza absolutnich ukazateli

Za ucelem hodnoceni finan¢ni situace podniku pomoci absolutnich ukazateli se vyuziva
predev§im dat zucetnich vykazli. Analyza absolutnich ukazateli v sobé zahrnuje
analyzu horizontalni a analyzu vertikalni®. P¥i horizontalni analyze dochazi ke
zjisStovani ¢asovych zmén absolutnich ukazateli v jednotlivych letech. Cilem vertikalni

analyzy je analyzovat vnitini strukturu absolutnich ukazatell, resp. aktiv a pasiv

podniku. [18]

1.2 Analyza tokovych ukazateli

Hodnoceni finan¢ni situace podniku pomoci tokovych ukazateli ptedstavuje jeho
hodnoceni prostfednictvim analyzy nékladd, analyzy trzeb a na n¢€ navazujici analyzy
zisku. Ceska ucetni soustava rozliSuje nékolik kategorii zisku, jakoZto vysledku
hospodaieni podniku. Prvni kategorii tvoii zisk pfed zdanénim a nakladovymi uroky
(,,EBIT*), druhou kategorii ptedstavuje zisk ptfed zdanénim (,,EBT®), z néjz je pak

mozné jednoduchou tGpravou ziskat treti kategorii — zisk po zdanéni (,,EAT*). [6]

1.3 Analyza rozdilovych ukazateli

Pro analyzu a fizeni finan¢ni situace podniku se vyuzivaji i rozdilové ukazatele (n¢kdy

té7 oznatované jako ,,finanéni fondy“®). [14]

Mezi nejCastéji pouZivané rozdilové ukazatele fadime: Cisty pracovni kapital, Cisté

pohotové prostfedky a €isty penézné pohledavkovy fond.

® Horizontalni analyza byva n&kdy oznaovéna jako ,,analyza trendii®, vertikalni analyza jako ,,procentni
rozbor*.

® Finanéni fond predstavuje rozdil mezi vybranou &asti aktiv a vybranou &asti pasiv, z nichz byla vyse
aktiv finan¢né kryta.
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Cisty pracovni kapital je dilezitym méfitkem platebni schopnosti podniku. Vzhledem
ke své dlouhodobosti vytvaii ,,polstai pro piipadné finan¢ni vykyvy. Je to dlouhodoby
zdroj, jez ma podnik k dispozici pro zabezpeceni bézného chodu podniku. Podstatou

vypoctu je odecteni kratkodobych zavazki od obéznych aktiv. [10]
Cisty pracovni kapital = Obéznd aktiva - Kratkodobé zavazky (1.2)

Cisté pohotové prostiedky vychazeji pouze z nejlikvidnéjsich aktiv — pfedev§im penéz
v pokladn& a penéz na b&zném uétu’. Predstavuji rozdil mezi pohotovymi finanénimi
prosttedky a okamzité splatnymi zéwazkys. Tento ukazatel nachazi uplatnéni pfii

zjistovani okamzité likvidity podniku. [14]
Cisté pohotové prostiedky = Pohotové financni prostiedky - Okamzité splatné zavazky (1.2)

Cisty penéZné pohlediavkovy fond je sam o sobé kompromisem mezi ob&ma
rozdilovymi ukazateli. Od obéZznych aktiv jsou odecteny zasoby a od takto upravenych

aktiv jsou odecteny kratkodobé zavazky. [14]

Cisty penézné pohledavkovy fond = (Obéznd aktiva - Zdasoby) - Krdtkodobé zavazky (1.3)

1.4 Analyza pomérovych ukazateli

Pomérové ukazatele predstavuji vzajemny vztah mezi absolutnimi ukazateli, a to za
pomoci jejich podilu. Pomérova analyza patifi k nejoblibenéjSim a nejrozsSitenéjSim
metodam finan¢ni analyzy. Umozinuje ziskat rychlou a pfitom nikterak nakladnou
piedstavu o zakladnich finan¢nich ukazatelich podniku. Nevyhodou této analyzy je jeji
nizkad schopnost vysvétlovat pficiny vzniklych jevl. Mezi zdkladni ndstroje vyuzivané
Vv pomérové analyze patii ukazatele likvidity, ukazatele aktivity, ukazatele rentability a

ukazatele zadluZenosti. [19]

" Mezi nejlikvidngjii aktiva Ize pritom v této souvislosti fadit i méng likvidni sménky, $eky a kratkodobé
cenné papiry.
& Okamyité splatnymi zavazky se rozumi zavazky splatné k danému dni a starsi.
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1.4.1 Ukazatele rentability

Rentabilitou se oznacuje schopnost podniku vytvaret nové zdroje, resp. dosahovat zisku
pouzitim vlozené¢ho kapitalu. Ukazatele rentability slouzi k vyjadieni celkové
efektivnosti ¢innosti. Citatel byva tvofen polozkou odpovidajici vysledku hospodatenti,
jmenovatel pak zvolenym druhem kapitalu, resp. trzbami. Nejvétsi zajem na zjisténi
vysledkd ukazatelii rentability maji akcionafi a potencialni investofi. Tyto ukazatele by

mély obecné dosahovat rostouciho trendu. [6]

Ke zjisténi rentability se pouziva nejCastéji téchto ukazateli: ukazatel rentability
celkového vlozeného kapitalu (ROI), ukazatel rentability vlastniho kapitalu (ROE),
rentabilita trzeb (ROS) a rentabilita dlouhodobych zdroji (ROCE).

vvvvvv

ukazateld, jimiz se posuzuje podnikatelska ¢innost firem. Vypovida o tom, s jakou
ucinnosti ptsobi celkovy kapital vlozeny do podniku (nezavisle na zdroji financovani).
ROI informuje podnik o tom, kolik halétti provozniho hospodaiského vysledku dosahl
podnik z proinvestované 1 K¢. Hodnoty vyssi jak 15 % jsou povazovany za vynikajici,
hodnoty v rozmezi 12 — 15 % za dobré a hodnoty pod 12 % za Spatné. [19]

EBIT
Celkovy kapitdl (1.4)

ROI =

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) je ukazatelem, jimz vlastnici zjiStuji miru
zhodnoceni vlastniho kapitalu, tedy miru zisku. V praxi jsou za standardni povazovany
hodnoty, které dosahuji alespon uroku statnich dluhopisu (tj. 3 — 4 %). [19]

EAT
Vlastni kapital (1.5)

ROE =

Rentabilita trzeb (ROS) vyjadiuje schopnost podniku dosahovat zisku ptfi dané urovni
trzeb. Usp&nost trzeb ovlivituje mnoho faktorii, pfi¢emz neni rozhodujici samotna
hodnota vyrobku nebo sluzby. Je tfeba se zaméfit také na cenovou politiku ¢i reklamni
propagaci. Informuje vedeni podniku o tom, kolik dokaze vyprodukovat ,efektu” na
1 K¢ trzeb. [6]

EAT
Trzby

ROS =

(1.6)

15



Rentabilita dlouhodobych zdroji (ROCE) piedstavuje efektivnost a ziskovost
firemnich (dlouhodobych) investic. Slouzi k prostorovému srovnani podnikd, predevsim
k hodnoceni monopolnich vefejnd prosp&inych spolenosti®. [19]

EAT + Ndkladové uroky
Dlouhodobé zavazky + Viastni kapital

ROCE =

(1.7)

1.4.2 Ukazatele aktivity

Hlavnim tkolem ukazatell aktivity je fizeni aktiv v podniku. Zabyvaji se problematikou
efektivniho hospodateni s aktivy, zkoumaji také, jaky vliv ma toto hospodafeni na
vynosnost a likviditu. Jestlize ma podnik vice aktiv nez je ucelné, je zatéZovan
nadmérnymi naklady na jejich udrZeni. Tim pfichdzi o moznost vySsiho zisku. Pokud
ma podnik nedostatek aktiv, musi se vzdat vyhodnych podnikatelskych ptilezitosti. Tim

ptichazi o potencialni vynosy, které by mohl svoji ¢innosti ziskat. [18]

Mezi nejcastéji vyuzivané ukazatele aktivity fadime: obrat celkovych aktiv, doba obratu

zasob, doba obratu pohledavek a doba obratu zavazku.

Obrat celkovych aktiv udava pocet obratek (tj. kolikrat se aktiva v podniku obrati) za
dané obdobi (zpravidla za 1 rok). Za standardni jsou povazovany dosazené hodnoty
vrozmezi 1,6 — 3,0. PrekroCeni horni hranice hodnot muiZe znamenat nedostatek
majetku v podniku a situaci, kdy se bude muset podnik vzdat vyhodnych nabidek (a tim
piichazet o ¢ast vynosu). Jestlize podnik dosahuje nizSich hodnot nez 1,6, ma vice
majetku nez je ucelné™. [3]

Trzby
Aktiva celkem

OCA = (1.8)

Doba obratu zasob udava pocet dni, po které jsou zasoby vazany v podniku do doby
jejich spotieby (pokud jde o suroviny ¢i material) nebo do doby jejich prodeje (u zasob
vlastni vyroby). Tento ukazatel je v ptipadé zasob vyrobkl a zbozi také méfitkem
likvidity, jelikoz udava pocet dni, za které se zminéna zasoba proméni v hotovost nebo

pohledavku. [3]

% Napt. vodarny, telekomunikace aj.
195 yyssim stavem majetku v podniku tzce souvisi tvorba nadbytenych nakladt na jejich spravu/adrzbu
a dosahovani mensiho zisku.
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Zasoby

Doba obratu zasob= ___ """
Trzby /365

(1.9)

Doba obratu pohledavek udava pocet dni, béhem nichz je majetek podniku vazan v
podobé pohledavek. Podava tedy informaci o tom, kolik dni musi podnik v priméru
cekat, nez dojde ke splaceni jeho pohledavek. Pokud je doba obratu delSi nez splatnost
faktur, je to prvni impuls toho, Ze odbératelé neplni své zavazky vcas. [19]

Kratkodobé pohledavky

Doba obratu pohledavek =
Trzby /365

(1.10)

Doba obratu zavazka udava primérny pocetni dni, po ktery musi dodavatelé cekat,
nez dojde k uhrad¢ jim vystavenych faktur. V praxi plati, ze doba obratu zavazka by
meéla byt delSi nez doba obratu pohledavek. Tim bude zajiSt€na finan¢ni rovnovaha
podniku. [19]

Kratkodobé zavazky
Trzby /365

Doba obratu zavazkii = (1.11)

1.4.3 Ukazatele zadluZenosti

Analyza zadluZenosti porovnava vybrané polozky z rozvahy a ptitom zjistuje, v jakém
rozsahu jsou aktiva podniku financovana za pouziti cizich zdroji. V redlné¢ ekonomice
nemiize podnik financovat sva veskera aktiva vyhradné z vlastniho ¢i vyhradné z ciziho
kapitalu**. Je tieba mit na paméti, Ze zadluZenost podniku neni pouze negativni
charakteristikou podniku! Rist zadluzenosti podniku sice zvysSuje riziko finan¢ni
nestability, miize vSak piispét k rastu celkové rentability 1 vyssi trzni hodnoty podniku.
[10]

V analyze zadluzenosti se vyuzivad téchto ukazatelii: ukazatel véfitelského rizika,

koeficient samofinancovani, a urokové kryti.

! Jestlize by podnik k financovani svych aktiv pouzival vyhradné vlastniho kapitalu, dochazelo by ke
snizovani celkové vynosnosti investovaného kapitalu. Financovani aktiv vyhradné z cizich zdroji by
bylo spojeno s problémem ziskavani finan¢nich prostredka.
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Ukazatel véfitelského rizika'? udava pomér celkovych zavazki k celkovym aktivim

podniku. Cim vys§i je hodnota celkové zadluzenosti podniku, tim vysii je i riziko

vétitelll. Z pohledu vétitele je vyhodnéjsi, aby uroven tohoto ukazatele byla co nejnizsi

(pak bude i mira finan¢niho rizika nizkd). Z pohledu vlastnikli je ptiznivéjsi, aby byla

celkové zadluzenost podniku vysoka®™. Doporuéeny jsou hodnoty 0,4 - 0,6. [18]
Cizi kapital

Aktiva celkem

Ukazatel véritelského rizika =

(1.12)

Koeficient samofinancovani je doplikem k ukazateli vétitelského rizika. Jejich soucet
by mél dat hodnotu 1. Pfevracend hodnota koeficientu samofinancovani vyjadiuje vyse
uvedenou finan¢ni paku, ktera vede k zadluzeni podniku. [18]

Viastni kapital
Aktiva celkem

Koeficient samofinancovani = (1.13)

Urokové kryti podava informace o tom, zda je pro podnik dluhové zatiZeni jestd
unosné. Udéva, kolikrat je zisk vys$si nez ndkladové troky. Jestlize hodnota ukazatele je
rovna 1, pak k zaplaceni nakladovych troku je tieba pouzit cely zisk a na akcionaie

nezbude jiz nic. Doporuc¢ené hodnoty se nachazeji v intervalu 3,0 — 6,0 x. [18]

Urokové kryti = EBIT (1.14)

Ndkladoveé uroky

1.4.4 Ukazatele likvidity

Cilem ukazatell likvidity je zjistit, zda je podnik schopen splacet své kratkodobé
zévazky. Poméiuji to, ¢im je mozné platit, S tim, co je nutné zaplatit. Zabyvaji se
nejlikvidngjsi ¢asti majetku podniku a rozdéluji se podle likvidnosti polozek aktiv, které

se dosazuji do Citatele z rozvahy nasledovné. [19]

12 N&kdy té7 oznadovan jako ,.celkova zadluzenost.

B3 Vyssi podil ciziho kapitalu s sebou nese piiznivé ovliviiovani rentability kapitalu vlastniho. Tento jev
byva nazyvan jako ,,finan¢ni paka“. Jejim principem je zvySeni vynosu vlastniho kapitalu
prostfednictvim kapitalu ciziho. Se zvySenim vynosu dochéazi pochopitelné i ke zvySeni miry zadluzeni.
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Bé&zna likvidita®® mati, kolikrat pokryvaji ob&zna aktiva kratkodobé zavazky podniku.
Hovofii tedy o tom, jak by byl podnik schopen uspokojit své véfitele, kdyby veskera sva
ob&zna aktiva sménil v daném &asovém intervalu za hotovost. Cim je bézna likvidita
vys$si, tim je zachovani platebni schopnosti podniku pravdépodobnéjsi. Doporucené
hodnoty bézné likvidity se pohybuji obvykle v rozmezi 1,5 — 2,5. [18]

Béznd likvidita = Obéznd aktiva
Kratkodobé zavazky

(1.15)

Pohotova likvidita™ vyluGuje (ve snaze odstranit nevyhody b&zné likvidity™®) zasoby
Z obéznych aktiv. Doporucené hodnoty pohotové likvidity by mély dosahovat hodnoty
1,0 — 1,5. Vy3si hodnota je priznivéjsi pro véfitele, méné prizniva pro vedeni podniku®’.
Niz§i hodnota je signalem upozorfiujicim na nadmérnou vysi zasob v podniku. [19]

Kratkodoby financni majetek + Kratkodobé pohledavky
Kratkodobé zavazky

Pohotova likvidita =

(1.16)

Okamzita likvidita®® je ukazatelem, ktery informuje podnik o schopnosti hradit prave
splatn¢ dluhy. Jedna se o pfipad nejuzsiho vymezeni likvidity. Doporucena hodnoty
okamzité likvidity se pohybuji v rozmezi 0,9 — 1,1%°. [18]

Pohotové platebni prostiedky™
Kratkodobé zavazky

Okamzita likvidita =

(1.17)

1 Nékdy oznagovana téz jako likvidita 3. stupng.

15 Nékdy oznagovana téz jako likvidita 2. stupng.

'® Hlavni nevyhodu b&zné likvidity spatiuji v tom, Ze nebere v tvahu strukturu ob&znych aktiv z hlediska
likvidnosti a strukturu kratkodobych zavazkt z hlediska doby splatnosti. Jeji hodnotu lze ptiznivé
ovlivnit k datu sestaveni rozvahy, a to napt. odlozenim nékterych nakupt.

7 Drzeni nadmémé vyse ob&znych aktiv ve formé pohotovych prostiedkii znamena pro vedeni podniku
jen maly nebo zadny trok. Nadmérna vyse obéznych aktiv ma velky vliv na vynosnost vlozenych
prostiedka.

18 N&kdy oznagovana téz jako likvidita 1. stupng.

19 Uvedené rozmezi je prevzato z americké literatury. Nékteré ceské prameny uvadi dolni hranici ,,0,6%,
metodika MPO CR uvadi dokonce hodnotu ,,0,2%.

2% Pod pojmem pohotové platebni prostiedky rozumime penize na bé&zném Gétu, penize v pokladné,
obchodovatelné kratkodobé cenné papiry, sménecné dluhy a Seky; souhrnné se tedy jedna o kratkodoby
finan¢ni majetek.
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1.5 Analyza soustav ukazatelu

Poslanim soustav ukazateli je vyjadfit souhrnnou charakteristiku finan¢ni situace
podniku za pouziti jediného ¢isla. Vypovidaci schopnost téchto ukazateld bude niz$i nez
pfi detailnim rozboru uvedeném V predchozich oddilech. Analyza je rychld, vhodna pro

mezipodnikové srovnavani ¢i jako podklad pro dalsi hodnoceni. [18]

Ugelové vybrané skupiny ukazateld si kladou za cil sestavit takovy vybér ukazateld,
ktery dokaze spolehlivé zjistit finan¢ni situaci podniku, resp. predvidat krizovy vyvoj.

Zakladnim ¢lenénim je rozd¢leni na bankrotni modely a bonitni modely. [18]

1.5.1 Bankrotni modely
Podavaji informaci o tom, zda je podnik v blizké dob& ohrozen bankrotem. Do této
kategorie zahrnujeme napi. Altmaniv index finandniho zdravi®!, Taffleriv model &

Index divéryhodnosti.

