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Abstrakt:

Diplomova prace je za#tena na pouziti statistické analyzy dat jako efelktio
nastroje pro ohodnoceni charakteristik podnikumzeja pak jeho ekonomickych
ukazatel. Cilem bude analyzovani dat, jejich porovnavamyxozeni zavgra a navrli
na zlepSeni. Ze znalosti historickych dat a progmiedpoklad pro budoucnost ziska
podnik jasijSi predstavu o svém vyvoji a dalSim &fmvani.

Abstract:

The diploma thesis is focused on using of stasibtitata analysis as the effective tool
for evaluation of characteristics and efficiencytbé company, especially economic
indicators. The goal will be to analyze the datahmse means, to compare them and to
make the conclusions and suggestions for improvemi&mom the knowledge of

historical data and forecasting preconditions lher future the company will gain clearer

image about its development and future direction.
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UVvOD

Analyza vyvoje nejizrgjSich ukazatel, jez ugitym zpisobem charakterizuji finani
situaci podniku, by &a byt nedilnou satésti jeho Bzné¢innosti. V dneSnim tvrdém

a nedokonale konkurénim trznim prosedi je nezbyté nutné situaci a podminky na
trhu pelivé sledovatgi dokonce odhadnout nebaeplpovdét jeho budouci vyvoj. Ten
ovSem vzdy zavisi na spo#sivliviiujicich ¢i limitujicich faktori, které se navic velmi
dynamicky méni, takZze nikdo nedokazeagsré urcit, jak bude trzni prostdi vypadat

v budoucnu. Jde tedy spiSe ocami obecného trendu budouciho vyvoje. Pokud
uvazujeme ,standardni® podminky a wegpokladame zadné razantni émm
makroekonomickych a jinych faktipr mizeme pomoci nejergjSich metod

progndzovat dalSi vyvoj vybranych ukazatelrdmci uteného trendu.

Jednim ze zpsohi, jak €chto progndz dosahnout, je statisticka analyzaTdatizivateli
poskytne komplexni pohled na zkoumana datai, zékladni charakteristiky i detailni

rozbory jejich vyvoje a umozni mu tak ziskatatité Udaje pro jejich hodnoceni.

Ekonomické ukazatele, charakterizujici vykonnostrpku, se vSak pochopitalv ¢ase
meéni. Na zaklad vystupi z &etnictvi ¢i jinych podnikovych materiél je tedy velmi
dulezité sprava sdruzovat,ifdit, analyzovat a vyhodnocovat historické hodrngghto

ukazatel. Vysledky zkoumani pomoci matematicko-statistitkymetod pak velmi

casto tvdi podklad pro satasné a budouci rozhodovani.
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CILE PRACE

Jak uz vyplyva ze samotného nazvu prace, jejim nilavcilem bude souhrnné
zhodnoceni saiasné finatini situace konkrétniho vyrobniho podniku. &tnich
vykazi budou identifikovany a vybranyatkZité ekonomické ukazatele z oblasti
ekonomickeé a finami analyzy, jejichz hodnoty budou naslédorednétem analyzy
statistické. Uzitim statistickych metodfeplevSim analyzyasovych fad, regresni
analyzy a dalSich, Ize p&kselre interpretovat ufity trend vyvoje daného ukazatele. Na
zaklad znalosti &chto statistickych hodnot je pak mozné, zedpokladu relativé
staleho okolniho prostdi, provést predikci budouciho vyvoje ukazateleza\érecné
casti prace bude cilem navrhnoutita opateni, jejichz prakticka implementace by

mohla v budoucnu ifspét ke zlepSeni celkové finani situace podniku a pomoci

vvvvvv

11



1 TEORETICKA CAST

1.1 UVOD DO STATISTIKY

LStatistika je ¥dni disciplina, ktera jeipdevsim orientovana na praci s daty. Sbiré je,
zpracovava, obepina je nignejSimi analytickymi postupy a metodami a nakonec se
snazi na zakladtoho gipravovat midu pro kvalifikovana rozhodnuti. Bez nadsazky je
mozné tvrdit, Ze v sa@asnosti jiZz neexistuje édni obor, ktery by nepracoval

s hromadnymi daty a nevyuzival k jejich vyhodnocuvéatatistické metody. Mezi
obory, které zceladiné a girozere aplikuji tyto metody, pdt nagiklad medicina,
fyzika, biologie a dalSiirodni i technické discipliny. Velmi vyznamné migtaujima
statistika ve sfi@ social&ekonomickych jew. Jeji uplatini v hospodéské oblasti je
dnes dokonce tak rozsahlé, Ze se setkaradai speciélnich disciplin a partii statistiky,
které se postupem doby vylilg prav na zaklad potteb ekonomické teorie i praxe.
Statistika zde poskytuje fehlednou soustaviselnych informaci o narodnim
hospodéstvi jako celku, i 0 jeho subsystémech. & realizace zén v ekonomice je
nemyslitelna bez kvalitni statistiky, stéjtak je statistika @leZitou podporou v procesu
tvorby manaZerskych rozhodnuti, analyz trhiizeni jakosti apod™

V této praci je statisticka pozornostnovana pra¥ oblasti ekonomie, konkréin
podnikové ekonomice. Ukazatele, jejichz ukolemgelgcovat nejrznéjSi ekonomické
jevy, jsou zpravidla sledovany z pohledu jejich ejgvvcase; z hlediska statistiky tkio

tzv. casovérady. Jejich analyze bude tedy v této pr&ciowana hlavni pozornost.