Altmanova indexu financniho zdravi se vyuziva jako dopliku pii hodnoceni finan¢ni
situace podniku. Profesor financi E. I. Altman pfiSel se zakladni rovnici, ktera je
pouzitelna pro firmy s vefejné obchodovatelnymi akciemi. Ta byla vroce 1983

upravena o verzi, ktera je aplikovatelnd pro ostatni podniky22. [19]

Zi=0,717A+0,847B+ 3,107C+0,420D + 0,998 E (1.18)
kde: A ... Cisty pracovni kapital / Aktiva celkem

B ... (VH minulych let + Fondy ze zisku) / Aktiva celkem

C ... EBIT / Aktiva celkem

D ... Zdikladni kapital | Cizi zdroje

E ... Trzby™ | Aktiva celkem

Hodnoty vyssi nez 2,9 znaéi uspokojivou finan¢ni situaci podniku. Hodnoty v rozmezi
1,2 -2.9 (tzv. ,,8ed4 zona*) jsou typické pro podnik nikterak uspésny, ale ani pro podnik
S vaznéjsimi finanénimi problémy. Hodnoty mensi nez 1,2 signalizuji vaZné financni

problémy podniku. [19]

2! Jinak té2 Altmanovo Z-skore.

22 Jelikoz DIAMO, s.p. neni akciovou spole¢nosti, v daliim vykladu bude uvazovéna upravena verze
Altmanova Z-skore pouzitelna pro ostatni podniky.

28 Sougasti polozky ,, Trzby“ ve vypoétu jsou Trzby za prodej zbozi a Vkony.
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Index INO5 se vyuziva k posouzeni finanéni vykonnosti a duvéryhodnosti ¢eskych
podnikii. Autorem tohoto indexu, podobné jako indexu IN95, IN99 a INO1, jsou Inka a
Ivan Neumaierovi. Pfinosem indexu je, Ze spojuje pohled vétitele s pohledem vlastnika.
[19]

INO5 = 0,13 A + 0,04 B + 3,97 C +0,21 D + 0,09 E (1.19)
kde: A ... Aktiva celkem / Cizi kapital

B ... EBIT / Nakladove uroky

C ... EBIT / Aktiva celkem

D ... Vynosy celkem / Aktiva celkem
E ... Obézna aktiva / Kratkodobé zavazky

Hodnoty vyssi nez 1,6 piedstavuji uspokojivou finan¢ni situaci podniku. Hodnoty
v rozmezi 0,9 — 1,6 (tzv. ,,Seda zéna*) jsou typické pro podnik nikterak usp€sny, ale ani
pro podnik s vaznéj$imi finan¢nimi problémy. Hodnoty mensi nez 0,9 signalizuji vazné

finanéni problémy podniku. [19]

1.5.2 Bonitni modely
Usiluji o stanoveni bonity podniku a jeho zatfazeni pii mezipodnikovém srovnavani.

Predstaviteli této skupiny jsou Index bonity, Tamariho model ¢i Kralicktv Quicktest.

Index bonity (,,indikator bonity*) je zaloZen na multivaria¢ni diskrimina&ni analyze®,
patfi mezi matematicko-statistické metody. Je vyuzivan zejména v némecky mluvicich

zemich. [19]

Bi=15X;+0,08 X+ 10X3+5X,+0,3Xs5+0,1 X5 (1.20)
kde: X ... Provozni cash flow / Cizi zdroje

X; ... Aktiva celkem / Cizi zdroje

X3 ... EBT (zisk pied zdanénim) | Aktiva celkem

Xy ... EBT (zisk pfed zdanénim) | Vykony celkem

Xs ... Zasoby / Vykony celkem

X ... Vkony celkem / Aktiva celkem

24 Této analyzy se pouziva pro nalezeni statisticky nejvyznamngjsiho postupu rozliseni mezi dvéma i vice
soubory. U kazd¢ jednotky je pfitom sledovano nékolik proménnych, které charakterizuji zkoumané
vlastnosti hodnocenych jednotek.
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Cim je hodnota B; vys$i, tim je finan¢ni situace podniku ptiznivéjsi. K presnéjSimu
hodnoceni je mozné vyuzit grafického znazornéni:

OBRAZEK 1 - Index bonity: hodnotici stupnice

velmi
Spama

dobra velmi

dobra

uréité
problémy
| | | |

0 +1 +2 +3

extrémné
Spama

extrémné
dobra

Spama

[S%]
]
—

(ZDROJ: upraveno na zdklade [19])

Kralickitv Quicktest se sklada ze soustavy Ctyf rovnic, pficemz prvni dvé hodnoti
stabilitu podniku, druhé dvé vynosnost podniku. [18]
R1 = Vlastni kapital / Aktiva celkem

R2 = (Cizi zdroje — penize — ucty v bankach) / Provozni cash flow
R3 = EBIT / Aktiva celkem

R4 = Provozni cash flow / Trzby

(1.21)
Vysledkim, zjisténym z téchto rovnic, je ndsledné ptidéleno bodové hodnoceni (viz.
Tabulka 1), na zdklad¢ kterého je ur¢ena bonita zkoumané¢ho podniku. Samotny postup
probiha ve 3 krocich. V prvnim kroku provedeme zhodnoceni finan¢ni stability (soucet
hodnot R1 a R2 déleny 2), v druhém kroku ur¢ime vynosovou situaci (soucet hodnot
R3 a R4 déleny 2), na zavér provedeme hodnoceni celkové situace (soucet hodnoty

financni stability a vynosové situace déleny 2). [18]

TABULKA 1 - Kralickiiv Quicktest (bodovaci tabulka)
1 bod

0 bodu

2 body

3 body

0,00-0,10

0,10-0,20

0,20-0,30

< 3,00 3,00 - 5,00 5,00-12,00 | 12,00 - 30,00 > 30,00
< 0,00 0,00 - 0,08 0,08 -0,12 0,12 - 0,15 >0,15
< 0,00 0,00 - 0,05 0,05-0,08 0,08 -0,10 >0,10

(ZDROJ: upraveno na zdkladé [18])
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Vysledné hodnoty vysSsi nez 3 reprezentuji firmu bonitni, stabilni. Hodnoty nizsi nez 1
signalizuji mozné finan¢ni potize v hospodafeni podniku. Hodnoty z intervalu 1 — 3

znali tzv. ,,8edou zonu* (viz. kapitola 1.5.1). [18]
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2 UVOD DO STATISTIKY

Statistika je disciplina, zabyvajici se praci s daty — sbérem, zpracovanim a vyuzitim
fady analytickych postupii a metod. Snazi se pfipravit pidu pro zaveére¢na zhodnoceni a
rozhodnuti. ,, V' soucasnosti neexistuje veédni obor, ktery by nepracoval s hromadnymi
daty a nevyuzival k jejich vyhodnocovani statistické metody. Mezi obory, které bézné
aplikuji tyto metody, patii medicina, fyzika, biologie a dalsi prirodni a technické
discipliny. Diilezité postaveni zaujima statistika ve sfére socialnéekonomickych jevil.
Vyznam statistiky v soucasném svéte i ekonomice je znacny. Statistika poskytuje
soustavu ciselnych informaci o vyvoji narodniho hospodarstvi. Stejné tak je dileZitou

“«

podporou V procesu tvorby manazerskych rozhodovani, analyz trhu ¢i Fizeni jakosti.

(8], [13]

2.1 Analyza ¢asovych rad
Kazdy clovek, ktery se rozhodne analyzovat urcity ekonomicky jev, se diive nebo
pozdéji setkd s pojmem ,,Casovych tad®, tedy s posloupnosti hodnot zkoumaného

ckonomického ukazatele, jez jsou usporadany v Case. [8]

Casovou fadou rozumime ,, 7adu hodnot uréitého ukazatele, usporadanych z hlediska
prirozené casové posloupnosti. Je pritom nutné, aby vécnd ndpli ukazatele i jeho

prostorové vymezeni byly ve Sledovaném casovém useku shodné. “ [13]

Ekonomické casové tady predstavuji fady hodnot jistého a prostorové vymezeného
ekonomického ukazatele, jez je zobrazena od minulosti do pfitomnosti. Ekonomické
Casové tady lze Clenit (podle typu ukazatele, ktery je sledovan) na intervalové a

okamzikové. [8]

Intervalové ¢asové rady jsou fady ukazatell, jejichz hodnoty jsou zavislé na délce
sledovaného Gasového intervalu®®. Pro ukazatele tohoto typu je mozné zjiStovat soucet

za n€kolik obdobi. [2]

% piikladem intervalovych ¢asovych fad je objem vyroby, spotieba surovin, podet shatki ¢i rozvodi.
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Okamzikové ¢asové rady jsou fady ukazateld, jejichz hodnoty se vztahuji k presnym
Gasovym okamzikiim a nejsou tedy zavislé na délce sledovaného &asového intervalu®.
Pro ukazatele tohoto typu neni mozné vytvaret soucet za nékolik obdobi, protoze by
vysledné hodnoty nemély redlny vyznam. Tvofi se pouze shrnuti hodnot pomoci

prumérnych hodnot. [2]

Ekonomické cCasové tady je mozné dale Clenit podle délky intervalu sledovanych
hodnot. Kratkodobé ¢asové Fady zaznamenavaji udaje v ¢asovych obdobich kratsSich
nez jeden rok (Ctvrtleti, mésice, tydny). Dlouhodobé casové rFady sleduji udaje

v casovych obdobich delsich nez jeden rok. [7]

Dal$im moznym kritériem pro ¢lenéni ¢asovych tad je zplsob vyjadieni, ve kterych
jsou jednotlivé ukazatele meétfeny. Je mozné rozliSovat casové Fady naturalnich
ukazateli (hodnoty sledovaného ukazatele jsou vyjadieny v naturalnich jednotkach,

napt. ukazatele produkce) a ¢asové Fady penéznich ukazateli. [7]

2.1.1 Zakladni charakteristiky ¢asovych rad

Na zacatku samotné analyzy Casovych tad je dalezité si vytvofit pfedstavu o charakteru
procesu, ktery Casova tada reprezentuje. Pro to je mozné vyuzit vizudlni rozbor, pfip.
graficky rozbor zékladnich statistickych charakteristik. Mezi zékladni charakteristiky
casovych tad tfadime primér hodnot Casovych fad, diferenci hodnot Casovych fad,

koeficient rtistu a primérny koeficient rtstu.

Budeme uvazovat Casovou fadu okamzikového, resp. intervalového ukazatele. Jeji
hodnoty v ¢asovych okamzicich, resp. intervalech tj, kde i = 1, 2, ..., n, ozna¢me Yyi.
Ptedpokladdejme, Ze uvedené hodnoty jsou kladné¢ a Ze intervaly mezi sousednimi

Casovymi okamziky jsou stejné dlouhé. [12]

% pyikladem okamzikovych &asovych fad je potet nezaméstnanych, evidovanych na tfadu prace,
K ur¢itému datu.
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Primér intervalové fady (V) se stanovi podle nasledujiciho vztahu, jako aritmeticky

prumér hodnot ¢asové fady za jednotlivy interval. [12]

Zn:yl' (2.1)
=1

37:

S|

Primér okamzikové rady byva nazyvan chronologickym primérem a je rovnéz

oznacen (y). Stanovi se podle nasledujiciho vztahu. [12]

1 n—1
R LU S
y= 2+.2y1+2
i=

(2.2)

n—1

Nejjednodussi charakteristikou popisu vyvoje Casové tady jsou prvni diference,
oznacované 1di(y). Ty lze zjistit odectenim dvou po sobé jdoucich hodnot ¢asové fady.
Prvni diference vyjadiuje, o kolik se zménila hodnota €asové fady v ur¢itém okamziku
oproti okamziku bezprosttedné predchazejicimu?’. [12]

1diy) =y, —vyi_q1, kdei =2,3,..,n (2.3)

Z prvnich diferenci lze pak snadno ur¢it prumér prvnich diferenci 1d(y), ktery

vyjadiuje praimérnou zménu hodnoty ¢asové fady za Casovy interval. [12]

1 " _In™ N
140) =—— 1Zi:2 1d;(y) = —] (2.4)
Rychlost rtstu ¢i poklesu hodnot ¢asové fady je charakterizovan pomoci koeficientu
rustu, oznaceného k; (y). Vypocteme jej jako pomér dvou po sob¢ nasledujicich hodnot
casové fady. Ukazatel udavd, kolikrat se zménila hodnota Casové fady v urcitém
okamziku oproti okamziku bezprostiedné pfedchézejicimuzs. [12]

Vi

i-1

ki(y) = Jkdei=2,3,..,n (2.5)

%" Kolisa-1i hodnota prvni diference okolo konstanty, sledovana ¢asova fada mé linearni trend a jeji vyvoj
1ze popsat primkou.

%8 Jestlize kolisa hodnota koeficientu ristu okolo konstanty, ¢asovou fadu lze vyjadiit exponencialni
funkei.
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Z koeficientu rustu Ize uréit primérny koeficient ristu, oznacovany k (y), ktery udava

prumérnou zménu koeficientu ristu za ¢asovy interval. [12]

(2.6)

Ze vzorce pro prumér prvnich diferenci, resp. vzorce pro pramérny koeficient ristu je

ziejmé, ze tyto charakteristiky zavisi a prvni a posledni hodnoté ukazatele ¢asové fady.

2.1.2 Dekompozice ¢asovych rad

Hodnoty ¢asové tfady lze rozdélit do nékolika dil€ich slozek. Smyslem tohoto rozdéleni
je predpoklad, ze pii rozlozeni do jednotlivych slozek bude mozné urcit pravidla
chovani celé casové fady snadnéji, nez v ptipad¢ jejiho ptivodniho nerozlozeného stavu.
Casovou fadu lze rozlozit do 4 zakladnich slozek: trendova slozka T, sezonni slozka S;,

cyklicka slozka Cj a nahodna slozka e;. [8]

Vlastni tvar rozkladu hodnot ¢asové fady mize byt dvojiho typu: aditivni dekompozice
a multiplikativni dekompozice. V piipad¢ aditivni dekompozice se jeji jednotlivé
slozky sc¢itaji. U multiplikativni dekompozice se vyuzije soucin jejich jednotlivych

slozek. [8]
yi:Ti+Si+Ci+ei,kdei:1,2,...,n (27)

Vi = TiSiCiei, kdei = 1, 2, e, n (28)

Jednotlivé slozky ¢asové fady lze pak popsat nasledovné.

Trendova slozka — vyjadiuje dlouhodobou tendenci sledovaného ukazatele v Case.
Trend pfitom miZe byt rostouci, klesajici nebo konstantni (tzv. ,.asova fada bez
trendu®). Vznikd zdidvodu jednosmérného systematického pisobeni sil, napf. pfi
hodnoceni prodeje primyslového zbozi mohou byt témito silami zmény ve vyrobé,
zmény ve vysi piijmu obyvatelstva, zmény ve spotiebitelskych pozadavcich aj. Sezénni

slozka — zobrazuje odchylky od trendové slozky u cCasovych tfad. Tyto zmény se
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odehravaji bé¢hem kalendarniho roku a kazdoro¢né se opakuji. Pfi¢iny sezdnniho
kolisani mohou byt rGzné, napf. vliv zmén rocnich obdobi, vliv spole¢enskych
zvyklosti. Cyklicka slozka — ptedstavuje kolisani hodnot ukazatele okolo trendu
Vv disledku dlouhodobého vyvoje, za neustdlého stiidani faze rtstu a faze poklesu.
V této situaci se mluvi o cyklech demografickych ¢i inova¢nich. Nahodna slozka —
slozka, kterou nelze popsat zddnou funkci ¢asu, zahrnuje ndhodny pohyb v pribéhu

Casové fady. [8]

Casova tfada sama o sob¢ je trend, na n¢jz jsou ,,nabalovany* slozky ostatni, vyse

uvedené. MliZe nastat 1 situace, kdy v Casové fad¢ nebude zastoupena néktera slozka.

Nejuzivanéj$im zplisobem pro popis vyvoje ¢asové fady je regresni analyza. Umoziuje
vyrovnat sledovana data ¢asové fady i progndzovat dalsi vyvoj. Vedle regresni analyzy
je mozné vyuzit napt. metod klouzavych primért. Tyto metody v Casové tadé jsou
vhodné pro popis trendu, ktery méni sviij charakter a pro jehoZ popis nelze vyuzit

matematické funkce. [12]

2.2 Regresni analyza

V redlnych situacich se bézné¢ setkavame se vzajemnymi zavislostmi mezi urcitymi
jevy. K poznani a matematickému popisu téchto zavislosti slouzi metody regresni a
korelacni analyzy. Regresni analyza se zabyva tzv. jednostrannymi zavislostmi mezi
zkoumanymi jevy. V praxi jde o situace, kde proti sob¢ vystupuje nezavisle proménna
(v roli pfi¢iny) a zavisle proménna (v roli nasledku). Korela¢ni analyza popisuje tzv.
vzajemnou zavislost mezi zkoumanymi jevy. V piipadé€ korela¢ni analyzy je vétsi diraz
kladen na intenzitu vzijemné zéavislosti neZ na zkoumani veli€in pficina-nasledek.

V praxi v8ak dochazi bézné k prolinani obou piistupd. [8]

Cilem regresni a korelacni analyzy je matematicky popis okolnosti, které doprovazi
vzajemnou zavislost mezi nezavisle proménnou x a zavisle proménnou y. Snahou je pak
nalézt ,,idealizujici* matematickou funkci, kterd bude co nejvérnéji zobrazovat charakter
zavislosti a pribéh zmén zavisle proménné veli¢iny. Tato matematickd funkce nese
oznaceni regresni funkce, jejimZ cilem je co nejptfesné;jsi piiblizeni empirické (zjisténé)

regresni funkce k hypotetické regresni funkci. [8]
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2.2.1 Volba regresni funkce
Vybér vhodného typu regresni funkce je klicovym momentem celé regresni analyzy. Pti
rozhodovéani je mozné vyuzit hypotetického odhadu zaloZeného na zkuSenostech

pozorovatele nebo aplikace empirické regresni funkce®. [8]

K posouzeni vhodnosti regresni funkce se vyuziva index determinace. [12]

2=1— i (i — f]_i)z (2.9)

Ui (i — y)?

Index determinace mize nabyvat hodnot z intervalu <0, 1>. Cim vice se hodnota indexu
determinace blizi hodnoté 1, tim je dand zavislost mezi nezavisle proménnou a zavisle
proménnou silngjsi a tato skute¢nost poukazuje na dobie zvolenou regresni funkci. Cim
vice se hodnota indexu determinace blizi hodnoté 0, tim je danad zavislost mezi
nezavisle promeénnou a zavisle proménnou slabsi a tato skute¢nost poukazuje na méné
vystizné€ zvolenou regresni funkci. Jestlize je hodnota indexu determinace vynasobena
¢islem 100, ziskané ¢islo vyjadiuje v procentech ¢ast rozptylu pozorovanych hodnot,

které 1ze vysvétlit zvolenou funkci. [12]

2.2.2 Typy regresnich funkei

Regresni funkci Ize Clenit na funkci linedrni a nelinearni.

2.2.2.1 Linearni regresni funkce
Regresni primka

Nejjednodussi piipad regresni tlohy nastava, kdyz regresni funkce 1 (X) je vyjadiena
piimkou. [12]

y =0(x) = B1 + fox (2.10)
kde: 1 ... regresni funkce nezavisle proménné x,

B1, B> ... regresni koeficienty

2 Pro rozbor empirického priibshu zavislosti byvé nejéastéji vyuzivana graficka metoda, ktera znézoriuje
priabéh zavislosti ve formé bodového grafu. Podle jeho pribéhu rozhodujeme, jaky typ regresni funkce
by byl pro popis zavislosti veli¢in nejvhodnéjsi (pfimka, parabola apod.). Vedle grafické metody je
mozné vyuzit matematicko-statisticka kritéria.
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Zavislost mezi nezavisle proménnou x a zavisle proménnou y je ovlivnéna ndhodnymi a
neuvazovanymi Ciniteli, které se obecné oznacuji pojmem ,,Sum®. Ten je ve statistickém
pojeti chapan oznacovan jako veliCina €. Regresni ptimka zohlediujici vliv Sumu
muzeme vyjadiit ndhodnou veli¢inou Yi. [12]

Y =n(x) +& =1+ Box;i + & (2.11)

Pro regresni koeficienty 3; a 3, je tteba stanovit jejich odhady, které oznacime b; a by.
Ktomu slouzi metoda nejmenSich ¢tvercd. Principem této metody je za pomoci
derivace nalézt extrém (v tomto pfipadé ,minimum®) funkce S souctu kvadratt

odchylek namétenych hodnot regresni piimky. [12]

n
S(bb2) = ) (0= by = by’ (2.12)
i=1
kde yi zna¢i pozorovanou hodnotu nadhodné veli¢iny Y.

Hledané odhady koeficientd (8, a f,) regresni pfimky pro zadané dvojice (Xi, Vi)
oznacéené jako by a b, zjistime prvni parcialni derivaci funkce S (b1, b2) podle proménné

b1, resp. b,. Vypoctené parcialni derivace polozime rovny nule. [12]

S -
== > 20— by = hpx)(—1) = 0
ob, <«
i=1
n
aS
—_— = Z Z(yl - bi - ble’)(—xl’) =0 (213)
ob, Ly
i=

Upravou piedeslého vzorce dostdvame soustavu normdlnich rovnic, z nichZ zjistime

odhady parametru regresni funkce by a b,. [12]

n n
nb, +inbz = Z)’i
i=1 i=1
n n n
Z x;b; + Z x;2b, = inyi (2.14)

i=1 i=1 i=1
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Odhady parametrt by a b, maji po tprave tvar [12]

b — Yiq1 XY — nky
2 *x2 —nx?

Neznamé X a ¥y jsou vybérové primeéry, pro néz plati [12]

n
2.
i=1

n
Zyi (2.16)
i=1

X =

S|e

<
I
S|

Samotny odhad regresni ptimky ozna¢eny §(x) je tedy dan piedpisem [12]
f](x) = bl + bzx (217)

Za predpokladu, ze rozdé€leni regresnich koeficientii je normalni, mizeme déle stanovit
intervaly spolehlivosti pro regresni piimku. Pro konkrétni hodnoty regresni piimky se

uréuje 100(1-a)%-ni interval spolehlivosti, prostfednictvim nasledujiciho ptedpisu. [12]

(ﬁ(x*) —t;_a(n — Z)Jﬁ(ﬁ(x*)) + 6% §(x") + t;_e(n — Z)Jﬁ(ﬁ(x*)) + 82> (2.18)

kde t;_a (n — 2) zna¢i kvantily Studentova rozd¢leni.

Rozptyl statistiky fj(x) se ur¢i na zakladé vzorce [12]

~ 1 (x — %) 5
D(A(x)) = R T _mzz] o (2.19)
kde o2 zna¢i hodnotu rozptylu, jez charakterizuje pfesnost méfent.
Odhad rozptylu 42 je pak roven
52 o Sp__ i@l _ X0, —00)? 2.20)

n—2 n-—2 n—2

kde Sgr znaci rezidualni soucet ¢tvercl (je roven souctu kvadratii rezidui é; , které

vyjadiuji odchylky zadanych hodnot y; od hodnot (x;)). [12]
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2.2.2.2 Nelinedrni regresni modely

Nelinearnich regresnich modeld se vyuziva v situaci, kdy nelze vyjadfit regresni funkci

n(x, B) kombinaci regresnich koeficienti B; a funkci nezavislych na koeficientu . [12]

Linearizovatelna regresni funkce vzniké transformaci nelinearni regresni funkce, pti niz
dostaneme funkci, kterd zavisi linearn¢ na svych regresnich koeficientech.
Nelinearizovatelna regresni funkce nastava v pripadech, kdy neni mozné transformaci
provést. V praxi se se setkdvame s 3 typy nelinearizovatelné funkce, bézné¢ uzivanymi
pro popis ekonomickych déji v ¢asovych fadach. Jsou jimi modifikovany exponencidlni

trend, logisticky trend a Gompertzova kiivka. [12]

Modifikovany exponencialni trend

Jestlize je regresni funkce ohrani¢ena asymptotou shora nebo zdola, pouzivame k urceni
regresnich parametrtt modifikovany exponencialni trend. [12]

n(x) = By + B2Bs" (2.21)

Pro zjiSténi regresni funkce se vyuzivda metody castecnych souctii, kterd je urcena
nékolika podminkami: [12]

- n = 3m, tj. zadany pocet n dvojic (Xi, Vi), 1 = 1, 2, ..., n, je délitelny tfemi.
Zjisténé hodnoty rozdélime do 3 skupin o stejném poctu m prvki. Pokud pocet n
neni délitelny ,,3, vynechame potiebny pocet pocatecnich ¢i koncovych hodnot.

- hodnoty Xx; jsou zadany v krocich majicich hodnotu h > 0, tj. xj = X3 + (i — 1)h.

Nejcastéji volime délku kroku h = 1.

V prvnim kroku ur¢ime ¢asteéné soucty: [12]

m
S = Zyi
i=1

2m
S = Vi
i=m+1
3m
Sy = Z Vi (2.22)
i=2m+1
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V dal§im kroku uréime odhady parametrt: [12]

S;—S, 1/mh
bs =13, —51]
by = (S, — S1) by" —1
by (bs™" — 1)2
. _ b3mh
by = —[51 — bybs™ — b ] (2.23)

Logisticky trend

Logisticky trend je funkci s horni asymptotou a jednim inflexnim bodem, po jehoz
dosaZeni se pribeh kiivky méni. Podle jejiho pribéhu fadime tuto funkci mezi S-kiivky
symetrické kolem inflexniho bodu. [12]

1

Byt Baf” (2.24)

n(x) =

K odhadu parametri mizeme pouzit metody casteCnych souct (podobné jako u
modifikovaného exponencialniho trendu), avsSak s vyjimkou, ze do vzorctu 2.21 a 2.22

budeme do hodnoty ,,S* dosazovat namisto hodnot y; pfevracené hodnoty, tj. 1/yi. [12]

Gompertzova krivka

Podobné¢ jako logisticky trend, tak i Gompertzova kiivka se fadi do skupiny S-kiivek,
jez vznikly transformaci modifikovaného exponencidlniho trendu. Na rozdil od
logistického trendu je kiivka asymetricka kolem inflexniho bodu a je ohrani¢ena shora i

zdola. [12]
n(x) = eB1+B2Bs" (2.25)

K odhadu parametrii miizeme pouzit metody ¢astecnych souctl, avSak s vyjimkou, ze

do vzorct 2.21 a 2.22 budeme do hodnoty ,,S“ dosazovat namisto hodnot y; jejich

ptirozené logaritmy, tj. In y;. [12]
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3  ANALYZA RIZIK

3.1 Analyza FMEA (Failure Mode and Effect Analysis)

Jedna se o metodu, ktera odhaluje a konkretizuje mozné problémy a z nich plynouci
nasledky, u vyrobku, sluzby, projektu nebo procesu. Na zdklad¢ téchto zjisténi je mozné
sestavit vhodnd opatieni k jejich eliminaci. Princip metody spociva v urceni
pravidelnosti vyskytu problému, jeho zavaznosti a snadnosti rozpoznani. Prvnim
krokem je nalezeni problému. Je tfeba urCit nasledky problému (ty ohodnotit dle
zévaznosti), pri¢iny problému (ty ohodnotit dle castosti vyskytu) a kontrolni
mechanismy, diky kterym bude mozné problému zabranit, ty klasifikovat dle
pravdépodobnosti uspéchu. Ve druhém kroku vypocteme koeficient rizika vynasobenim
zjisténych tfi parametri. Na zavér sefadime pfiCiny problému sestupné. Pro ty

S nejvyssim bodovym hodnocenim stanovime vhodny zptsob prevence. [21]

3.2 Diagram pricin a nasledku (Ishikawuv diagram, rybi kost)

Diagram pfi¢in a nasledku je analytickou metodou, jejimz pfinosem je piehledné
zobrazeni vSech moznych pficin, které¢ vedly nebo by mohly vést k danému nasledku.
Pri¢iny se hledaji proto, aby mohly byt feSeny. Nasledkem je konkrétni situace
(neshoda, vada) nebo zadouci stav. Vodorovna ¢ara zakon¢ena Sipkou znazornuje cestu
vedouci k nasledku. Na ni jsou naneseny Sipky, které piredstavuji zdkladni pfiCiny.
Diagram piicin a nasledku neodpovidéa na otazku, jak problém fesit. Odpoveéd spociva

na rozhodnuti osob povéienych k feseni dané situace. [23]

OBRAZEK 2 - Diagram p¥i¢in a nasledku

Material Zafizeni Lidé

ﬂY ﬂ\ﬁ ﬂy —
f T_ PROCESU

Metody, postupy Prostiedi

(ZDROJ: upraveno na zdklade [23])
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ANALYTICKA CAST PRACE

4 PREDSTAVENI VYBRANEHO PODNIKU

4.1 Zakladni udaje o podniku

,,DIAMO, statni podnik, se sidlem ve Strazi pod Ralskem je organizaci, ktera realizuje

viladou

vyhlaseny utlum uranového, rudného a Ccasti uhelného hornictvi v Ceské

republice a zajistuje produkci uranového koncentrdtu pro jadernou energetiku. ©“ [20]

Nazev: DIAMO, statni podnik

Sidlo: Miéchova 201, Straz pod Ralskem, 471 27

IC: 00002739

Pravni forma: statni podnik

Registrovan: KS v Usti nad Labem, oddil AXVIII, vlozka 520
Datum zapisu: 1. Cervenec 1988

Mezi zékladni ¢innosti podniku patii:

sanacni prace, odstranovani nasledki po t€zbé a upravé rud uranu, barevnych
kovu a uhli,

technicka a biologicka rekultivace pozemki po likvidaci tézebni ¢innosti,
hornické Cinnosti a Cinnosti provadéné hornickym zplisobem, zejména tézba,
uprava a zpracovani radioaktivnich nerost,

vykon zemémétickych Cinnosti,

vyzkumné a prizkumné hydrogeologické prace a specialni prace souvisejici
se zabezpeCovanim vodniho hospodarstvi,

na zakladé udélené licence na distribuci elektiiny provozuje lokalni distribu¢ni

soustavu.
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Statni podnik DIAMO zajistuje svoji ¢innost prostfednictvim 4 odstépnych zavodi:
Té&7ba a Gprava uranu ve Strazi pod Ralskem (TUU), GEAM v Dolni RoZince, Sprava
uranovych lozisek v Pfibrami (SUL), ODRA v Ostravé.

OBRAZEK 3 - Cinnost statniho podniku DIAMO

(ZDROJ: http://www.diamo.cz/odstepne-zavody)

Funkéni hierarchie statniho podniku DIAMO je rozdélena do 3 urovni. Prvni tGroven
predstavuje Dozor¢i rada. Druhou turoven tvoii DIAMO, statni podnik, Straz pod
Ralskem. Tfeti troven je tvofena 4 odstépnymi zavody, a to ve StraZi pod Ralskem,

Vv Dolni Rozince, v Piibrami a v Ostravé-Vitkovicich.

OBRAZEK 4 - Organizaé¢ni struktura DIAMO, s.p.

(ZDROJ: http://www.diamo.cz/struktura-podniku-diamo-statni-podnik)
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4.2 Historie podniku

Historie Statniho podniku DIAMO saha az do roku 1945. Dne 23. 11. 1945 byla
podepsana dohoda mezi CSR a SSSR o vyhledani, t&zbé a dodavkach radioaktivnich
surovin do SSSR. Mezistatni dohoda mezi obéma staty dala vznik narodnimu podniku
Jachymovské doly se sidlem v Jachymové, dne 1. 1. 1946. Narodni podnik byl podtizen

Ustfednimu feditelstvi Geskoslovenskych dolii (v ramei Ministerstva pramyslu). [9]

V 50. letech 20. stoleti doSlo ke zméné ndzvu Jachymovské doly n.p., nové byla
ustavena Ustiedni sprava vyzkumu a t&by radioaktivnich surovin (USVTRS)30 se

sidlem v Ptibrami. [9]

60. 1éta 20. stoleti provazelo zrugeni Ustiedni spravy vyzkumu a t&zby radioaktivnich
surovin. Namisto ni vznikl Ceskoslovensky uranovy primysl (CSUP) podiizeny

Ministerstvu hornictvi. [9]

Dnem 19. 10. 1989 bylo vydano Usneseni piedsednictva vlady CSSR &. 94, které
znamenalo zahajeni utlumu tézby uranu. Na zéklad¢ tohoto usneseni dochéazelo v dalsim
obdobi k rozsahlé restrukturalizaci uranového primyslu, jez bylo provazeno omezenim
cel¢ tady aktivit v¢. vyroby uranového koncentratu. Ve stejné dobé probihala

privatizace ¢innosti, které nemé¢ly pfimou souvislost s téZbou a zpracovanim uranu. [9]

Dnem 31. 3. 1992 dochazi ke zméné nazvu Ceskoslovenského uranového primyslu na
DIAMO, statni podnik, Straz pod Ralskem. Po rozdéleni CSFR na samostatnou CR a
SR se stava statni podnik DIAMO pravnim nastupcem CSUP, za pokraéujiciho procesu

privatizace a transformace na trzni ekonomiku. [9]

V roce 2005 vydala vlada Usneseni €. 1316/2005, které znamenalo pokraovani tézby a

zpracovani uranové rudy na lozisku Rozna, a to do konce roku 2008. [9], [16]

Od roku 2006 zacala cena uranové rudy na svétovych trzich vyznamné rist. To bylo
jednim z diivodtl, pro¢ vlada v roce 2007 rozhodla (Usnesenim vlady CR &. 565/2007) o
prodlouzeni t&€Zby a zpracovani uranu na loZisku RoZnd po dobu ekonomické

vyhodnosti tézby. [16]

% pod USVTRS spadala tézba a zpracovani uranu na uzemi CSSR, i stavebni a strojirenska Ginnost.
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4.3 Vyrobni program

Hlavnim vyrobnim artiklem statniho podniku DIAMO je tézba a nasledné zpracovani
uranové rudy a vyroba chemického koncentratu uranu. Zatimco uhli bylo energii 19.
stoleti a ropa energii 20. stoleti, pak za jeden z nejucinnéjSich zdroji energie v 21.
stoleti je povazovana uranova ruda. V soucasné dob¢ piekonava poptavka po uranové
rud¢ jeji nabidku®. Poptavka po ni se navic kazdym dnem zvysuje. Zprava Uranium
2011: Resources, production and demand®* uvadi velky nariist zndmych zasob uranu,
avsak pokles poctu nalezist’ kvili zvySeni téZebnich nakladd. Rovnéz uvadi, ze na konci
roku 2010 bylo v provozu 440 jadernych reaktorti (komer¢nich, nikoli vyzkumnych) na
svété. Red book ve svém obsahu piedpokladé, Ze zasoby uranu budou postacujici pro
spotfebu az do roku 2035. Dle ni je vSak tfeba okamzitych vyznamnych investic do

technologii, které udrzi krok produkce s rostouci poptavkou. [24]

Nasledujici graf zobrazuje vyvoj ceny uranové rudy v obdobi 1. 1. 2003 — 1. 7. 2012.
Zatimco v roce 2003 se jeji cena pohybovala okolo 10 US$/Ib,v poloviné roku 2007
dosahovala rekordni hranice 136 US$/Ib.