Uz bylo ie¢eno, v pipads podnikové ekonomiky se jedn& o obor,&mZ je vyznam
statistiky bezesporu ztway. NejitiznéjSich Udaj a dat zde byva obvykle velmi mnoho,
proto se zpracovavaji, sghlediuji a koncentruji. To vSe pomaha k rychlé orientals
na druhé stranje treba si u¢domit, Ze jde pouze o prvotni popis, tibfizeni se
podstag véci. Cesta k podrol#simu poznani dané oblasti dat pak vedespsystém
jednotlivych statistickych charakteristik a ukatatdeém by vSak nikdy neia chyket

kvalitni opora ve skutmém wcném rozboru sledovaného problému.

L HINDLS, R. Statistika pro ekonomy. 2007. s. 11-13.
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1.2 ANALYZA CASOVYCH RAD ?

Kazdy, kdo stoji ped problémem analyzovat dity ekonomicky jev, se idve nebo
pozcji nutné setkd s fenoménerasovérady, tj. s posloupnosti hodnot sledovaného
ekonomického ukazatele, které jsou usp@ny Wase. Popis mechanismu chovani
takovych proces vychazi do ufité miry z partii o regresnim @i, kdy v roli
vyswtlujici promenné vystupuje faktoasu. S timto fistupem k popisu dynamiky
¢asovérady bude zcela pochopitélsouviset i pani pokusit se odhadnout — na zaklad
urcité znalosti minulého chovani — radnjeji budouci vyvoj. Zde musime byt ale velmi

obezetni a respektovat mnoha omezeni.

Casovoutadou rozumime posloupnostoné a prostoro¥ srovnatelnych pozorovani
(dat), ktera jsou jednozti®@ uspdadana z hlediska&asu ve smru minulost —
piitomnost. Analyzowasovychiad se pak rozumi soubor metod, které slouZzi khejic

popisu a pipadre k predvidani jejich budouciho chovani.

Intervalovou ¢asovou Fadou se rozumiiada intervalového ukazatele, tj. ukazatele,
jehoz velikost zavisi na délce intervalu, za ktergledovan. Pro ukazatele tohoto typu
je mozné vytvéet soudty. Naproti tomucasovéiady ukazatél okamzikovych jsou
sestavovany z ukazabelkteré se vztahuji k &itému okamziku (n€gstji dni). ProtoZze
prosty sodet za kkolik po sol& jdoucich hodnot zde nedava reélny smysl, shrralji s

fady tohoto typu pomoci mérnych hodnot.

1.2.1 Elementarni charakteristiky ¢asovych rad

Obvykle prvnim Okolem ip analyze casove rfady je ziskat rychlou a orierta
piedstavu o charakteru procesu, ktery téida reprezentuje. Mezi zakladni metody
proto zcela BZn¢ pati vizualni analyza chovani ukazatele, vyuZivajiraflg spolu

s ukovanim elementarnich statistickych charakteristikezi né¢ fadime praméry

hodnot casovérady, diference riznéhoradu,tempa ristu apramérna tempa rastu.

2 Zpracovano na zakladit.: KROPAC, J. Statistika B. 2006. s. 118-123.
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Uvazujemecasovouradu okamzikového, resp. intervalového ukazatelZenodnoty
v ¢asovych okamzicich, resp. intervaledh kde i=12...,n, ozn&ime Yy.

Predpokladame, Ze tyto hodnoty jsou kladné a Zeviatgmezi sousednimiasovymi

okamziky resp. gedycasovych intervdi jsou steji dlouhé.

Pramér intervalové fady, ozn&enyy, se pd@ita jako aritmeticky pirmér hodnot

casové&ady v jednotlivych intervalech. Je dan vztahem:

=23y (L.1)

Pramér okamzikové fady se nazyva chronologickym {pnérem a je rovaz
ozna&eny. V pfipact, kdy jsou vzdalenosti mezi jednotlivymiasovymi okamzikyt,,
tz, ..., t,, v nichZ jsou hodnoty tétdasovéiady zadany, stefndlouhé, se nazyva

nevazenym chronologickymmérem a je dan vztahem:
oo 1w & Y
= + -+ . 1.2
y n—1{2 iE:zy. > (1.2)

NejjednodussSi charakteristikou popisu vyvajasove fady jsou prvni diference

(absolutni piriistky), oznaenéd.(y), které vypdteme jako rozdil dvou po sdb

jdoucich hodnotasovérady, tj.:

A (y)=y, -y, kdei=2,3, ...n (1.3)
Prvni diference vyjadji priristky hodnoty¢asovérady, tedy o kolik se zémila jeji
hodnota v utitém okamziku resp. obdobi oproti ¢iiému okamziku resp. obdobi

bezprostedre predchazejicimu. Zjistime-li, Ze prvni diference &aji kolem konstanty,

Izetici, Ze sledovanfada ma linearni trend, tzn., Ze jeji vyvoj lze @ipsimkou.

14



Z prvnich diferenci wime pramér prvnich diferenci, ozn&enyldfyi, ktery vyjaduje,

0 kolik se ptimérné zmenila hodnotatasovérady za jednotkovgasovy interval. Je dan

vzorcem:

1d_(§)=ii1di (y):u- (1.4)

Rychlost fistu ¢i poklesu hodnotasovérady je charakterizovana pomdaeficienti

ristu, oznaenychk, (y), které paitame jako porr dvou po sob jdoucich hodnot

casové&ady pomoci vzorce:

K (y)=yi, kdei=2,3, ...n. (1.5)
i-1

Koeficient riistu vyjaduje, kolikrat se zvySila hodnotasovérady v ugitém okamziku
resp. obdobi oproti titému okamziku resp. obdobi bezprestt predchazejicimu.
Kolisaji-li koeficienty fistu¢asovérady kolem konstanty, usuzujeme odtud, Ze trend ve

vyvoji casové&ady Ize vystihnout exponencialni funkci.