OBRAZEK 5 - Cena uranové rudy v obdobi let 2003 — 2012

Uranium Spot Price

US%ilb clozs=:43.38 Jan, 2003 - Deg, 2012
chart by amCharts.com
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(ZDROJ: www.cameco.com/investors/uranium_prices_and_spot_price/spot_price_complete_history/)

%1 Rocni produkce veskerych uranovych doli pokryva celosvétovou spotiebu pouze z cca 62 %.
%2 Nazyvana téz Red book.
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Nize uvedena tabulka zachycuje primérné ceny uranové rudy dosahované mezi lety

2003 — 2012.

TABULKA 2 - Priimérné ceny uranové rudy v obdobi let 2003 - 2012

OBDOBI CENA URANOVE RUDY
01— 12/2003 11,55 US$/Ib
01 — 12/2004 18,60 US$/Ib
01 — 12/2005 28,67 US$/Ib
01 — 12/2006 49,61 US$/Ib
01 — 12/2007 99,33 US$/Ib
01— 12/2008 61,71 US$/Ib
01 — 12/2009 46,06 US$/Ib
01 — 12/2010 46,84 US$/Ib
01 - 12/2011 56,37 US$/Ib
01 — 12/2012 48,40 US$/Ib

(ZDROJ: www.cameco.com/investors/uranium_prices_and_spot_price/spot_price_complete_history/)

V obdobi let 2003 — 2006 cena uranové rudy pozvolna stoupala. Mezi roky 2006 a 2007

byl zaznamenan takika dvojndsobny nartst.
Pocinaje rokem 2008 dochazi k postupnému poklesu ceny uranové rudy.

Posledni dostupné udaje uvadi, ze cena uranové rudy poklesla v dubnu 2013 az

k hranici 40 US$%/Ib.
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4.4 SWOT analyza

V nasledujicim schématu jsou piehledné zobrazeny silné stranky podniku (,,S°), slabé

stranky podniku (,,W*), pfilezitosti, které podnik zahrnuji (,,0%) a hrozby, jimz musi

podnik celit (,,T).

L
2
=
%)
©)
o

OBRAZEK 6 - SWOT analyza podniku

INTERNAL

tézba strategické suroviny

minimalni fluktuace zaméstnancu

zastaralé pfistroje na téZbu

komunikace odstépnych zavoda

monopolni postaveni na trhu

prodlouZeni tézby

podpora statu

ukonceni podpory statu

o0 odbératele
ptirodni katastrofy

ptisna legislativa

EXTERNAL

(ZDROJ: Vlastni zpracovani)
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5 ANALYZA RIZIK PODNIKU

V nasledujicim oddile se budu zabyvat analyzou rizik podniku DIAMO, s.p.

Nejprve se zaméiim na analyzu FMEA, diky které odhalim rizika, kterd podnik

ohrozuji, a stanovim opatfeni ke zlepSeni nebo minimalizaci moznych ztrat.

Nasledné¢ vytvorim Diagram pfic¢in a nasledkd, jehoz vystupem bude tzv. neptizniva
situace, bude se jednat (z mého pohledu) o nejzavazn€js$i riziko, které je titeba

zvladnout.

5.1 Analyza FMEA

V nasledujici ¢asti se budu zabyvat analyzou rizik prostiednictvim metody FMEA. Za

hlavni proces metody jsem zvolila finan¢ni krizi podniku.

Pti analyze FMEA jsem postupovala na zaklad¢ téchto krok:
1. rozdéleni procesu na dil¢i faze,
analyza potencialnich rizik,
analyza dusledku jednotlivych rizik,
analyza pfiCin jednotlivych rizik,
stanoveni vyznamu, vyskytu a odhalitelnosti jednotlivych rizik,
vypocet rizikovych Cisel,

navrh opatfeni vedoucich ke snizeni rizik,

© N @ oA W N

hodnoceni rizik po realizaci navrzenych opatieni.

5.1.1 Rozdéleni procesu na dil¢i faze
Podnik mize dosdhnout finanéni krize prosttednictvim ¢innosti zaméstnancii, vlastnich
zdrojl, vyuzivané techniky, okolnostmi ve svété a piirodnimi katastrofami. Proces byl

tedy rozdélen do péti zékladnich fazi.
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5.1.2 Analyza potencialnich rizik

Stanovila jsem rizika, kterd mohou podnik ohrozit v prib&hu ¢asti zvoleného procesu.

5.1.3 Analyza dusledku jednotlivych rizik

Na zaklad¢ stanovenych rizik jsem identifikovala mozné disledky z nich plynouci.

5.1.4 Analyza pficin jednotlivych rizik

Na zaklad¢ stanovenych rizik jsem identifikovala pravdépodobné pticiny vedouci

k realizaci rizika.

Funkce ‘

Finané¢ni
krize
podniku

TABULKA 3 - Riziko, jeho pricina a disledek

Riziko
vysoka fluktuace
zaméstnancl

Pric¢ina

nespokojenost se situaci

Dusledek

malo kvalifikované
pracovni sily

zmény v managementu

$patné hospodateni podniku

restrukturalizace podniku

legislativa rozhodnuti vlady ohrozeni ¢innosti podniku
po'ggli épr th);ﬁ;ky vysoka cena uranu nadbytecné zasoby uranu
pozdni ul}rada afaktur finanéni krize odbératelit nedostatekvﬁna?cmch
odbératell prostiedki

prichod konkurence

nizké bariéry vstupu do

pokles prodejni ceny uranu

odveétvi
protesty obcant . L LA Cv1ox
(€ ke ioke ki) nespokojenost se situaci prekazky v tézbeé
neschopnost pokryt
chybgjici /chudé/ nedostatecny prizkum poptavku po uranu, vyssi
nalezisteé podzemi, maly obsah uranu naklady na jednotku
horniny

nalezeni substitutu

vysoka cena uranu

pokles poptavky po uranu

nizka Groven
technologie

nezajem o technologické
inovace

neefektivni provoz

nespolehliva technika

dlouholeté pouziti techniky

zniceni techniky

pokles svétové ceny
uranu

nalezeni dalSich nalezist’

niz§i trzby pro podnik

politické udalosti

nespokojenost se situaci

prekazky v t&7bé

bezpecnostni riziko
tézby

nedodrzovani
bezpecnostnich zasad

nemoznost téZby uranu

(ZDROJ: viastni zpracovani)
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5.1.5 Stanoveni vyznamu, vyskytu a odhalitelnosti jednotlivych rizik
Jednotlivym dasledkim rizika jsem pftifadila prostfednictvim stupnice 1 — 10 konkrétni

hodnoty vyznamu, vyskytu a odhalitelnosti rizik™.

5.1.6 Vypoéet rizikovych &isel*

K vypoctu jsem dospéla prostiednictvim vztahu: RPN = Vyznam™ Vyskyr*Odhalitelnost.
Cim vyssi je hodnota rizikového &isla, tim vy3i riziko dany problém piedstavuje. Za
nejveétsi rizika byla identifikovana chybéjici /chudé/ nalezisté, nespolehliva technika,
nizkd uroven technologie, bezpeCnostni riziko tézby, protesty obcanti (ekologické
aktivity) a pokles svétové ceny uranu. Na zakladé zjisténi byla uvedenym rizikim

stanovena vhodna doporuceni, ktera by méla vést k minimalizaci jejich dopadu.

TABULKA 4 - Identifikace zavaznych rizik

Funkce Riziko ’ Lﬁ:{;‘;{i‘l Vyskyt Odhalitelnost RPN
vysoka fluktuace zaméstnanct 5 3 3 45
zmeény v managementu 5 3 5 75
legislativa 8 4 3 96
pokles poptavky odbératelt 7 2 5 70
pozdni uhrada faktur odbératelti 8 1 6 48
prichod konkurence 7 1 9 63
Finanéni gant
ine (chologieké aktviy) 5| 4 ' 140
podniku chybéjici /chudé/ nalezisté 9 7 8 504
nalezeni substitutu 8 1 5 40
nizka urovei technologie 5 6 9 270
nespolehliva technika 8 6 8 384
pokles svétové ceny uranu 7 3 6 126
politické udalosti 6 3 5 90
bezpeénostni riziko téZby 8 5 6 240

(ZDROJ: viastni zpracovani)

v

* Hodnota ,,Vyznam* se hodnoti dle nejzavazngjsiho disledku; hodnota ,,Vyskyt* zna&i pravdépodobnost
vzniku rizika zptsobené pri¢inou; hodnota ,,Odhalitelnost* udava schopnost odhalit riziko/pficinu.
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5.1.7 Navrh opatreni vedoucich ke sniZeni rizik
K nejzavaznéj$im rizikiim, tedy tém, s RPN > 100, byla navrzena doporuceni, vedouci

ke snizeni nezadoucich dopadu téchto rizik.

TABULKA 5 - Stanoveni doporuceni k eliminaci dopadu rizika

Riziko RPN>100 Doporuceni Vyznam | Vyskyt  Odhalitelnost | RPC
protesty ob¢anti komunikace
. .. ano 5 2 7 70
(ekologické aktivity) s obCany
chybgjici /chudé/ nalezisté ano prizkum podzemi 9 4 8 288

(s . . zvyseni zajem o
nizka tGroven technologie ano y’ ! . 5 4 9 180
nové technologie

revize pouzivané

lehliva technik: . 192

nespolehliva technika ano techniky 8 3 8 9
ori —

pokles svétové ceny uranu ano ot Of[:;i vyvae 7 3 6 126
> ovani viech

bezpecnostni riziko t&zby ano | dodrzovni vec 8 3 6 144

zasad BOZP

(ZDROJ: viastni zpracovani)

5.1.8 Hodnoceni rizik po realizaci navrzenych opatieni

Po aplikaci definovanych opatieni byl znovu stanoven vyznam, vyskyt a odhalitelnost
rizik, u kterych bylo dané opatteni realizovano. Pfed stanovenim doporuceni dosahoval
soucet vypoctenych rizikovych c¢isel hodnoty 2191. Po realizaci doporuceni by mélo
dojit k jejimu poklesu na hodnotu 1527. Lze tedy konstatovat, zZe navrZzena opatieni

méla pozitivni vliv na rizikovost procesu.
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5.2 Diagram pricin a nasledki

Na Obrazku 6 je zobrazen Ishikawlv diagram (téZ Diagram pficin a nasledkli nebo Rybi
kost). Za vystup diagramu jsem zvolila ,bankrot podniku“, z mého pohledu
nejzavaznéjsi riziko ohrozujici podnik. Toto riziko mize mit né€kolik pficin, pfedevsim

z tad osob, zdroju, techniky, svétového vyvoje a prirodnich katastrof (resp. nestésti).

OBRAZEK 7 - Ishikawiiv diagram
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// \\
P S OSOBY ZDROJE \\
A Y
nedostatek financi
management nedostatek zamé&stnancl
zaméstnanci nedostatek zaiizeni
stat chybéjici naleziste '
odbératelé nalezeni substitutu \
konkurence
obcane FINANCNI
nizkd virovedi technologie pokles ceny uranu KRIZE
nespolehlivd technika politicke udalosti
- bezpeénostni riziko tézby  /
SVET
. | TECHNIKA
N VRV V4
A NESTESTI /
~ g
'\.\ /./
~ ~
‘\ /
— S —

(ZDROJ: viastni zpracovani)
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Kategorie Osoby zahrnuje tyto pfi¢iny rizika:
- management (zmény v managementu podniku),
- zaméstnanci (tunelovani, socidlni ndklady, zdravotni rizika),
- stat (finanéni podpora ¢innosti prostfednictvim dotaci z rozpoctu, legislativa),
- odbératelé (silna vazba na 1 strategického odbératele — CEZ),
- konkurence (vznik novych nalezist a novych tézitell),

- obcané (protesty proti tézb¢ uranu).

Kategorie Zdroje zahrnuje tyto pficiny rizika:
- nedostatek financi,
- nedostatek zaméstnanci,
- nedostatek zafizeni,
- existence substitut k uranové rudé (uhli, zemni plyn),

- chybg¢jici /chudé/ naleziSté.

Kategorie Technika zahrnuje tyto pii¢iny rizika:
- nizkd uroven technologie (funk¢né a kvalitativng),

- nespolehliva technika (mechanické poskozeni zastaralé techniky).

Kategorie Svét zahrnuje tyto pfi¢iny rizika:
- pokles ceny uranu na svétovych trzich,

- politické udalosti (nepokoje, valky).

Kategorie Nestésti zahrnuje tyto piiciny rizika:
- bezpecnostni riziko t€zby (pozar uranového dolu zpisobeny vlivem lidského

faktoru ¢i vlivem pfirodnich katastrof).
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6 ANALYZA VYBRANYCH UKAZATELU

Pro posouzeni statistické analyzy ukazateli podniku DIAMO, s.p. jsem vychdzela
Z Gcetnich vykazii za obdobi let 2003 — 2011.

6.1 Statisticka analyza pomérovych ukazateli

Nasledujici podkapitola bude zamétena na statistickou analyzu pomérovych ukazateli.

6.1.1 Analyza rentability

V piipadé rentability jsem pro statistickou analyzu dat vybrala ukazatele rentability
vlastniho kapitdlu (ROE), které jsem ziskala dosazenim udaji z ucetnich vykazi
podniku do vzorce 1.5. Finan¢ni vysledky jsou ptehledné zobrazeny v Tabulce 6, jejich
graficky pribéh pak v Obrazku 8.

TABULKA 6 - Rentabilita vlastniho kapitalu

2003| 2004| 2005 2006 2007| 2008| 2009 2010 2011

ROE (v %)

(ZDROJ: viastni zpracovani)

OBRAZEK 8 - Rentabilita vlastniho kapitalu (finanéni analyza)

ROE (%)
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(ZDROJ: viastni zpracovani)
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Interpretace vysledki finanéni analyzy

Z Tabulky 6 i Obrazku 8 jsou patrné zaporné hodnoty ukazatele ROE, kterych je
dosahovano od roku 2003 az do roku 2007. V roce 2008 dosahl podnik poprvé po delsi
dob¢ (predevsim diky rostouci cené uranové rudy a tedy rostoucim trzbam) kladného
vysledku hospodareni po zdanéni, ukazatel se tedy dostal do kladnych hodnot. V letech
2009 — 2011 dochéazi k mirnému poklesu vysledku hospodafeni po zdanéni (opét
v zapornych cislech) a k poklesu hodnoty vlastniho kapitdlu. Je patrnd konstantni

uroven okolo nuly.

Charakteristika udaja ¢asové rady

Pro vyjadieni vyvoje Casové fady rentability vlastniho kapitalu jsem vyuzila ukazatela

prvni diference (vzorec 2.3) a koeficientu rtstu (vzorec 2.5).

TABULKA 7 - Rentabilita vlastniho kapitalu - charakteristiky

A

CRok(t) Ukazatel | id(y)=yi-yia | kO)=vilya | B0 &

X

1 2003 -7,57% - - -9,22% 1,645
2 2004 -8,55% -0,98% 1,1295 -7,83% -0,716
3 2005 -11,57% -3,02% 1,3532 -6,45% -5,117
4 2006 -5,18% 6,39% 0,4477 -5,07% -0,108
5 2007 -2,37% 2,81% 0,4575 -3,69% 1,321
6 2008 2,74% 5,11% -1,1561 -2,31% 5,050
7 2009 -0,36% -3,10% -0,1314 -0,93% 0,569
8 2010 -0,29% 0,07% 0,8056 0,45% -0,742
9 2011 -0,32% -0,03% 1,1034 1,83% -2,153

(ZDROJ: viastni zpracovani)

Z udaju uvedenych v Tabulce 7 je mozné uréit pramér ¢asové fady (vzorec 2.2).

n—1

1, S
2 T LYVt

i=2

1
n—1

y = = —3,691 %

Ve sledovaném obdobi dosahovala primérna hodnota ROE hodnoty -3,691 %.
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Z udaji uvedenych v Tabulce 7 1ze vyjadfit i primér prvnich diferenci (vzorec 2.4).

n
T — 1 Y7V 0
1d(y) _n—lzz: 14i(y) == —7~= 0,906 %
1=

Ve sledovaném obdobi kazdoro¢né vzroste hodnota ukazatele ROE v priméru o

0,906 % oproti roku predchéazejicimu.

Vzhledem ke skutecnosti, Ze vyvoj ukazatele ROE neni monotonni, uvniti zkoumaného
intervalu se stfida riust s poklesem, hodnoty prumérného koeficientu ristu by nemély

ptilis vysokou informaéni hodnotu.

Popis statistického trendu pomoci regresni analyzy

Dle grafického znazornéni pritbéhu hodnot ukazatele ROE povazuji za vhodné vyuzit

pro vyrovnani dat regresni primku.
Vyuzitim vzorce 2.15 v tabulkovém editoru ziskdvam regresni koeficienty.

SR, Xy, —n¥y  —8323—9-5-(—3,691)

b, = =
2Ty x2 —nx? 285 —9 .52

= 1,381

b, =y — b,x = —3,691 — 1,402 - 5 = —10,596

Vyuzitim vzorce 2.17 dostdvam odhad regresni pfimky.

fj(x) = —10,596 + 1,381x
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OBRAZEK 9 - Vyrovnani hodnot ROE regresni pfimkou

Regresni primka

+ ROE +—\Vyrovnani hodnot —#—Prognoza

(ZDROJ: viastni zpracovani)

Chceme-li zjistit, jak se ukazatel rentability vlastniho kapitalu bude pravdépodobné

vyvijet v nasledujicich letech, dosadime pozadované obdobi za hodnotu x.

Pro rok 2012 stanovuje prognéza hodnotu ROE 3,21. Bude pravdépodobné dochazet
K mirnému nartstu vysledku hospodafeni po zdanéni a mirnému poklesu (popf.

konstantni irovn¢) vlastniho kapitalu.

Pro urceni intervalu spolehlivosti zjistime odhad rozptylu statistik (vzorec 2.20).

Sp _Xh.8 62,1713
n—-2 n—-2  9-2

%=

= 8,8816

Rozptyl statistik je poté definovan nasledovné (vzorec 2.19).

(x — )2 ]Z_F (10 — 5)2

B S +———~_|.88816 = 4,6875
YU X2 — nx? 9" 285-9. 52]

D(7(2012)) = %+
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Pro zjiStény odhad ukazatele rentability vlastniho kapitalu pro rok 2012 (x = 10) je
mozné stanovit 95%-ni interval spolehlivosti. Podklady pro jeho vypocet jsou uvedeny
v Tabulce 7. Interval spolehlivosti ur¢ime dosazenim hodnot rozptyli do obecné

rovnice pro interval spolehlivosti (vzorec 2.18).

n(2012)6<ﬁ(x*) tt,_a(n— Z)Jﬁ(ﬁ(x*)) + 32>

n(2012)¢ (3,21 - 2,365,/4,6875 + 8,8816;3,21 + 2,365,/4,6875 + 6,8816)

n(2012)e(—5,502%; 11,922%)

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu ROE se bude v roce 2012 s 95%-ni spolehlivosti
pohybovat v intervalu (-5,502%; 11,922%).

Vhodnost pouZiti zvolené funkce

SO =R 6217 _
SO — )2 180,08

1?=1-— 0,6548

Hodnota indexu determinace znaci stfedni zavislost, tj. stfedni kvalitu volby regresni

funkce.

6.1.2 Analyza aktivity

V ptipad€ aktivity jsem pro statistickou analyzu dat vybrala ukazatele obratu celkovych
aktiv, které jsem ziskala dosazenim udaji z Gc€etnich vykazli podniku do vzorce 1.8.
Finan¢ni vysledky jsou pifehledné zobrazeny v Tabulce 8. Jejich prub&éh znazornuje

Obrazek 10.
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TABULKA 8 - Obrat celkovych aktiv

2003| 2004 2005| 2006 2007 2008] 2009 2010 2011

(ZDROJ: viastni zpracovani)

OBRAZEK 10 - Obrat celkovych aktiv (finanéni analyza)

Obrat celkovych aktiv

0,40

0,30

0,20

0,10

0,00 T T T T T T T T 1
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

(ZDROJ: viastni zpracovani)

Interpretace vysledku finan¢ni analyzy

Obrat celkovych aktiv udava, kolikrat se aktiva v podniku obrati za stanovené obdobi
(zpravidla 1 rok). Za standardni se povazuji hodnoty 1,6 — 3,0. Z Tabulky 8 i z Obrazku
10 je patrné, ze podnik zdaleka doporucenych hodnot nedosahuje, coz svéd¢i o
skute€nosti, Ze disponuje s vét§im mnozstvim majetku, nez je ucelné. M¢l by uvazovat

o prodeji nepotiebného materialu.

Charakteristika idaji ¢asové rady

Pro vyjadieni vyvoje ¢asové fady obratu celkovych aktiv jsem vyuZzila ukazateld prvni

diference (vzorec 2.3) a koeficientu rastu (vzorec 2.5).
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TABULKA 9 - Obrat celkovych aktiv - charakteristiky

Rok(t) = Ukazatel di(y)=yi-yix K()=Yilyia

X

1 2003 0,17 - -

2 2004 0,15 -0,02 0,8824
3 2005 0,19 0,04 1,2667
4 2006 0,20 0,01 1,0526
5 2007 0,30 0,10 1,5000
6 2008 0,32 0,02 1,0667
7 2009 0,30 -0,02 0,9375
8 2010 0,22 -0,08 0,7333
9 2011 0,24 0,02 1,0909

(ZDROJ: viastni zpracovani)

Z udaji uvedenych v Tabulce 9 je mozné urcit pramér ¢asové fady (vzorec 2.2).

n—1

S
2 T LYt
i=2

1
n—1

5= = 0,236

Ve sledovaném obdobi dosahovala primérna hodnota obratu celkovych aktiv hodnoty

0,236.

Z udaji uvedenych v Tabulce 9 lze vyjadfit i pramér prvnich diferenci (vzorec 2.4).

Yn—V1
n—1

n

— 1

1d(y) = mz 1di(y) = = 0,009
1=

Ve sledovaném obdobi se kazdoro¢né zvysi hodnota ukazatele obratu celkovych aktiv

Vv praméru o 0,009 oproti roku piedchazejicimu.

Z (daji uvedenych v Tabulce 9 Ize vyjadtit i primérny koeficient ristu (vzorec 2.6).
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Ve sledovaném obdobi se kazdoro¢né zvysi hodnota ukazatele obratu celkovych aktiv

Vv priméru 1,044 krat oproti roku predchazejicimu.

Popis statistického trendu pomoci regresni analyzy

Dle grafického znazornéni pribéhu hodnot obratu celkovych aktiv povazuji za vhodné

vyuzit pro vyrovnani dat logistickou funkci.
Vyuzitim vzorce 2.22 v tabulkovém editoru ziskdvam soucty obratu celkovych aktiv.

m
S, = Zyl- =17,812
i=1

2m
S, = Z y; = 11,458

i=m+1

3m

S = Z y; = 12,045

i=2m+1

Vyuzitim vzorce 2.23 V tabulkovém editoru ziskdvam regresni koeficienty.

b _ (53 - 52)1/mh 3 (12’045 _ 11,4‘58)1/3 _ 0 452

Ps - “\11,458 -17,812) ~
bom (5 —s)— 8T iase_ 17812y 04521 oo
ST by (b3 —1)° Y 07%70,452 (0,452 — 1)

1-0,4523

1-0,452

1 L 1=bpyh\ 1
bl:a 51_b2b31_— :§ 17,812_9,35'()'4’52

) = 3,604

Vyuzitim vzorce 2.24 dostdvam odhad logistické regresni funkce.

1

D) = 3047935 7 0452
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OBRAZEK 11 - Vyrovnani hodnot obratu celkovych aktiv logistickou k¥ivkou

Logisticky trend

0,35

0,30

0,25

0,20

0,15

0,10

0,05

0,00
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

¢ OCA —#—Vyrovnanihodnot —#=—Prognoza t [roky]

(ZDROJ: viastni zpracovani)

Chceme-li zjistit, jak se ukazatel obratu celkovych aktiv bude pravdépodobné vyvijet

V nasledujicich letech, dosadime pozadované obdobi za hodnotu x.

Pro rok 2012 stanovuje prognoza hodnotu obratu celkovych aktiv 0,28. Je patrné, ze se
stale nachdzime hluboko pod doporucenou hranici hodnot 1,6 — 3,0. Podnik ma tedy
nadale vice majetku nez je ucelné. Pro podnik se vSak nejevi redlné rozprodavat sviij
nepotiebny majetek, jelikoz vyuziva majetek specificky pro hornictvi, ktery rovnéZz neni

v ptili§ dobrém technickém stavu.

Vhodnost pouZiti zvolené funkce

m (v — i) 0,015
pog 20T R) 00150
20—y 0,031

Hodnota indexu determinace znaci stiedni zavislost, tj. stfedni kvalitu volby regresni

funkce.
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6.1.3 Analyza zadluZenosti

V piipadé zadluzenosti jsem pro statistickou analyzu dat vybrala ukazatele celkové
zadluZenosti, které jsem ziskala dosazenim udaju z ucetnich vykazi podniku do vzorce
1.12. Finan¢ni vysledky jsou piehledné zobrazeny v Tabulce 10, jejich graficky prub&h
pak v Obrazku 12.

TABULKA 10 - Celkova zadluzZenost

2003| 2004| 2005| 2006 2007| 2008| 2009 2010 2011

Celkova
zadluZenost 17,92| 23,59| 22,76| 32,12| 31,51
(V%)

(ZDROJ: viastni zpracovani)

OBRAZEK 12 - Celkova zadluZenost (finanéni analyza)

Celkova zadluzenost (%)

35,00% .
30,00%

25,00%

20,00% g

15,00%

10,00% +—¢—

5,00%
O, OO% T T T T T T T T 1

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

(ZDROJ: viastni zpracovani)

Interpretace vysledkii finan¢ni analyzy

Celkovou zadluZenosti podniku se rozumi podil cizich zdroji k celkovym aktivim
podniku. Z Tabulky 10 je patrny pozvolny narist celkové zadluzenosti, a to z hodnoty
9,20 % vroce 2003 az k hodnoté 31,51 % vroce 2011. Tato zména je zplsobena
vyznamnym naristem hodnoty cizich zdroji a pozvolnym poklesem hodnoty celkovych
aktiv. Lze tici, ze podnik zpocatku vyuzival drazsi varianty financovani — svych zdroju,

Vv poslednich letech se situace méni.
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Charakteristika udaja ¢asové rady

Pro vyjadieni vyvoje Casové tfady celkové zadluzenosti jsem vyuzila ukazateli prvni

diference (vzorec 2.3) a koeficientu rastu (vzorec 2.5).

TABULKA 11 - Celkova zadluZenost - charakteristiky

Rok(t) = Ukazatel d(y)=Yi-Vix K()=Vilyi:

X

1 2003 9,20% - -

2 2004 11,64% 2,44% 1,2652
3 2005 16,60% 4,96% 1,4261
4 2006 17,32% 0,72% 1,0434
5 2007 17,92% 0,60% 1,0346
6 2008 23,59% 5,67% 1,3164
7 2009 22,76% -0,83% 0,9648
8 2010 32,12% 9,36% 1,4112
9 2011 31,51% -0,61% 0,9810

(ZDROJ: viastni zpracovani)

Z udaji uvedenych v Tabulce 11 je mozné uréit pramér ¢asové fady (vzorec 2.2).

n—-1

5, Sy
2 P LYt

i=2

1

= 20,288 %
n—1

y

Ve sledovaném obdobi dosahovala primérna hodnota celkové zadluZzenosti hodnoty

20,288 %.

Z udaji uvedenych v Tabulce 11 lze vyjadfit i praimér prvnich diferenci (vzorec 2.4).
1 n
a0y) = —— (yy =21 0
1d0) = — 122 1) = T2 = 2,789 %
i=

Ve sledovaném obdobi kazdoro¢né vzroste hodnota ukazatele celkové zadluZenosti

Vv priméru o 2,789 % oproti roku predchazejicimu.
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Z udaji uvedenych v Tabulce 11 Ize vyjadtit i primérny koeficient ristu (vzorec 2.6).

Ve sledovaném obdobi se kazdoroén¢ zvysi hodnota ukazatele celkové zadluzenosti

vV praméru 1,166 krat oproti roku predchazejicimu.

Popis statistického trendu pomoci regresni analyzy

Dle grafického znazornéni pribéhu hodnot celkové zadluzenosti povazuji za vhodné

vyuzit pro vyrovnani dat Gompertzovu kiivku.

Vyuzitim vzorce 2.22 v tabulkovém editoru ziskdvam soucty celkové zadluzenosti.

S; = Z y; = 10,044

i=2m+1

Vyuzitim vzorce 2.23 v tabulkovém editoru ziskdvam regresni koeficienty.

Sy — S\ Y™ 110,044 — 8,899\ /3
b; = (—) = ( ) = 0,931
S, — S, 8,899 — 7,483
b, = (S, — S,) bi —1 _ (8,899 — 7,483) —— oL — 1 = —2,816
S b —1)° 77770,931(0,9313 —1)2
3 3

b =2(s bbx11—b;nh _1(7 483 2,816 09311_0’9313 = 4,939
Pom N P 1 —ph T3\ (-2816)- 093175 57 ) = 4
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Vyuzitim vzorce 2.25 dostadvam odhad Gompertzovy kiivky.

ﬁ (.X') — e4,939—2,816-0,93 1*

OBRAZEK 13 - Vyrovnani hodnot celkové zadluZenosti Gompertzovou k¥ivkou

Gompertzova krivka

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
+ CelkovazadluZenost +—Vyrovnanihodnot ~ —e—Prognéza t[roky]

(ZDROJ: viastni zpracovani)

Chceme-li zjistit, jak se ukazatel celkové zadluZenosti bude pravdépodobné vyvijet

V nésledujicich letech, dosadime poZadované obdobi za hodnotu x.

Pro rok 2012 stanovuje prognéza hodnotu celkové zadluzenosti 35,30. Bude
pravdépodobné dochéazet k opétovnému narlstu cizich zdroji a mirnému poklesu (popf.

konstantni Girovn¢) celkovych aktiv.

Vhodnost pouZiti zvolené funkce

Yy —A)? 30,042

2 =121 Y g
2 i —¥)? 508,693

= 0,9409

Jelikoz se index determinace blizi hodnoté ,jedna“, byla zvolena vhodnad regresni

funkce pro vyrovnani dat ukazatele celkové zadluzenosti.
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6.1.4 Analyza likvidity
V piipadé likvidity jsem pro statistickou analyzu dat vybrala ukazatele bézné likvidity,
které jsem ziskala dosazenim idaji z ucetnich vykazi podniku do vzorce 1.15. Finan¢ni

vysledky jsou pfehledné zobrazeny v Tabulce 12. Jejich prubéh znazornuje Obrazek 14.

TABULKA 12 - BéZna likvidita

2003| 2004| 2005| 2006 2007| 2008| 2009 2010 2011

Bézna likvidita

(ZDROJ: viastni zpracovani)

OBRAZEK 14 - BéZna likvidita (finanéni analyza)

Bézna likvidita

4,00
%0 X
3,00 N —r N
2,50
2,00 P‘\‘—q—
1,50
1,00
0,50
0,00 T T T T T T T T ]

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

(ZDROJ: viastni zpracovani)

Interpretace vysledki finanéni analyzy

Hodnoty béZzné likvidity se v prvnich péti analyzovanych letech (2003 — 2007) drzely
nad hodnotami doporucenymi literaturou (1,5 — 2,5). Tato situace poukazuje na velké
shromaZzd'ovani penéznich prostfedkli v obéznych aktivech (zasoby, pohledavky).
V dalsich letech (2008 — 2011) dochazi ke sniZovani hodnoty bézné likvidity do

stanoveného pasma, coZ je zpisobeno zejména navySenim stavu kratkodobych zavazki.
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Charakteristika udaju ¢asové rady

Pro vyjadreni vyvoje ¢asové fady bézné likvidity jsem vyuzila ukazatelii prvni diference

(vzorec 2.3) a koeficientu rustu (vzorec 2.5).

TABULKA 13 - Bézna likvidita - charakteristiky

X Rok(t) | Ukazatel d()=vi-yiz KO)=yilys
1 2003 3,44 : i

2 2004 2,79 0,65 0,8110

3 2005 2,97 0,18 1,0645

4 2006 2,94 0,03 0,9899

5 2007 3,34 0,40 1,1361

6 2008 2,16 1,18 0,6467

7 2009 2,27 0,11 1,0509

8 2010 1,97 0,30 0,8678

9 2011 1,90 0,07 0,9645

(ZDROJ: viastni zpracovani)

Z udaji uvedenych v Tabulce 13 je mozné uréit pramér ¢asové fady (vzorec 2.2).

n—1

5, Sy
2 T LYt

i=2

1
n—1

y= = 2,639

Ve sledovaném obdobi dosahovala primérna hodnota bézné likvidity hodnoty 2,639.

Z udaji uvedenych v Tabulce 13 lze vyjadfit i pramér prvnich diferenci (vzorec 2.4).

In

-1
n—1

n
- 1
d0) = — Z i) =22t = ~0,193
i=

Ve sledovaném obdobi se kazdoro¢né snizi hodnota ukazatele bézné likvidity v priiméru

0 0,193 oproti roku pfedchazejicimu.
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Z udaji uvedenych v Tabulce 13 Ize vyjadtit i primérny koeficient ristu (vzorec 2.6).

Ve sledovaném obdobi se kazdoro¢n¢ snizi hodnota ukazatele bézné likvidity v priméru

0,928 krat oproti roku pfedchazejicimu.

Popis statistického trendu pomoci regresni analyzy

Dle grafického znazornéni priabehu hodnot bézné likvidity povazuji za vhodné vyuzit

pro vyrovnani dat logistickou funkeci.

Vyuzitim vzorce 2.22 v tabulkovém editoru ziskdvam soucty bézné likvidity.

2m
S, = Z y; = 1,103

i=m+1

3m
Sy = Z y; = 1,474

i=2m+1

Vyuzitim vzorce 2.23 v tabulkovém editoru ziskdvam regresni koeficienty.

b (53 - 52)1/’"" B (1,474 — 1,103)1/3 1460
37\s, -5, ~\1,103-0986/) "
b} —1 1,469 — 1
by = (S, — §;) ————— = (1,103 — 0,986) = 0,008
b1 (bt — 1) 1,469 (1,4693 — 1)2
3 3

b = (s bbx11—b;nh — (0986 — 0,008 14691_1'4693 = 0,311
1_m 1 2V3 1—b§l _3 ) ) ) 1—1,469 — U,
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Vyuzitim vzorce 2.24 dostadvam odhad logistické regresni funkce.

1
0,311 + 0,008 + 1,469~

f(x) =

OBRAZEK 15 - Vyrovnani hodnot b&Zné likvidity logistickou kiivkou

Logisticky trend

4,00

3,50

3,00

2,50

2,00

1,50

1,00

0,50

0,00
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

+ Béina likvidita +—\Vyrovnani hodnot —#—Prognoza t [roky]

(ZDROJ: viastni zpracovani)

Chceme-li zjistit, jak se ukazatel bézné likvidity bude pravdépodobné vyvijet

V nésledujicich letech, dosadime poZadované obdobi za hodnotu x.