Z koeficienti ristu utujeme pramémy koeficient ristu, oznaenyk(y), ktery

vyjadiuje prtamérnou znénu koeficientt rastu za jednotkovyasovy interval. P&tame

jej jako geometricky @mer pomoci vzorce:

k(y) = m = \)/3)’/:1 (1.6)

Ze vzorce (1.4) pro gmér prvnich diferenci a vzorce (1.6) proaperny koeficient
rastu je patrné, Ze tyto charakteristiky zavisi jenpnvni a posledni hodrioukazatele
casovérady, a na ostatnich hodnotach uknittervalu nezalezi. Interpretacéchto
charakteristik vySe popsanymigmbem ma proto smysl pouze tehdy, mébovarada
v podstat monotonni vyvoj. Jestlize se ale u¥nitkoumaného intervalu igtla st

s poklesem, pak tyto charakteristiky nemaijii$ velkou inform&ni hodnotu.

15



1.3 VYROVNAVANi CASOVYCH RAD *

1.3.1 Popis trendu ¢asové rady

Trendem casové fady rozumime hlavni tendenci dlouhodobého vyvojedniod
analyzovaného ukazateletase. Popis této trendové slozky je jednim zidegdtejSich
ukoli analyzy casovychiad. Z velkého okruhu trendovych funkci existujekalik
nejznangjSich, které jsou v praktickych aplikacich s &dpem pouzivany a kterym se

budu ¥novat v dalSiclkastech textu.

NejuzivarjSi metodou odhadu parametirendovych funkci jemetoda nejmenSich
¢tverci, ktera je pouzitelna vifpadt, Ze zvolena trendova funkce je linearni
v parametrech. Tato metoda minimalizuje rozptyidealni sloZky a bude podrogjn

popsana délefpuréovani parametirregresni imky.

1.3.2 Regresni analyza

V realnych empirickych situacich se veltaisto setkAvame se vzajemnymi zavislostmi
mezi ukitymi jevy. K poznani a matematickému popigohto statistickych zavislosti
slouzi metodyregresni a korela&ni (viz kapitola 1.3.3)analyzy. Pro poteby t€chto
metod byva vhodné rozliSit jednostranné a vzajeraaeislosti. Jednostrannymi
zavislostmi se zabyva regresni analyza. Jedna si#tuaci, kdy proti sob stoji
vyswtlujici (nezavisle) prognna v Uloze fi¢in a vyswtlovand (zavisle) progmna

v Uloze nasledk Vzajemnymi zavislostmi se zabyva kokglaanalyza. V ni se klade
duraz vice na intenzitu (silu) vzajemného vztahu.ygog¢etnich i interpret@nich

hledisek vSak dochazi ke zim&mu prolinani obouifstupi.

Ukolem regresni a koralai analyzy je matematicky popis systematickych oksti,

MG

které provazeji statistické zavislosti. BegEji je nasi snahou nalézt ,idealizujici

% Zpracovéno fevazre na zaklad lit.: HINDLS, R. Statistika pro ekonomy. 2007.169-331; dale dle
lit.: KROPAC, J. Statistika B. 2006. s. 79-137; a dal3ich.
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matematickou funkci tak, aby co nejlépe vyadhla charakter zavislosti a co ngjwji

zobrazovala pibéh zmeEn zavisle prominné. Tato (svoji podstatou hypoteticka)

matematicka funkce se nazyva regresni funkce. Citgresni analyzy je co nejlepsi

piiblizeni empirické (vypéitané) regresni funkce k hypotetické regresni funkc

1.3.2.1 Volbaregresni funkce

Zakladem p rozhodovani o vhodném typu regresni funkce b§lambyt wcné

ekonomicka kritéria, tj. regresni funkce bylen byt zvolena na zakl@édvécného
rozboru analyzy vztahmezi veltinami, gicemz by zakladem rozhodnuti¢ta byt

existujici ekonomicka teorie. Tato teorie bglanzarové nazngit, jaké mozné typy
regresnich funkci pro modelovani dané zavislasth@azeji v tvahu. i vécné analyze
Ize v rekterych gipadech doke posoudit, jak dalece jde o funkci rostoticklesajici,
jaky je smysl zakveni, gichazi-li v vahu inflexni bodi nikoliv, nebo zda jde

o funkci nekonéng rostouci nebo naopak o funkcitstem ke kon&né limits.*

Nejsme-li schopni jednoztae stanovit vhodny typ regresni funkce, uchylujeme
k empirickému (induktivnimu) Zjsobu volby, tj. na zakladrozboru empirického
pribéhu zavislosti. Zakladni metodou jé&itom graficka metoda, kdy pbeh zavislosti
znazotiujeme ve form bodového diagramu. Podle charakteristickéhdibdmu
bodového grafu se snazime rozhodnout, jaky typ t&ink regresni funkce ijmka,
parabola, logaritmicka funkce apod.) by byl pro isggedované zavislosti nejvhagsi.