Pro rok 2012 stanovuje progndéza hodnotu bézn¢ likvidity 1,46. Je patrné, ze se
dostavame pod doporucenou hranici hodnot 1,5 — 2,5. Podnik se bude potykat s ristem
kratkodobych zdvazkli nebo poklesem hodnoty svych obéznych aktiv. Jestlize bude
pokles pokracovat nadale, jedna se o varovny signal, kterému by podnik mél vénovat

prostor pro feseni.

Vhodnost pouZiti zvolené funkce

S —R): . 0737

12 = 1 _Tl——Z = —_—
20— ) 2,715

= 0,7284

Jelikoz se index determinace blizi hodnoté ,jedna“, byla zvolena vhodnad regresni

funkce pro vyrovnani dat ukazatele bézné likvidity.
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6.2 Statisticka analyza soustav ukazateli
Nasledujici podkapitola bude zaméfena na statistickou analyzu soustav ukazatell.
Zvolila jsem si jeden model z kategorie bankrotnich modelti — Altmantv index a jeden

model z kategorie bonitnich modeld — Index bonity.

6.2.1 Altmaniv index

Pro statistickou analyzu dat jsem si zvolila Altmandv index finan¢niho zdravi (Z-score),
jelikoz ve srovnani s indexem davéryhodnosti INOS nevykazuje tak zna¢né mezirocni
zmény, proto bude vyrovnani dat presnéjsi. Hodnoty Altmanova indexu jsem ziskala
z Gcetnich vykazi podniku dosazenych do vzorce 1.18. Finan¢ni vysledky jsou

piehledné zobrazeny v Tabulce 14, jejich graficky prub¢h pak v Obrazku 16.

TABULKA 14 - Altmaniuyv index finanéniho zdravi

2003| 2004| 2005| 2006 2007| 2008| 2009 2010 2011

AALLUELTVATGDE 4,640 3,841 2,731| 2,869| 3,041| 2,228| 2,331

(ZDROJ: viastni zpracovani)

OBRAZEK 16 - Altmanitv index (finanéni analyza)

Altmanuv index
5,0000
«*
4,5000
4,0000 \
3,5000 \\
3,0000 N i
w’ \

2,5000 \ "

2,0000

1,5000 \ =

1,0000

0,5000

0,0000 T T T T T T T T )
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(ZDROJ: viastni zpracovani)
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Interpretace vysledki finanéni analyzy

Hlavnim cilem Altmanova modelu je odlisit podniky s pravdépodobnosti bankrotu od
podnikli finanéné¢ zdravych. Situaci podniku pomize rozpoznat tzv. ,Seda zdéna“
(rozmezi hodnot 1,2 — 2,9). Jestlize se podnik nachizi v daném pasmu, nelze
jednoznaéné fici, zda se nachazi v uspokojivém stavu nebo se potykd s problémy.
Jestlize hodnoty Altmanova indexu ptesahuji horni mez (2,9), lze fici, Ze podnik se
nachazi v uspokojivé finan¢ni situaci — Vv pripad¢ podniku DIAMO, s.p. se jedna o roky
2003, 2004 a 2007. V poslednich letech je vSak patrny sestupny trend, zejména skrze

dosahovani nizkého vysledku hospodareni, ktery je v modelu zastoupen nejvyssi vahou.

Charakteristika udaja ¢asové rady

Pro vyjadieni vyvoje Casové fady Altmanova indexu jsem vyuzila ukazateli prvni

diference (vzorec 2.3) a koeficientu rastu (vzorec 2.5).

TABULKA 15 - Altmaniv index - charakteristiky

X Rok (t) \ Ukazatel (di(y) =Vi-Yix  ki(y) =Yi/yia \
1 2003 4,64 - -

2 2004 3,84 -0,80 0,8278

3 2005 2,73 -1,11 0,7110

4 2006 2,87 0,14 1,0505

5 2007 3,04 0,17 1,0600

6 2008 2,23 -0,81 0,7327

7 2009 2,33 0,10 1,0462

8 2010 1,49 -0,84 0,6396

9 2011 1,54 0,05 1,0315

(ZDROJ: viastni zpracovani)

Z udaju uvedenych v Tabulce 15 je mozné urcit pramér ¢asové fady (vzorec 2.2).

n—1

1, S
2 T LYt

i=2

1
n—1

y = =2,703

Ve sledovaném obdobi dosahovala primérna hodnota Altmanova indexu hodnoty
2,703.
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Z udaji uvedenych v Tabulce 15 Ize vyjadtit i pramér prvnich diferenci (vzorec 2.4).

n
- _ 1 Yn—Y
A0) = —— > 4di ) =22 = 0388
i=2

n—1
Ve sledovaném obdobi kazdoro¢né poklesne hodnota Altmanova indexu v praméru o

0,388 oproti roku predchéazejicimu.

Z udaji uvedenych v Tabulce 15 Ize vyjadtit i pramérny koeficient rtstu (vzorec 2.6).

Ve sledovaném obdobi kazdoro¢né poklesne hodnota Altmanova indexu v priméru

0,871 krat oproti roku predchazejicimu.

Popis statistického trendu pomoci regresni analyzy

Dle grafického znazornéni pribéhu hodnot Altmanova indexu povazuji za vhodné

vyuzit pro vyrovnani dat modifikovany exponencialni trend.

Vyuzitim vzorce 2.22 v tabulkovém editoru ziskavam soucty Altmanova indexu.

m
S, = Zyi =11,21
i=1
2m
S, = Z y; = 8,14

i=m+1

3m
S; = Z y; = 5,36

i=2m+1
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Vyuzitim vzorce 2.23 v tabulkovém editoru ziskdvam regresni koeficienty.

by = (53 _52)1/mh = (—5’36 —814 )1/3 = 0,967
37\s, -5, 8,14 — 11,21 ’
b, = (S, — 5, bi—1 —(814—1121)—207 1 = 11,423
S by —1)7° 7770967 (0,9673 — 1)2 ’
1-0,9673

1 L 1=br\ 1
by =—($1 = bpby" —— 7| = 311,21 - 11,423 0,967

= —6,949
1-b1) 3 )

1-0,967

Vyuzitim vzorce 2.21 dostadvam odhad modifikovaného exponencidlniho trendu.

f(x) = —6,949 + 11,423 - 0,967*

OBRAZEK 17 - Vyrovnani hodnot Altmanova indexu modifikovanym
exponencialnim trendem

Modifikovany exponencialni trend

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
+  Altmaniv index #—Vyrovnani hodnot  =#=Progndza { [roky]

(ZDROJ: viastni zpracovani)

Chceme-li zjistit, jak se ukazatel Altmantv index bude pravdépodobné vyvijet

Vv nasledujicich letech, dosadime poZadované obdobi za hodnotu x.

Pro rok 2012 stanovuje prognoza hodnotu Altmanova indexu 1,22. Podnik se tedy bude
piiblizovat dolni mezi tzv. Sedého pasma, jehoz prekroc¢eni by mohlo znamenat finan¢ni

problémy podniku vedouci az k jeho bankrotu.
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Vhodnost pouZiti zvolené funkce

ShLi-A): . 1,041

IZ - 1 — Tl——Z = —_
20— ) 8,380

= 0,8757

Jelikoz se index determinace blizi hodnoté ,jedna®“, byla zvolena vhodnad regresni

funkce pro vyrovnani dat Altmanova indexu.

6.2.2 Index bonity
Dalsim analyzovanym ukazatelem soustav ukazateltl je index bonity. Jeho hodnoty jsem
ziskala z ucetnich vykazl podniku dosazenych do vzorce 1.20. Finan¢ni vysledky jsou

piehledné zobrazeny v Tabulce 16, jejich graficky prubéh pak v Obrazku 18.

TABULKA 16 - Index bonity

2003| 2004| 2005| 2006 2007| 2008| 2009 2010 2011

Index bonity -1,690| -1,879 1,503| 0,779| 0,432| 0,679

(ZDROJ: viastni zpracovani)

OBRAZEK 18 - Index bonity (finanéni analyza)

Index bonity

T N )
0 . . . . . . . . .
4, | 2003 2004 2005 2 2007 2008 2009 2010 2011
-2 ‘N

-3 — —

(ZDROJ: viastni zpracovani)
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Interpretace vysledki finanéni analyzy

Hlavnim cilem Indexu bonity je rozpoznat, zda a piip. nakolik je podnik ohrozen
insolvenci. Tuto skute¢nost pomtze rozpoznat doporucené rozmezi hodnot v intervalu
(-2, 3). Hodnoty nizsi jak ,,-2“ znamenaji extrémné Spatnou situaci podniku, hodnoty
vyssi jak ,,3* znaci extrémné dobrou situaci podniku (viz. Obrazek 1). V letech 2003 —
zpusobené predev§im dosahovanim nizkého (zaporného) vysledku hospodateni. Tento
ukazatel se totiz do Indexu bonity promita svou vahou nejvice. V roce 2008 l1ze hovofit
o dobré situaci podniku, kterou zpusobilo predevsim dosazeni kladného vysledku

hospodareni. Roky 2009 — 2011 znaci, ze se podnik potyka s uréitymi problémy.

Charakteristika udaja ¢asové rady

Pro vyjadieni vyvoje ¢asové fady indexu bonity jsem vyuzila ukazateld prvni diference

(vzorec 2.3) a koeficientu rustu (vzorec 2.5).

TABULKA 17 - Index bonity - charakteristiky

CRok(t)  Ukazatel |i0i(y)=yi-yia| k) =Yilyis |

X

1 2003 -1,69 - - -2,07 0,38
2 2004 -1,88 -0,19 1,1124 -1,66 -0,23
3 2005 -2,55 -0,67 1,3564 -1,24 -1,31
4 2006 -0,76 1,79 0,2980 -0,83 0,07
5 2007 -0,32 0,44 0,4211 -0,41 0,09
6 2008 1,50 1,82 -4,6875 0,00 1,50
7 2009 0,78 -0,72 0,5200 0,42 0,37
8 2010 0,43 -0,345 0,5513 0,83 -0,40
9 2011 0,68 0,25 1,5814 1,24 -0,56

(ZDROJ: viastni zpracovani)

Z udaju uvedenych v Tabulce 17 je mozné urcit pramér ¢asové fady (vzorec 2.2).

n—1

1, S
2 T LY

i=2

1
n—1

y = —0,413

Ve sledovaném obdobi dosahovala primérna hodnota indexu bonity hodnoty -0,413.
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Z udaji uvedenych v Tabulce 17 Ize vyjadtit i pramér prvnich diferenci (vzorec 2.4).

n
Ty 1 _Yn= Y1 _
1d(y)—n_1zz: 1di(y) = ——-= 0296
i=

Ve sledovaném obdobi kazdoro¢né vzroste hodnota indexu bonity v priméru o 0,296

oproti roku piedchazejicimu.

Ze zadanych hodnot nelze kvili zdporné hodnoté pod sudou odmocninou urcit

pramérny koeficient riistu.

Popis statistického trendu pomoci regresni analyzy

Vzhledem k ¢astym zménam v grafickém znazornéni indexu bonity nelze jednoznaéné

urcit jednoznacny trend. Nejvice piijatelnd se mi zda byt regresni ptimka.

Vyuzitim vzorce 2.15 v tabulkovém editoru ziskdvam regresni koeficienty.
Yy %y, —nky _ 6,28—9-5-(—0,413)
noxZ—nk2 285 —9-52

b, = = 0,414

b, =y — byx = (—0,413) — 0,414 - 5 = —2,483

Vyuzitim vzorce 2.17 dostavam odhad regresni ptimky.
f(x) = —2,483 + 0,414x
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OBRAZEK 19 - Vyrovnani hodnot Indexu bonity regresni pfimkou

Regresni primka

+ Index bonity #—\yrovnani hodnot —#—Prognodza t [roky]

(ZDROJ: viastni zpracovani)

Chceme-li zjistit, jak se ukazatel index bonity bude pravdépodobné vyvijet

V nasledujicich letech, dosadime poZadované obdobi za hodnotu x.

Pro rok 2012 stanovuje progndza hodnotu indexu bonity 1,66. Podnik se tedy bude stale

potykat s ur¢itymi problémy, které by v budoucnu mohly vyustit v zdvazné;si.

Pro urceni intervalu spolehlivosti zjistime odhad rozptylu statistik (vzorec 2.20).

S Yr.er 47773
52 = = =11 = =
S Thn—2" -2 9-2 0,6825

Rozptyl statistik je poté definovan nasledovné (vzorec 2.19).

(x — )2 ] 2=[1+ (10 — 5)2

- ——————5|-0,6825 = 0,3602
2 %2 — nk? 9 285-9- 52]

D(7(2012)) = %+
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Pro zjistény odhad ukazatele indexu bonity pro rok 2012 (x = 10) je mozné stanovit
95%-ni interval spolehlivosti. Podklady pro jeho vypocet jsou uvedeny v Tabulce 17.
Interval spolehlivosti ur¢ime dosazenim hodnot rozptyli do obecné rovnice pro interval

spolehlivosti (vzorec 2.18).

n(2012)6<ﬁ(x*) tt,_a(n— Z)Jﬁ(ﬁ(x*)) + 32>

n(2012)¢ (1,66 — 2,365,/0,3602 + 0,6825; 1,66 + 2,365,/0,3602 + 0,6825)

n(2012)e(—0,755;4,075)

Hodnota ukazatele indexu bonity se bude v roce 2012 s 95%-ni spolehlivosti pohybovat
v intervalu (-0,755; 4,075).

Vhodnost pouZiti zvolené funkce

21— IO —A)? 4,777

—=1-
SO — )2 15,467

= 0,6912

Hodnota indexu determinace znaci silnou zavislost, tj. silnou kvalitu volby regresni

funkce.
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7 HODNOCENI VYSLEDKU A NAVRHY RESENI

V nésledujici kapitole se budu zabyvat souhrnnym zhodnocenim ziskanych udaji

Z praktické ¢asti.

7.1 Komplexni shrnuti statistické analyzy

Rentabilita

V oddile 6.1.1 jsem provedla statistickou analyzu hodnot rentability vlastniho kapitalu
(ROE). Jedna se o jeden z pomérné ¢asto vyuzivanych pomérovych ukazateli, jehoz
cilem je zjistit, zda vloZeny kapital pfindsi adekvatné¢ vysoké zhodnoceni. Hodnoty
ukazatele by se mély pohybovat nad hodnotami primérného uroc¢eni dlouhodobych

vkladii (tj. vyssi jak 3 — 4 %).

Ve vSech analyzovanych letech (s vyjimkou roku 2008) dosahuje podnik zapornych
hodnot vysledku hospodafeni po zdanéni. Z tohoto divodu i ukazatel ROE nabyva
zépornych hodnot. Velky nartst v roce 2008 zaznamenala polozka ostatnich finan¢nich
vynosii (Groceni volnych penéznich prostfedkil). Oproti tomu polozka ostatnich
finan¢nich ndkladi vykazuje vyznamny pokles (Uhrada kratkodobého bankovniho

uveru).

V tomto sméru je nutné podotknout, Ze od roku 2009 dochazi k vyznamnému ristu
hospodaiského vysledku po zdanéni (pfedevsim v disledku vétSiho mnozstvi vyrobkl a
zvySeni trzeb za jejich prodej), a tedy 1 ukazatel ROE se blizi prolomeni nulové hranice

smérem vysSe. Hodnota vlastniho kapitdlu v celém prabéhu pozvolna klesa.

Pro rok 2012 je oc¢ekavana hodnota ukazatele ROE ve vysi 3,21 %. Dle mého nazoru
neni dosaZeni progndézované hranice v roce 2012 na zaklad¢ 0daji z regresni analyzy
prili§ redlné, a to predev§im z divodu skokovych zmén ve vyvoji ukazatele ROE

v minulych letech. Hodnoty ROE by se mohly po delsi dobé& vySplhat do kladnych cisel.
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Aktivita

Statisticka analyza obratu celkovych aktiv byla provedena v oddile 6.1.2. Z dostupné
literatury je mozné zjistit, ze hodnoty tohoto ukazatele by se mély pohybovat v rozmezi

hodnot 1,6 — 3,0.

Ve sledovaném obdobi je ziejmé, ze hodnoty ukazatele se drzi pomérné hluboko pod
spodni doporucenou hranici. Piili§ nizky stav obratu celkovych aktiv svédéi o
skuteCnosti, Ze podnik ma vice majetku nez je ucelné¢ (tim dochazi ke vzniku

nadbytecnych nakladl a snizovani zisku).

Z Ucetnich vykazl je ziejmé, Ze od roku 2003 do roku 2009 snizuje podnik hodnotu
svych celkovych aktiv, a to odprodejem nepotifebného majetku (pozemky, samostatné
movité véci a soubory movitych véci) a tedy rastem svych trzeb. V letech 2010 a 2011
dochazi k vyznamnému nartstu hodnoty kratkodobych pohledavek (cca o 60 % oproti
roku pfedchozimu), a tedy k opétovnému ristu polozky celkovych aktiv. Hodnota
dosahovanych trzeb se méni dle aktualni situace, proto dochazi ve vyvoji ukazatele

K mensim vykyvam.

Pro rok 2012 je prognoézovana hodnota 0,28, kterd poukazuje na neustalé
shromazd’ovani vét§iho mnozstvi majetku. Je vSak mozné, Ze podnik si uvédomi nutnost

jeho snizovani a data tykajici se hodnoty celkovych aktiv pro rok 2012 budou zkreslena.