Kvalitu regresni funkce tizeme hodnotit také podle toho, jak se podili natyda
skut&né zjisttnych hodnot rozptyl hodnot vyrovnanych regresnikéin Zde jsou

rozptyl empirickych hodnog a rozptyl vyrovnanych hodndt dany vztahy:
21 y)? 1.7
Sy - EZ(M - y) ) ( . )

=230 -9 (1.8)

“ Cerpéano z lit.: HENDL, J. ehled statistickych metod — zpracovani dat. 20@é d lit.: RYAN, T. P.
Modern Regression Methods. 1997.
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2

Silu zavislosti prorgnnychx ay mizeme pak hodnotit patrem I,

ktery se nazyva

index determinacea je dan vztahem:

= (1.9)

2
I o

~<m|\:|-énm

Cim vice se bude hodnota tohoto indexu bliZit 1, povaZzujeme danou zavislost za
silngjSi, a tedy dote vystizenou regresni funkci.

1.3.2.2 Typy regresnich funkci °

UvaZujme funkciz(x), kterd je regresni funkci nezavisle peomé x a obsahuje
neznamé parametps, f» az fp, které nazyvame regresnimi koeficienty. Pokud &iink

/7(x) pro zadana datatime, pakiikame, Ze jsme data vyrovnali regresni funkci.

Jak uz bylo zmiéno, ulohou regresni analyzy je zvolit pro zadandada

(%) i =1 2,...,n vhodnou funkcig(x, B,, B,.....5,) a odhadnout jeji koeficienty tak,

aby vyrovnani hodnat, touto funkci bylo ,co nejlepsi®.

Pti regresni analyze seqapoklada, Ze analyzovandasovouradu, jejiz hodnoty jsou

Y., ¥, azy,, Ize rozlozit na trendovou a rezidualni slozku, tj

y, =T +e,kdei=1,2, ...n (1.10)

V néasledujicim textu je uveden postup pro hledadhadi hodnot regresnich
koeficienti u regresni Pmky. U dalSich typ regresnich funkci se postupuje obdgbn

avSak vzdy dletrznych modifikaci v zavislosti na typu zvolené fuakc

® Zpracovano na zakladit.: KROPAC, J. Statistika B. 2006. s. 81-109.
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Regresni pFimka

Nejjednodussi ipad regresni Ulohy nastane tehdy, kdy je regrdésnkce /7(x)

vyjadiena gimkou, tzn.:

y=n(x)= B, + B,x. (1.11)

Pfi pozorovani a rreni je ovSem zavislost mezi w@hiami x a y ovlivnéna hned
nékolika nahodnymi a neuvazovanyginiteli, které obec# ozna&ujeme jakaSum Ten
ve statistickém pojeti chapeme jako nahodnowivelie. Regresni imku, zohledujici

vliv Sumu, Ize poté vyjait jako nahodnou valinu Y;, ktera je dana sétem funkce

n(x) a sumee:

Y, =n(x)+e =B+ B, +e. (1.12)

Pro nalezeni rovnice regresniimpky se snaZime regresni koeficiéhtib;, by)
odhadnout tak, abychom minimalizovali vliv Sumu.tdfnu slouZi tzv.metoda
nejmensich étverci. Ta pomoci derivace hledd extrém (minimum) funiceowtu

kvadrafi odchylek narsfenych hodnot od regresniimky. Funkce je danaredpisem:

S(bl’bz):Z(yi —b, —b,X; )2’ (1.13)

n
i=1

kdey; je pozorovana hodnota nahodné gialy ;.

Hledané odhad¥; a b, koeficienti 1 a > regresni fimky pro zadané dvojice( y)
uréime tak, Ze vyp&eme prvni parcialni derivace zmime funkce S(bl,bz) podle
proménnych b; resp.b,. Ziskané parcialni derivace poloZzime rovny nulpoajejich
Upraw dostaneme tzvsoustavu normalnich rovnic (1.14), z nichz pomoci ¢které

z metodieSeni vypoteme koeficientyo, ab,.

® Odhady koeficierit 3, a 3, regresni fimky pro zadané dvojice hodr(oq Y ) ozn&ujemeb; ab,.
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nbl+zxi (b, ZZYU
i=1 i=1

] ) ] (1.14)
D% b+ X, = Xy, .
i=1 i=1 i=1
Hledané koeficienty; ab, jsou pak dany vztahy:
z X Y, —nXy
b, == , b =y-b,X, (1.15)
D X2 —nx’
i=1
kdeX resp.y jsou vykErové pameéry, pro réz plati:
1 _ 1
X==D'%, Y==> . (1.16)
n5=1 n=
Odhad regresniifinky, ozn&enyr(x), je tedy dan fedpisem:
7i(x) = b, +b,x. (1.17)

DalSi funkce linearni v parametrech

Krome regresni fimky existuji i dalSi typy regresnich funkci. Be$ejSi jsou linearni
regresni funkce. Linearita setée hodnotit jak z hlediska pramnych, tak z hlediska
parameti.

Meziregresni funkce linearni z hlediska parameté radime nafiklad:

> parabola — y=n(X)= B, + B,x+ B.x, (1.18)
> hyperbola — y=n(x)=8+8,x", (1.19)
> logaritmicka funkce —  y=7(x)=p,+4,Inx. (1.20)

Pti vypoctech koeficieni aplikujeme stejny postup jako dimkove regrese (viz néap
kapitola 2.2.2¢i 2.2.3). Vypaty jsou zde ovSendasto zdlouhavé a naneé, proto se
vyuZziva specialnich statistickych prognath tabulkovych procesdar(nag. MS Excel).
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Nelinearni regresni modely !

V piipadech, kdy regresni funko’y(x, ,8) nelze vyjadit jako linearni kombinaci
regresnich koeficiedts, a znamych funkci nezavislych na vektoru koefiaight

pouzivamenelinearni regresni modely

Jestlize vhodnou transformaci nelinearni regresmkde dostaneme funkci, ktera
na svych regresnich koeficientech zavisi linéapak je tato nelineérni regresni funkce
tzv. linearizovatelna Pro uteni regresnich koeficieinta dalSich charakteristik této
linearizovatelné funkce pouZzijeme duregresni fimku nebo jiny linearni model
a zptnou transformaci pak ze ziskanych vysledkostaneme odhady koeficiént

pro pavodni nelinearni model.

Pokud ovSem tato transformace neni moZztikame, Ze regresni funkce je tzv.
nelinearizovatelndExistuji ¥ specialni nelinearizovatelné funkce, které jsougvany
zejména \Wasovychtradach popisujicich ekonomické&jel Tyto funkce se nazyvaji
modifikovany exponencialni trefldgisticky trenda Gompertzovahvka

" Zpracovano dle lit.: CIPRA, T. Finani ekonometrie. 2008.
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1.3.3 Korelaéni analyza ®

Paklize chceme titym zpisobem srovnavat d\i vice casovychiad, zkoumat jejich
souvislosti a vzadjemné vztahy, jde ze statistickBlamliska o problematiku korelace
casovychiad. Jako zékladni ukazatél metitko zkoumani vzajemné souvislosti dvou
veli¢in zde vystupuje néastji tzv. koeficient korelace Jeho vypoet se pochopiteth

variantre lisi podle typu zkoumanych statistickych ¢eli my se vSak omezime na ten

N 1

nejobeckjSi a nejjednodussi tvar vztahu pro koeficient lawer,

SX
r, = —— (1.21)

Xy ’
\Sis,

kde s, je vykérova snérodatna odchylka od pméru nangrenych hodnot vatiny x,

s, je vykerova snérodatna odchylka od pmeru nangrenych hodnot vetiny y,

S,y Je tzv. kovariance proémnychx ay, jez dana vztahem:

TV
Sxy—n_lizl(& )y - V). (1.22)

piicemzX resp.y jsou vylkErové pameéry an pocet hodnot kazdé veliny.

Defini¢ni obor koeficientu korelace j(e—];1>. Jestlize jer,, roven 1, existuje mezi
proménnymi x a 'y ptima funkni zavislost. Obdokinr,, =-1 znamena, ze mezi

proménnymi je nepima funkni zavislost. Konén¢ r, =0 zn&i nezavislost

s~ s

(nekorelovanost) proémnych. Cim vice se tedyr,, blizi v absolutni hodnétjedne,

resp. nule, tim povaZzujeme danou zavislost z&jSilrresp. slabsi (vo#jsi).

8 Zpracovano dle lit.: HINDLS, R. Statistika prooglomy. 2007. s. 206.
° Korelani analyzu Ize také pouZit ké&beni &snosti zavislosti pro libovolnou regresni funkaijiz

parametry jsou odhadnuty metodou nejmené&izérai.
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1.3.4 Klouzavé praméry

Metody klouzavych gmgéria se pouzivaji pro popis trenduwasovérad, ktery nmeni

v ¢ase suj charakter a pro jehoZz popis nelze pouzit vhodnaiematickou funkci.
VySe uvedené analytické metody vyrovnavémsovychiad vychazeji z toho, Ze celou
¢asovourtadu, jak ji mame shromaddou véasovych okamzicich = 1, 2, ...,n
vyrovhame najednou, tj. vyrovname jednou trendovaokci vSechna empiricka

pozorovani, ktera mame k dispozici.

Podstata vyrovnani pomoci klouzavychumpérai spa@iva vtom, Ze posloupnost
empirickych pozorovani nahradiniedou ptiméra vypocitanych z &chto pozorovani.
Kazdy z ptiméra pak reprezentuje &itou skupinu pozorovani. Nazev klouzavyimper
vznikl z toho, Ze H postupném vypétu praméra postupujeme (klouzeme) vzdy o jedno
pozorovani kufedu, gicemz zarova nejstarsi (tj. prvni) pozorovani z té skupiny,iz n
je pramér pacitan, vypoustime. flezitou otazkou pro vyp®t je pak stanoveni rozsahu
klouzavécasti obdobi interpolace, tj. i pozorovani (hodnot), z nichz jsou jednotlivé

prameéry positany. Z toho évodu existuje v této oblasti hnedkolik metod?®.

Napiklad pro vypdet psticlenného klouzavého fiméru pouzivame regresni polynom,
ktery vyrovna vzdy danou¢fici po sol& jdoucich hodnotasovérady vk-té klouzave
¢asti. Pro pdeby vyp@tu transformujeme&asové Useky na ose na pomocigeliné
hodnoty a pro stanoveni koefici@ntegresniho polynomu &p pouzivame metodu
nejmensichc¢tveral, s naslednymi vypay parcialnich derivaci podle jednotlivych
koeficienti. Timto zjednoduSenpopsanym postupem pak ziskame vztahy pro &gfpo
vyrovnanych hodnot v kazdé klouzaddsti. Mizeme tak vyrovnatasoveérady, jejichz

hodnoty vykazuji velké vykyvy.

19 |jit. 3) — CIPRA, T. Finatni ekonometrie. 2008. — uvadi maprosté klouzavé pmery, vazené

klouzavé piimeéry, centrované klouzaveé {mery atp.
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1.4 UVOD DO FINANCNI ANALYZY

Konkurereni prostedi umoduje zdravé fungovani pouze podimk, které dokonale
ovladaji nejen obchodni stranku podnikatelgkénosti (odbyt vyrobk a sluzeb je
bezesporu smyslem existence kazdého podniku),aée stranku finaini, jez hraje
velmi vyznamnou roli. Oblasti nejcefjgi z hlediska ekonomickych a finarich
informaci je systémdetnictvi. Zde je uloZena cetada informaci, kteréirpbiraji dalSi
subjekty a zpracovavaji je na zakiadznych analytickych postup Uéetni vykazy jsou

tedy hlavnim zdrojem dat pro finémi analyzu.