ZadluZenost

V oddilu 6.1.3 byla provedena statistickd analyza zadluZenosti podniku. Primérna
hodnota celkové zadluzenosti dosahovala ve sledovaném obdobi hodnoty 20,296 %,

pficemz v poslednich dvou letech (2010 a 2011) se dostdvame za hranici 30 %.

Podnik spoléhd vice na vlastni zdroje financovani, coZ mozna neni nejvhodné;jsi feseni.
Je obecné€ znamo, Ze cena cizich zdrojl je zpravidla niZ8i neZ cena zdroji vlastnich (do
urcité hranice). Od roku 2003 dochazi k mirnému nartistu hodnot celkové zadluzenosti
(z 9,20 % v roce 2003 na 31,51 % v roce 2011), spole¢né s tim dochazi k pozvolnému

nartstu hodnot rentability.
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Podnik neni vysoce zadluzen, tedy ani uroky z poskytnutych avéri nebudou nikterak
vysoké (investor se totiz nemusi o své prostiedky pfili§ obavat). V tomto odvétvi je
nemozné srovnavat hodnoty zadluzenosti s jinym podnikem, protoze DIAMO, s.p. je

jedinym podnikem svého druhu ve stfedni Evropé.

Pro rok 2012 je prognézovana hodnota celkové zadluzenosti 35,30 %. Stale se jedna o
prijatelnou hodnotu, kterda by mohla mit navic také pozitivni vliv na dosahovani

kladnych vysledkt rentability podniku.

Likvidita

Statisticka analyza ukazatele bézné likvidity byla provedena v oddile 6.1.4. Dostupna
literatura doporucuje, aby se rozmezi hodnot tohoto ukazatele pohybovalo v intervalu

1,5 - 2,5. Plati ptitom, Ze ¢im vyS$i hodnoty ukazatel dosahuje, tim pravdépodobné;jsi je

zachovani jeho platebni schopnosti35.

V obdobi let 2003 az 2007 se hodnoty bézné likvidity podniku nachdzely vyrazné nad
horni doporucenou hranici. Tato situace poukazuje na nadmérné shromazd’ovani
penéznich prostiedkli v obéznych aktivech (predevsim zasoby, kratkodobé pohledavky).
Na tomto misté je dulezité zminit negativni ptisobeni legislativnich pfedpisti, mezi nimi
napt. horni zakon, ktery podniku uklada povinnost drzby zasob jako tzv. havarijnich

zéasob na skladé (drahé nahradni dily).

Pocinaje rokem 2008 dochdzi k pozvolnému poklesu hodnot bézné likvidity, ktery byl
zpiisoben ristem rozvahové polozky kratkodobych zavazka. (Vyjimku pfedstavuje rok
2009, v némz doslo k poklesu hodnoty kratkodobych zavazki, a to predevs§im thradou
svych kratkodobych zavazk).

V roce 2010 1 2011 dosahuje hodnota bézné likvidity stanoveného intervalu, podnik
tedy nemél vyrazné problémy s pokrytim svych kratkodobych zavazki.

% Platebni schopnost je obecné chapana jako schopnost podniku hradit své aktudlng splatné zavazky.
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Progndza pro rok 2012 stanovuje hodnotu ukazatele bézné likvidity na 1,46 a hodnota
se tedy jiz slabé dostava pod doporuceny interval. Jestlize bude hodnota ukazatele dale
klesat, mohlo by se stat, ze podnik nebude v daném okamziku schopny dostat vSem

svym splatnym zavazkim, i kdyby proménil veskera sva aktiva na hotovost.

Hodnoceni likvidity podniku mutze byt castecné zavadéjici. Pokud chceme ziskat
objektivni nazor na vyvoj likvidity podniku, je vhodné analyzovat vyvoj tohoto
ukazatele v delsi casové tadé, ktera vede K lepSimu pochopeni situace a nastalych
okolnosti. Ukazatelé likvidity by mély dosahovat stabilnich hodnot (bez razantné;jSich

vykyvil) — jedin€ takova situace stavi podnik do pozitivniho svétla vétitela i investor™.

Altmaniv index finanéniho zdravi

V oddile 6.2.1 jsem se zabyvala statistickou analyzou Altmanova indexu finan¢niho
zdravi. Ten se fadi mezi jednoduché techniky finan¢ni analyzy a ma schopnost
piedpovédét moznou finan¢ni tiseit podniku. Je casto pouzivanym néstrojem

vyuzivanym pro odhaleni nepfimétenych uvérovych rizik.

Dostupna literatura poklada (pro Ceské podminky) za optimalni dosahovani hodnot 1,2

—2,9. Takto urcena oblast je nazyvana jako tzv. ,,Seda zona®.

Priimérna hodnota Altmanova indexu dosahovala ve sledovaném obdobi hodnoty 2,746

a pohybovala se tedy pti horni hranici doporu¢ené¢ho rozmezi.

Kdyz se vSak podivdme podrobnéji na jednotliva 1éta, je patrny klesajici trend (s
menSimi odchylkami v letech 2006, 2007 a 2009). Vzniklé mezirocni zmény indexu
jsou zpusobeny piedevS§im ukazatelem vysledku hospodatfeni pfed zdanénim a uroky

(EBIT), ktery ma ve vypoctu nejvétsi vahu, a jehoz hodnota Casto kolisa.

V prvnich dvou analyzovanych letech (2003 a 2004) se hodnoty podniku drzi nad Sedou
zonou, coz sv&d¢i o skutecnosti, ze se jednalo o podnik finan¢né zdravy, ktery

predevsim diky velké hodnoté celkovych aktiv nebyl ohroZen bankrotem.

% 7 pohledu véfitele je vhodngjsi, dosahuje-li podnik horni hranice doporu¢eného pasma. Naopak
V pripadg vlastnikt jsou vitany spiSe hodnoty pobliz spodni hranice doporuc¢eného pasma — podnik bude
radéji drzet mensi mnozstvi zasob na sklad¢€ a budou mu hrazeny pohledavky od odbérateld.
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V dalsich letech se vSak pohybujeme jiz v Sedé zoné¢ hodnot, kterd naznacuje, ze se
podnik mtize potykat s n¢jakymi problémy, ale ne takovymi, které by ohrozovaly jeho
existenci. V letech 2010 a 2011 dosahuje podnik hodnoty 1,5 a drzi se tedy pii nizsi

hranici doporuc¢eného rozmezi.

Prognéza pro rok 2012 udava hodnotu 1,22. Kdyby ve vyvoji ukazatele pokracoval i

nadale klesajici trend, podnik by pfestal tvofit hodnotu pro svého vlastnika a zacal by se

vvvvvv

Index bonity

Dalsim ze statisticky analyzovanych ukazateli je index bonity (viz. oddil 6.2.2). Jeho
primérnd hodnota ve sledovaném obdobi c¢inila -0,423. Dle dostupné literatury
(Sedlacek, 109) je situace podniku oznaCovdna v priméru jako ,Spatna®“. Hodnota
Vv zépornych Cislech je opét zpiisobena predev§im dosahovanim ziporného vysledku
hospodateni pted zdanénim (EBT), s nimz se podnik potyka ve vSech analyzovanych

letech (vyjma roku 2008). Prave tato polozka ma v ukazateli nejvyssi vahu.

V roce 2003 je podnik ve Spatné situaci, v letech 2004 a 2005 pak v extrémné Spatné
situaci (zaporny vysledek hospodafeni pied zdanénim, netmérny pokles hodnoty

celkovych aktiv). V letech 2006 a 2007 se podnik drzi ve Spatné situaci.

Od roku 2008 se podnik dostava do kladnych cisel, v roce 2008 lze jeho postaveni
charakterizovat jako dobré (pifedevsim diky dosazeni kladného vysledku hospodateni),
od roku 2009 do roku 2011 pak jako problémové (pokles provozniho cash flow, rist

podilu cizich zdroji).

Pro rok 2012 je progndézovana hodnota 1,66, ktera by znamenala opctovné zlepSeni

situace podniku.
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7.2 Navrhy reSeni

Pti pohledu na provedenou statistickou analyzu vybranych finan¢nich ukazatelt
podniku je ziejmé, ze soucasnd situace neni zrovna idedlni. V ndsledujici Casti se
pokusim navrhnout konkrétni zmény, jejichz realizace by mohla byt pro podnik

pfinosna.

Statni podnik DIAMO ma problémy s finan¢ni situaci, pfedevs§im pak s dosahovanim
kladného vysledku hospodatfeni. Disponuje nadbytenym mnoZzstvim celkovych aktiv,
coz vede k ristu ndkladl a ke sniZzovani zisku. Jeho likvidita (tj. schopnost ziskat
prosttedky na thradu svych zavazki, a to pfeménou jednotlivych slozek majetku do

formy hotovosti) dosahuje nyni spise nizsich hodnot.

Jednou z hlavnich pti¢in finan¢nich problémut podniku je kolisani ceny uranové rudy na
svétovych trzich. Nejptizniveéj§im obdobim pro rozmach uranového primyslu byla 70.
léta 20. stoleti, kdy se cena uranové rudy Splhala k rekordnim ¢islum. Od 80. let vSak
cena této suroviny postupné klesala. Na zakladé toho rozhodla ¢eskd vlada, Ze tézit se
bude pouze do doby ekonomické vyhodnosti. AZ prestane byt tézba vyhodnou, podnik

piejde z hornictvi na ekologickou ¢innost a likvidaci vyrobnich kapacit.

Za zminku stoji jisté 1 prichod svétové financni krize v roce 2008, ktera postihla cely
svét, vSechna odvétvi (primysl, obchod). V dusledku toho zaznamenal podnik vysoky
nariist hodnoty kratkodobych pohledavek (také kratkodobych zavazkli) a pozvolny

narust zasob na skladé.

ZvySovani rentability

Cilem kazdého podniku by mélo byt zvySovani jeho trzni hodnoty, a to prostfednictvim
dosahovani zisku. Problém dosahovani zisku a uspokojivych hodnot rentability je
vyznamnym problémem podniku. Tuto situaci lze feSit v zdsadé¢ dvéma zplsoby -
snizenim nékladii nebo zvySenim svych trzeb (ne vSak na tkor ceny svych vyrobki a

sluzeb).
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Trzby miize podnik zvySit napf. expanzi na nové trhy, kde by mohl najit nové
odbératele uranové rudy. Mohl by se také snazit konkurovat zahrani¢nim spole¢nostem,
pusobicim v oblasti prodeje uranové rudy. Klicovym faktorem vSak zlistdva cena uranu

na svétovych trzich, kterd ptimo souvisi s urovni trzeb.

Nezbytnym krokem pro posileni finan¢ni situace podniku je snizeni nadbyte¢nych
nakladi. Management podniku by mél sledovat vyvoj nékladi za posledni obdobi a
snazit se navrhnout doporuceni, ktera povedou ke stagnaci nebo k jejich poklesu.
Vhodnymi oblastmi pro zvazeni se zda byt vykonova spotieba, osobni naklady

(potazmo pocet) zaméstnancu a ostatni provozni naklady.

Nalezeni novyvch dodavatelu

Dalsim zplisobem, jak uSetfit, je provést analyzu svych dodavatell a vybrat takové, kteti
budou schopni dodavat stejné kvalitni zbozi, ve stejném terminu, za sjednanych
podminek, ale za niz$i cenu nez soucasni dodavatelé. Management fizeni muze
porovnat dodavatele i z hlediska poskytovanych dodatkovych sluzeb. Vhodnou oblasti
ke zvéazeni pro nalezeni novych dodavateli mize byt oblast poskytovatele energie a

poskytovatele materialu.

V posledni dobé zacalo byt velmi diskutovanou otdzkou nastaveni cen elektrické
energie prednich &eskych spolednosti. Radé lidi dosla trpélivost s kazdoro¢nim
nariistem téchto cen a rozhodla se (nejcastéji pod zastitou obce) proti této situaci
bojovat, a to prostiednictvim aukci na dodavku elektrické energie. Princip elektronické
aukce je jednoduchy. Do aukce je pozvan soucasny dodavatel elektrické energie, spolu
S nim 1 ostatni dodavatelé elektfiny na trhu. Dodavatele po urcity ¢as soutézi mezi sebou
o ziskani zdkaznika, a to prostiednictvim nabidnuti niz$i ceny, popi. dodatkovych

sluzeb. V disledku se mize cena elektrické energie sniZit realné o 10 — 25 %.
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Pokles stavu zasob

Statni podnik DIAMO drzi dlouhodobé velké mnozstvi financnich prostfedkll v
obéznych aktivech (zejména pak v nejméné likvidnich zasobach), coz neptedstavuje
prilis efektivni zptsob disponovani s financemi. V podniku by mél byt zaveden systém
S volnymi prostfedky. V této oblasti narazime na legislativni bariéry (tzv. horni zdkon),
které podniku uklddaji povinnost drzet na sklad¢ velké mnozstvi drahych ndhradnich
dild, jejichZ mnozstvi nelze regulovat. Podnik by mél své zdsoby minimalizovat (co se
tyka zdsob souvisejicich s téZzbou, prodejem), ptipadné posoudit, zda nema na sklad¢
zbytecné, které¢ v daném Case nevyuZzije. Presto je vSak podnik pomérné dosti likvidni, a

je schopny hradit své splatné zavazky.

Personalni audit

Cilem personalniho auditu by mélo byt zjiSténi, zda jsou soucasni zaméstnanci pii své
¢innosti pIn€ vyuziti, zda ma kazdy svou praci, zda neni mozné praci nékoho pierozdélit
na praci nékoho jiného. Pravé oblast osobnich nakladii by mohla byt jednou z oblasti

moznych uspor.

Rizeni zavazka

Doba obratu zavazkii ve sledovanych letech pomérné kolisd, dosahuje vSak vzdy vyssi
hodnoty neZ doba obratu pohledavek, coz Ize hodnotit pozitivné. Pokud si tuto situaci
podnik udrzi i do budoucna, nebude mit v4znéj$i problémy s Cerpanim provoznich
uvérl. To, Ze je doba obratu zavazkl vyssi nez pohledavek, znamena, Ze podnik dostane
zaplaceno od svych odbérateld, a tyto penézni prostfedky pak pouzije pro ,,pozdéjsi*
splaceni svych zavazki. DileZité vSak je, aby doba obratu zavazkl nebyla prili§ vysoka,
coz by mohlo vést k poskozeni svého dobrého jména u dodavateld, kteti by z diivodi

platebni neschopnosti nechtéli dodavat podniku zboZi.
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Rizeni pohledavek

Doba obratu pohledavek se v analyzovanych letech pomérné snizuje, coz je pro podnik
vyznamna skutecnost. V poslednim roce vSak dochazi k jejimu ristu. Pokud tento rtst
bude pokracovat i v nasledujicich letech, mélo by se vedeni podniku zamyslet nad
kroky, které motivuji jejich zékazniky k lepSi platebni moralce. Jelikoz je vSak
vyhradnim odbératelem elektrarenska spole¢nost CEZ a.s., ktera ma velkou vyjednavaci
silu a kterd si mize urCovat termin splatnosti svych faktur, nebude tento krok pro
podnik jednoduchy. Podnik by tak vSak mohl ptedejit situaci, kdy hodnota
kratkodobych pohledavek bude jednoho dne netnosna. Lze ptedpokladat, ze pokud by
se jejich hodnota zvySovala 1 nadale, podnik by mél sam potize s placenim svych
zavazkl, nemél by z ¢eho je platit, kdyby dochéazelo k zadrZzovani finan¢nich prostredkt

u odbératelu.

Faktoring

Odprodej pohledavky je zalozen na principu postoupeni pohledavky, dochazi tedy ke
zméné veétitele. Novym vétitelem se stava faktoringova spole¢nost. Faktoring je zvlaste
v posledni dobé (v dobé finan¢ni krize) velmi oblibenou formou financovani. Hlavnim
piinosem faktoringu je posileni likvidity podniku. Podnik pak muze dtive hradit
pené¢znimi prostiedky své zavazky a ziskat tak skonto, tedy slevu za pred¢asné uhrazeni.
Dalsimi diivody, pro¢ faktoring zavést, je posileni pozice na trhu a posileni rentability
(v ptipadé, Ze zavedeni faktoringu bude vykazovat niz$i naklady, nez vzniklé uspory).

[25].

V praxi je v8ak tento zpusob financovani pro podnik nedostupny. Jedna se o statni
podnik, tj. sprodejem pohledavek by musel dat souhlas zakladatel (Ministerstvo

primyslu a obchodu CR), coZ neni pfili§ redlné.
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ZAVER

Prostfednictvim vybranych finan¢nich ukazateli podniku jsem provedla zhodnoceni
finanéni situace statniho podniku DIAMO. Pti prvnim pohledu na nékteré ukazatele 1ze
fici, ze stav, v némz se podnik nachézi, neni idealni. Problém se dlouhodobé potyka se
zapornym vysledkem hospodareni, ktery ma dale vliv zejména na ukazatele rentability
podniku. V praxi se pak snadno muize stat, ze neni-li podnik dostate¢né rentabilni,
vétitelé mu nebudou ochotni zaptijéovat financni prostiedky, ptip. budou, ale za vyssi
cenu. Podnik disponuje vEtSim mnoZstvim majetku, coz ma negativni dopad na
zvySovani jeho nakladii a pokles zisku. Likvidita podniku Vv poslednich dvou letech

rovnéZ zaznamenava pokles, ktery by mohl do budoucna znacit zadvazné problémy.