Finartni analyza nabizi celosadu metod, jak hodnotit fin&ni zdravi podniku.
Vybrané ukazatele fin&ni analyzy pak velméasto tvéi sowast hodnoceni podniku
nagiklad @i ziskavani bankovnich @ka a jinych zdroj pro zajiséni fungovani firmy.
Finartni analyza je zajimava v tom, Ze umoje vlastni Usudek ke kazdé situaci, ktera
v podnikovém hospodeni nastane. Kazdy nazorike byt spravny, ale je nezbytn
nutné, aby byl vzdy podloZen spravnym argumentethe. & tedy otevira velky prostor
pro navrhovani nejznéjSich napad, zmen a Uprav, jejichz realizacitiie byt dosazeno
efektivrgjSiho fizeni podniku. Nicméf) nesmirg dalezité je, aby byly jednotlivé
vztahy dole pochopeny, nelfgen tak mohou byt dale kvali&rvyuzivany.

Hlavnim smyslem finartni analyzy je pfipravit podklady pro hodnoceni realné
ekonomicke situace podniku a pro kvalitni rozhodovai o jeho fungovani Finareni
vysledky se stavaji stal€astji zakladnim kritériem ekonomickych rozhodnuti
a podnikové finance se dostavaji do centra poztirndsch podnikatél Jsou velmi
vyznamné nejen pro strategickigeni v oblasti finatniho managementu, ale riégad

i pro hodnoceni a vyou partnedi v obchodni oblasti apod.

K zakladnim cilim financnihotizeni podniku je mozno gadit p‘edevsim dosahovani
finanéni stability, kterou Ize hodnotit pomoci dvou za&ki&h kritérii:
» schopnost tviit zisk, zajiovat girastek majetku, zhodnocovat vioZzeny kapital,

> zajis&ni platebni schopnosti podnikb.

1 Dle lit.: RUCKOVA, P. Finarni analyza : metody, ukazatele, vyuZiti v praxil@0s. 9-10.
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1.5 METODY FINANCNI ANALYZY *?

Rozvoj matematickych, statistickych a ekonomickyekd umoznil, aby v ramci
finanéni analyzy vznikla celdfada metod hodnoceni fingmiho zdravi podniku.
Z metodologického hlediska je vSak fatia si u¢domit, Ze i realizaci finagni
analyzy musime dbat naimeéirenost volby danych metodiifemz bychom vzdy sii

brat ohled na kritéria jejich¢@lnosti, nakladnosti, pracnosti a spolehlivosti.

Metody finargni analyzy nizemeclenit dle rgkolika hledisek a do dkolika skupin.
ZéaleZi vzdy na tom, z jakych zdtojlat vychazime, zda pisame absolutnfi pomeérové
zmeny, zda se zadfiujeme na stavove&i tokové veltiny, nebo zda zkoumame
vzajemné souvislosti a kombinace ukazgtelimz vytv&ime jejich soustavy atd.

Z&kladni schéma metod finar analyzy je zndzo#mo na nasledujicim obrazku:

[ metody finanéni analyzy |

1
[ l I |

analyza stavovych analyza rozdilovych prima analyza analyza soustav
ukazateli a tokovych ukazateli intenzivnich ukazatelu ukazateld

I: horizantalni analyza t analyza fondd ukazatele rentability pyramidové rozklady
vertikalni analyza analyza cash flow ukazatele aktivity Du Pontuv rozklad

bankrotni a bonitni modely

ukazatele zadluZzenost
—— ukazatele likvidity
ukazatele kapil. trhu

Obrazek 1 — Metody finargni analyzy (18)

Zakladnim nastrojem metod finam analyzy jsou tedgkonomické ukazatele Ty jsou
obvykle vymezovany jako formalizované zobrazeniploosiskych proces neboli
ciselné charakteristiky ekonomick&nnosti podniku. Data pro vygty hodnot
jednotlivych ukazatél vychazeji primaré z polozek detnich vykas. Veledilezitou
roli zde hrajecasové hledisko. Z analytického pohledu jsou wkgn§ ¢asovéiady,

jejichz rozbor a hodnoceni pak poskytuje objektwysledky.

2. 5polu s kapitolou 1.6 zpracovantepazi na zaklad lit.: RUCKOVA, P. Finargni analyza : metody,
ukazatele, vyuziti v praxi. 2010. s. 11-101; ddke lit.: KONECNY, M. Finaréni analyza a planovani.
2004; a lit.: SEDLACEK, J. Finagini analyza podniku. 2007.
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1.6 VYBRANE EKONOMICKE UKAZATELE

V této kapitole jsou uvedeny stmé charakteristiky vybranych ekonomickych
ukazatel, vcetre zpisohi jejich vypaita. Do vzord pro finartni analyzu dosazujeme

perezni vyjadeni hodnoty dané poloZzky vzorce, tj. ve fitiaith jednotkach (v K).
1.6.1 Naklady a vynosy **

Naklady v nejobecijSim pojeti pedstavuji peéeni vyjadeni spoteby zdrofi. Tvori
rozhodujicic¢ast kolokhu hospodéského procesu podniku a vyjagl proces tvorby
novych hodnot. Naklad znamena Ubytek aktiv &gbd sledovat, v jaké vySi a grtato
aktiva ubyvaji. Naklady jsou motivatorem realizag@osi (k realizaci vynog& musime
vydat naklad). Aby bylo mozné v podniku analyzoftptzjiStovat g@iciny stavu, vyvoje
a navrhovat op&ni ke zlepSeni) #idit vyvoj nakladi, je nutné celkové naklady

podniku vhods ¢lenit. Jednotliva klasifikéeni hlediska jsou odvozena od feditizeni.