U vybranych ukazatelii jsem vypocetla prislusné ukazatele finan¢ni analyzy, tidaje jsou
piehledné zaneseny do grafi. Na zakladé¢ téchto vysledkl jsem pftistoupila k statistické
analyze Casové tady. Urcila jsem pruméry Casove fady, praméry prvnich diferenci i
primérné koeficienty rastu. Ziskané hodnoty finan¢ni analyzy jsem dale pouzila pro
vyrovnani hodnot zvolenou funkci regresni analyzy (regresni piimka, modifikovany
exponencialni trend, logisticky trend, Gompertzova kiivka). Prostfednictvim indexu
determinace jsem si ovétila vhodnost zvolené regresni funkce. Pokusila jsem se také
progndzovat vyvoj zvolenych ukazateli pro rok 2012. JelikoZ je podnik povinen mit
ovéfenu ucetni zavérku nezdvislym auditorem, ucetni vykazy a vyrocni zprava je

k dispozici az v ¢ervnu roku nasledujiciho (tj. pro rok 2012 v ¢ervnu 2013).

Statni podnik DIAMO jsem také podrobila analyze SWOT, jejimz prostiednictvim jsem
zjistila silné a slabé stranky podniku, dale pak ptilezitosti (kterych by podnik mohl
vyuzit) a hrozby (kterych by se mél podnik vyvarovat). Vedle toho jsem se také
zabyvala analyzou rizik podniku. Pomoci diagramu pfi¢in a nasledkli jsem nastinil
5 hlavnich oblasti, vedoucich k finan¢ni krizi podniku. Prostfednictvim FMEA analyzy
Jsou jimi chybé&jici/chudé nalezisté, nespolehliva technika, nizk4 Groven technologie,
bezpecnostni riziko téZby, protesty obcanli (ekologické aktivity) a pokles svétové ceny
uranu. V zavéru analyzy jsem k témto riziklim navrhla doporuceni, jejichz realizaci by

mohlo dojit k jejich zmirnéni.
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PRILOHA C. 1 — UCETNI VYKAZY (ROZVAHA — AKTIVA) ZA OBDOBI LET 2003 — 2011

AKTIVA 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Aktiva celkem ‘ 4 702 485 ‘ 4 235 366 ‘ 3933770 3731559| 3593545, 3788272 3620976, 3979003 | 3883042
B.l. | Dlouhodoby nehmotny majetek 12 964 12 203 15 258 23033 9222 11 306 26 934 19 591 24 153
1. Ztizovaci vydaje
2. Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 1075 843 327 35
3. Software 3818 3546 3583 1861 1117 880 318 665 784
4. Ocenitelna prava 8775 8325 7875 7425 6 975 6 525 6912 6241 5743
5. Goodwill
6. Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 73 332 379 13739 380 2824 4948 11 250 13729
7. Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 298 4 8 750 2 13913 1108 3862
8. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek
B.1l. | Dlouhodoby hmotny majetek 3630420 | 3219243 2852077 | 2584266| 2411849 | 2322493 | 2150012 | 1936119 | 1844404
1. Pozemky 443 544 434 255 420 763 394 766 371 666 350 037 299 929 317962 319564
2. Stavby 3373072 3206857 | 2931537 | 2750691 | 2548685| 2327530| 2227404 2014117 | 1844150
3. Samostatné movité véci a soubory movitych véci 1019 663 836 938 661 540 494 462 385 662 334173 292 460 229 829 177 367
4. Péstitelské celky trvalych porostt
5. Zékladni stado a tazna zvifata
6. Jiny dlouhodoby hmotny majetek 1918 1861 973 887 850 851 903 866 792
7. Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 107 734 65 558 52 603 47 907 100 349 196 751 87 184 29 370 56 362
8. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 3289 4171 4171 4176 2373 0 4 4 357
9. Ocetiovaci rozdil k nabytému majetku -1318800| -1330397 | -1219510| -1108623| -997736| -886849| -757872| -656029| -554188
B.1Il. | Dlouhodoby financni majetek 20 20 20 20 0 0 0 0 0
1. Podily v ovladanych a fizenych osobach
2. Podily v ti€etnich jednotkach pod podstatnym vlivem 20 20 20 20 0 0 0 0 0
3. Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily




2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

4 Pl"%j ¢ky a avery - ovladajici a tidici osoba, podstatny

vliv
5. Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek
6. Potizovany dlouhodoby finan¢ni majetek
7. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finan¢ni majetek
Cl Zdasoby 391 000 459 539 382 161 503 138 579 386 593 632 686 494 755 692 772514
1. Materidl 94 899 95 667 83579 86 227 132 641 133717 123 444 94 458 89 250
2. Nedokoncena vyroba a polotovary 23590 24 035 20103 27035 38032 39 526 50 195 39 227 40 803
3. Vyrobky 269 560 339 259 276 521 389 075 407 913 419 920 512 276 621 569 642 112
4. Zvitata 7 9 9 10 8 8 9 9 9
5. Zbozi 618 496 412 492 377 393 362 372 291
6. Poskytnuté zasoby na zalohy 2 326 73 1537 299 415 68 208 57 49
C.Il__ | Dlouhodobé pohledavky 10 207 3591 2518 1493 1552 1459 644 873 1274
1. Pohledavky z obchodnich vztaht 6274 29 147 125 97 190 594
2. Pohledavky - ovladajici a fidici osoba
3. Pohledavky - podstatny vliv

Pohledavky za spoleéniky, ¢leny druzstva, Gcastniky
4. sdruzeni
5. Dlouhodobé poskytnuté zalohy 3933 3501 2518 1 464 1 405 1334 547 683 680
6. Dohadné tcty aktivni
7. Jiné pohledavky
8. Odlozena datiova pohledavka
C.Ill | Krdtkodobé pohledavky 236 851 129 921 133 952 137918 273713 395 067 258 098 637 791 560 916
1. Pohledavky z obchodnich vztahii 181219 39171 45 580 52 664 167 705 327554 176 951 527 944 432 309
2. Pohledavky - ovladajici a fidici osoba
3. Pohledavky - podstatny vliv
4 Pohledavky za spoleéniky, ¢leny druzstva, ucastniky

sdruzeni




2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
5. Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi
6. Stat - datiové pohledavky 5891 43 016 36 897 35083 36 798 33 256 38 090 46 844 87 207
7. Kratkodobé poskytnuté zalohy 17 004 20 152 24 963 22 863 42 671 8328 15 692 5047 11 324
8. Dohadné téty aktivni 9 586 5584 4830 5388 4229 4748 4 886 32 376 11749
9. Jiné pohledavky 23151 21998 21682 21920 22 310 21181 22 479 25 580 18 327
C.IV_ | Kratkodoby financni majetek 407 061 393 720 538 017 476 576 313 828 459 696 494 454 623 480 668 167
1. Penize 3742 3546 4020 3768 3580 4247 4 015 3704 3544
2. Utty v bankéch 403 319 390174 533997 472 808 310 248 455 449 490 439 619 776 664 623
3. Kratkodobé cenné papiry a podily
4. Potizovany kratkodoby financni majetek
1. Néklady ptistich obdobi 12 631 11 589 8254 4091 3253 3253 4 044 4 965 11 603
2. Komplexni néklady pfistich obdobi
3. Ptijmy ptistich obdobi 1331 5 540 1513 1024 742 1 366 296 492 11




PRILOHA ¢. 2 — UCETNI VYKAZY (ROZVAHA — PASIVA) ZA OBDOBI LET 2003 — 2011

PASIVA 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

P e 4 702 48 4 00 9 0 9 9 4 38 620 976 979 00 883 04
Al Zdkladni kapital 4739036| 4550498 | 4458308| 4410210 4342084 | 4253270 | 4186456| 4087864 | 4070966
1. Zékladni kapital 4739036 4550498 | 4458308 | 4410210| 4342084 | 4253270 | 4186456| 4087864 | 4070966
2. Vlastni akcie a vlastni obchodni podily
3. Zmény vlastniho kapitalu
Al | Kapitalové fondy 19 22 25 568 37 588 37 853 38 058 38179 68 694 72 085
1. Emisni azio
2. Ostatni kapitalové fondy 19 22 25 568 37 588 37 853 38 058 38179 68 694 72 085
3. Ocetiovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazkl
4. Ocenovaci rozdily z pecenéni pii pfeménach
ANl | Rezervni fondy, nedélitelny fond, ostatni fondy 481 689 463 674 446 838 430376 413178 396 348 457 212 438 508 421 489
1. Zéakonny rezervni fond / Ned¢litelny fond 471113 456 235 440 397 424610 408 614 391 745 452712 434 626 417101
2. Statutarni a ostatni fondy 10 576 7439 6 441 5 766 4 564 4 603 4500 3 882 4 388
AV | Vysledek hospodareni minulych let -630112| -953200| -1273097 | -1652393 | -1811273| -1880418 | -1880418 | -1890542 | -1898 244
1. Nerozdéleny zisk minulych let
2. Neuhrazena ztrata minulych let -630112| -953200| -1273097 | -1652393| -1811273| -1880418 | -1880418| -1890542 | -1898 244
AN | Vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi -323088| -31989% | -379296| -158880 -69 145 79 020 -10124 -7702 -8 446
B.l Rezervy 34 243 36 026 37 782 34 302 16 625 18 321 20 685 7311 9 352
1. Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 14 120 15 485 16 754 13 947 13172 14 237 15 877 6 544 7818
2. Rezerva na diichody a podobné zavazky
3. Rezerva na daii z pfijma
4. Ostatni rezervy 20123 20 541 21 028 20 355 3453 4 084 4 808 767 1534
B.Il | Dlouhodobé zavazky 14 649 13 742 8 928 5 336 5998 5759 5182 4 958 7528

Zéavazky z obchodnich vztahi 4 641 5104 4 628 4 882 5 396 5218 4220 3754 4231

Zavazky - ovladajici a fidici osoba




2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
3. Zavazky - podstatny vliv
4. Zavazky ke spole¢niklim, ¢lenim druzstva,
5. Dlouhodobé piijaté zalohy 70 290 150 130 265 379 930 1118 865
6. Vydané dluhopisy
7. Dlouhodobé sménky k tthradé
8. Dohadné Gcty pasivni
9. Jiné zavazky 9938 8 348 4150 324 337 162 32 86 2432
10. Odlozeny danovy zavazek
B.Ill | Krdtkodobé zdvazky 303 956 353 331 356 161 380 490 349 791 672 559 634677 | 1024839| 1054750
1. Zéavazky z obchodnich vztahii 148 965 99 250 102 614 122 623 112 148 434 231 383 069 788 154 829 625
2. Zavazky - ovladajici a fidici osoba
3. Zavazky - podstatny vliv
4. Zavazky ke spole¢nikiim, ¢lenim druzstva,
5. Zéavazky k zam&stnanctim 85 400 158 658 155980 152 845 153717 159 938 165 390 146 990 132 428
6. Zéavazky ze socialniho zabezpeceni a zdrav. pojisténi 26 766 29 551 29 254 30 664 30 448 34 093 33784 33849 32944
7. Stat - dariové zavazky a dotace 13 540 25 828 30038 36 834 23 455 17 049 21 646 23737 27911
8. Kratkodobé piijaté zalohy 6874 766 359 581 439 622 295 684
9. Vydané dluhopisy
10. Dohadné ¢ty pasivni 29 059 32 801 36 650 34 970 24 301 24 726 25033 29834 28 132
11. Jiné zavazky 226 369 859 2195 5141 2083 5133 1980 3026
B.IV | Bankovni uivéry a vypomoci 80 000 90 000 250 000 226 000 271637 197 199 163 610 240 835 152 000
1. Bankovni Gvéry dlouhodobé 25 000 20 640 17 199 13610 240 835 0
2. Kratkodobé bankovni uvéry 80 000 90 000 250 000 201 000 250997 180 000 150 000 152 000
3. Kratkodobé finan¢ni vypomoci
1. Vydaje ptistich obdobi 611 565 2119 3382 32280 2918 3689 638 749
2. Vynosy pfistich obdobi 1482 604 459 15 148 4517 5238 1828 3600 813




PRILOHA ¢. 3 — UCETNI VYKAZY (VYKAZ ZISKU A ZTRATY) ZA OBDOBI LET 2003 — 2011

VZAZ 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
I | Trzby za prodej zboZ 8518 10 159 9 852 9 666 9 955 11 065 10 025 11 036 6 147
A. | Néklady vynaloZené na prodané zboZi 7533 8 902 8741 8611 8 849 9785 8 875 9764 5 501
+ | Obchodni marze 985 1257 1111 1055 1106 1280 1150 1272 646
Il | Vykony 799132| 803792 818222 | 1000068| 1272036| 1404480| 1324925| 1081800| 1089562
1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 797790| 625745 719790| 726325| 1062117 | 1202605| 1081962| 861215 944 316
2. | Zména stavu zasob vlastni Cinnosti -90 529 88 691 -45585| 141120 51411 35438| 103040 98 643 22 226
3. | Aktivace 91871 89356 | 144017| 132623| 158508| 166437 | 139923| 121942 123020
B. | Vykonova spotieba 1042473 | 1227644 | 1095038 | 1214919 1230990| 1395160| 1380442 | 1759893 | 1971955
1. | Spotfeba materialu a energie 725436| 790226| 804296| 922001| 961564| 1051673| 1031696| 1112309 | 1131864
2. | Sluzby 317037| 437418| 290742| 292918| 269426| 343487| 348746| 647584| 840091
+ | Pfidana hodnota 242356 | -422595| -275705| -213796 42 152 10 600 54367| -676821| -881747
C. | Osobni naklady 1059001 | 1135350 | 1139651 | 1139132 1211747| 1290634 | 1297416| 1250356 | 1267897
1. | Mzdové naklady 765043 | 819445 821342| 814611 864533 | 917728 935249 | 893325 906 138
2. | Odmény Elentim organt spolecnosti a druzstva 709 783 672 786 636 756 696 636 629
3. | Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 261287| 278858| 278506| 282310| 299191| 318789| 304084| 300884| 303976
4.| Socialni néklady 31962 36 264 39131 41 425 47 387 53 361 57 387 55511 57 154
D. | Dan¢ a poplatky 30 600 30 290 31153 29 797 30 766 23552 29 462 43 710 35941
E. gg}’;flfudl"“h"d"béh" TEhis{inhe @ ImelTdhe 355778| 352932| 342744| 331484| 263335| 221775| 240218| 238515| 224357
Il | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 36 104 33 939 55388| 110619 108912| 109487 59 744 75 644 31 849
1. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 33547 30 984 49972| 104314 104871| 100217 53 855 69 717 27217
2. | Trzby z prodeje materialu 2 557 2 955 5416 6 305 4041 9270 5 889 5927 4632
L 13628| 26820| 43914| 47689| 52773| 67904| 24519 2733%| 14518
2. | Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 11312 24 168 39 301 44 210 46 836 59 029 19 047 21 638 10 107
Prodany material 2316 2 652 4613 3479 5 937 8 875 5472 5 698 4411
Zmeéna stavu rezerv a opravnych polozek v provozni
Cer e s komplexnich IFékla dﬁ pl%ﬁch = d(ﬁ)i -14966| -23034| -24211 9662| -20929 7935 5446| -11364 -4.097
IV | Ostatni provozni vynosy 1981655| 3457949| 3089336| 3061950| 2936908 | 2951655| 2996573 | 3381793| 3532154




2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
H. | Ostatni provozni naklady 658184 | 1869296| 1711678| 1579315| 1527726| 1425287 | 1400908 | 1227387 | 1135905
V | Pfevod provoznich vynost
. Prevod provoznich naklada
* | Provozni vysledek hospodafeni -326822| -322361| -375910| -158982 22 554 50 525 3981 4 676 7735
VI | Trzby z prodeje cennych papirt a podila 12
J. | Prodané cenné papiry a podily 13
VIl | Vynosy z dlouhodobého finan¢niho majetku 0 0 0 0 0 0 0 0 0
1 Vynosy z podilii ovladanych a fizenych osobach a v
" | uCetnich jednotkach pod podstatnym vlivem
2 Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papirt a
podilil
3. | Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku
VIl | Vynosy z kratkodobého finan¢niho majetku
K. | Naklady u finan¢niho majetku
IX | Vynosy z ptecenéni cennych papirti a derivati
L. | Naklady z pfecenéni cennych papirt a derivati 488
M. (Z)tr)lllaé;? stavu rezerv a opravnych polozek ve finanéni 92 5518 13
X' | Vynosove iroky 6 466 7259 4403 6510 11 227 13035 6148 3253 6718
N. | Nakladové tiroky 1197 2618 3100 8 791 13315 21 687 13 903 11 985 6 637
Xl | Ostatni financni vynosy 1570 1758 1494 5063 10 052 58 809 1985 1054 539
O. | Ostatni finan¢ni naklady 3454 5113 3077 2 766 99 709 26 755 8 415 4 769 10 307
XIl | Pfevod finanénich vynostu
P. | Pfevod finanénich naklada
* | Financni vysledek hospodafeni 3385 1378 -280 16 -91 745 28 432 -14 173 -12 447 -9 687
Q. | Daii z pfijmu za béznou ¢innost 0 0 0 0 0 0 0 0 0
1. |- splatna
2. | - odloZzena
** | Vysledek hospodaieni za b&éZnou Cinnost -323437| -320983| -376190| -158 966 -69 191 78 957 -10 192 7771 -1952
XIII'| Mimofadné vynosy 496 1147 144 89 121 63 80 69 13 255
R. | Mimoradné naklady 147 60 3250 3 75 12 19 749
S. | Daii z pfijmu z mimoiadné ¢innosti 0 0 0 0 0 0 0 0 0




2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
1. |- splatna
2. | - odlozena
* | Mimoridny vysledek hospodaieni 349 1087 -3106 86 46 63 68 69 -6 494
T. | Pfevod podilu na vysledku hospodateni spole¢nikim
" | Vysledek hospodareni za ii¢etni obdobi -323088| -319896| -379296| -158 880 -69 145 79 020 -10 124 7702 -8 446
"™ | Vysledek hospodareni pied zdan&nim -323088| -319896| -379296| -158880|  -69 145 79020  -10124 -7702 -8 446