Zakladni klasifika éni kritéria naklad 1 jsou:
1. druhovéclereni,
Gcelovéclenenti,
¢leréni podle mista vzniku a odp&dnosti,

¢leréni podle polozek kalkulace Uplnych nakiad

o b~ 0N

¢leréni podle zavislosti nakladna znén¢ objemu vykof.

Z&kladnimi nastroji ¥izeni nakladi jsou:
» technickohospodéké normy,
» kalkulace a kalkukni metody,

» rozpaetnictvi.

Vynosy jsou vykony podniku oceéné trzni cenou, jsou vystupem podniku. Vykony se
stavaji vynosy ve chvili, kdy jsou realizovany maut Hlavni sloZzkou podnikovych
vynosi jsou trzby. Za vynosy se dale povazuji iiildpad dodavky vnitropodnikovych

vykonii, dotace aj. Vynosy nenigba tak detaiksledovat jako naklady.

13 Cerpéano z lit.: HANUSOVA, H. Vnitropodnikovéétnictvi. 2007.
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1.6.2 Zisk

Vysledek hospodani podniku je rozdil mezi celkovymi vynosy a celiami naklady
podniku. Jestlize jsou vynosytéi nez naklady, vznikéisk V opaném gipac podnik

generujeztratu

Analyza zisku vychazi ze strategickychiacflodnikatele. ZjiBuje, zda zisk m& nebo
nema uspokojivou Urowe zda se vyviji v souladu s cili podnikatele &msito cili zisk
srovnava. Analyza zisku navazuje na analyzu trzelaaanalyzu naklag vyuziva
vysledki téchto rozbod.

Mriviw s

vycist gimo z vykazu zisku a ztraty:

» EBIT (Earnings before Interest and Taxeszisk pred Uhradou nakladovych
aroka a daré z prijmu
Tento ukazatel je mozrigenit na nasledujiciasti:
1. nakladové urokydast, jez si berouditelé jako cenu za Uplatny cizi kapital),
2. dan z prijmu (¢ast, kterou si bere stét),
3. zisk po zda#ni (Gast, kterou si bere vlastnik).
EBIT odpovida provoznimu vysledku hosptetd. Vychazi se zde z faktu, Ze
i kdyZ budou mit podniky stejné tiavé zatizeni, maji rozdilnou bonitu z hlediska
véfitelského, tudiz by mohla vySe urfolovlivnit nahled na tvorbu vysledku

hospodé&eni v hlavni podnikatelsk&nnosti.

» EBT (Earnings before Taxes)zsk pied zdarénim
EBT je provozni zisk jiz snizeny nebo zvySeny @ifimi a mimdadny vysledek
hospodéeni, od kterého jedt nebyly odeéteny daw. Slouzi pro srovnani

vykonnosti podnilt s rozdilnym daovym zatizenim.

» EAT (Earnings after Taxes)zisk po zdaréni
Ve vykazu zisku a ztraty jej nalezneme jako vyskeldespodeéeni za Bzné &etni

obdobi. Vyuziva se uéSiny ukazatal, které hodnoti vykonnost podniku.
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1.6.3 Ukazatele likvidity

Likvidita urcité slozky pedstavuje vyjatkni jeji schopnosti se rychle a bez velkych
ztrat gemenit na pewzni hotovost. Naproti tomu likvidita podniku je agfenim
schopnosti podniku uhraditas své platebni zavazkyti Béto analyze zkoumame také
pojem platebni schopnost, ktery je nutno od likyididliSit.

Platebni schopnost neboli solventnost je schopnost podniku uhradit v daném
okamziku splatné zavazky. Podnik je tedy platelsthopny (solventni), ma-li
k prislusnému dni vice pohotovych platebnich pextii'!, nez kolik je splatnych

zavazki. Solventnost tedy charakterizujeity stavpodniku.

Trval& platebni schopnost je pradym cilem, je nutnou podminkowegiti podniku. Je
pro vSechny partnery (dodavateléfitelé, odigratelé aj.) dlezitou informaci o dobrém
jménu podniku. Ztrata platebni schopnosti znamep@nrfinagni &€zkosti, ale zejména
posSkozeni dobrého jména podniku, ztratvedy a nize velmi rychle vést az k upadku

podniku a k jeho nutné likvidaci.

Likvidita je SirSi pojem nez platebni schopnost. Pojem dikainecharakterizuje stav
podniku, aleproces ktery macasovou dimenzi. Likvidita vyjadje schopnost podniku
ziskat prosedky pro Uhradu zava#ik preménou jednotlivych slozek majetku
do hotovostni formyidve, nez jsou splatné zavazky, které tyto sloZkjetka finaréné

kryji. Likvidita zaji&'uje budouci platebni schopnost podniku.

Likvidita je tedy dilezita z hlediska finami rovnovahy podniku, neldgen dostatené
likvidni podnik je schopen dostat svym zaviazk Na druhou stranuifhs vysoka mira
likvidity je nepriznivym jevem pro vlastniky podniku, protoze figanprostedky jsou

vazany v aktivech, ktera nepracuji ve p$pvyrazného zhodnocovani kapitalu.

4 Pohotové pesEni prostedky jsou tzv. aktiva 1. stuprikvidity, tj. penszni hotovost, volné prastdky

na (¢tu v bance, pap kratkodobé obchodovatelné cenné papiry.
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Obecrt lze tici, Ze ukazatele likvidity maji tvar podilu tohgéim je mozno platit”
k tomu, ,co je nutno platit. Ve jmenovateli pénovych ukazatel likvidity se pouziva
hodnota kratkodobych dldh tj. souwet kratkodobych zavadk kratkodobych

bankovnich Ggra a finar€nich vypomoci.

Zpravidla se pouZivajfitzakladni ukazatele likvidity:

Pohotové peizni prostiredky
» Likvidita 1. stupné = : (1.23)

Kratkodobé dluhy

Likvidita 1. stupi byva oznéovana jako okamzita likvidita. Vstupuji do ni jen t
nejlikvidn¢jSi polozky z rozvahy (tj. kratkodoby finémi majetek). Pro okamzitou

likviditu plati dopor@éované hodnota v rozmezi 0,2 az 0,5.

Obézna aktiva — Zasoby
» Likvidita 2. stupné = : (1.24)
Kratkodobé dluhy

Pro likviditu 2. stups, tedy tzv. pohotovou likviditu plati, zgtatel by n&l byt ke
jmenovateli v poréru 1:1, gipadre 1,5:1. Pokud by tomu tak skdte bylo, dany
podnik by byl schopen se vyrovnat se svymi zavazkyz by musel prodat své
z&soby. Ty se zde z &élnych aktiv vyliu;ji, jako jejich nejméalikvidni ¢ast.

ObéZna aktiva
> Likvidita 3. stupné = . (1.25)
Kratkodobé dluhy

Likvidita 3. stupr, tzv. kEzna likvidita, vypovida o tom, jak by byl podnik
schopen uspokojit své ¢kitele, kdyby prominil veSkera sva aiina aktiva

v daném okamziku ve fin&ni hotovost. Doporen& hodnota likvidity 3. stugn

je 2,5 (tzn. ze 40 % ehnych aktiv se musifpmenit na penize k Uhr&dvSech
kratkodobych zavazR. Za postaujici se povazuje hodnota mezi 1 a 2. Hodnota
nizsi nez 1 ve &tSing pripadi znamena, Ze podnik kratkodobymi zdroji financuje
dlouhodoby majetek, nemé& dostatek pohotovych #dkajyrovnani dluli, které

ma uhradit v nejblizsi deéb
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1.6.4 Ukazatele rentability

Rentabilita (téZ vynosnost vloZzeného kapitalu) jgitkem schopnosti podniku vytiet
nove zdroje, dosahovat zisku pouzitim investovankdwitalu. Ukazatele rentability

jsou obecan vyjadiovany pomdrem zisku kéastce vloZzeného kapitalu.

Dle lit. (11) se pouzivaji ndjklad tyto ukazatele rentability:

» Rentabilita vloZeného kapitdlu(ROI - Return on investments)

EBIT

ROI = .
Celkovy kapitél (1.26)

M¢titkem rentability vloZzeného kapitalu vyjageme celkovou efektivnost
podniku, jeho vydleénou schopnost nebo také prodaok silu. Ukazatel ma
mimoradny vyznam proto, Ze umije srovnavat podniky $iznou finagni

strukturou adznymi pravnimi formami podnikani, ¢ujicimi dai z gijmu.

» Rentabilita celkovych aktiv (ROA - Return on assets)

EAT

ROA = _
Celkova aktiva (1.27)

Ukazatel ROA poréruje zisk s celkovymi aktivy investovanymi do podinik bez
ohledu na to, z jakych zdiojsou financovana (vlastnich, cizich, kratkodobych,
dlouhodobych).

» Rentabilita vlastniho kapitadlu (ROE - Return on common equity)

EAT

ROE = |
Vlastni kapital (1.28)

Mira ziskovosti vlastniho kapitélu je ukazatelenmtn3 vlastnici (akciond
spolenici a dalSi investd) zjiStuji, zda jejich kapital inasi dostat@y vynos,

zda se vyuziva s intenzitou odpovidajici velikggich investéniho rizika.
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1.6.5 Ukazatele zadluzenosti

Analyza zadluZenosti porovnava rozvahové poloZzkyaa jejich zaklad zjistuje,
v jakém rozsahu jsou aktiva podniku financovanadntizzdroji. Jednotlivé ukazatele
poskytuji informace o finami a majetkové strukie podniku. EliSna zadluZzenost
muze byt pro podnik velice nebez&, nicmén v realné ekonomice té&hnegichazi
v Gvahu, Ze by podnik financoval veSkera sva aktiwvéastnich zdrdj (viz poznamka
na nasledujici strah Je tedy nutno podotknout, pgimerena arover zadluzenosti je
pro podnik prosgsna a Zadouci. Proto je jednim ze zakladnich pmablgnantniho
fizeni podniku volba spravné skladby zdrdjnancovéni jehocinnosti a hledani
optimalniho vztahu mezi vlastnim a cizim kapitalétpn urceni spravné kapitalové

struktury).

Pouzivaji se zejména tyto ukazatele:

Cizi zdroje
> Celkové zadluzenost =
Celkova aktiva (1.29)

Je zakladnim ukazatelem pro vyjédi zadluZzenosti podniku, porovnava celkové
zavazky k celkovym aktivm podniku. Byva ozrimvan také jakalebt ratiq nebo
ukazatel vritelského rizika Obecr plati, Zecim vySSi je jeho hodnota, tim vysSi
je riziko wfiteli. Je nutno ho vSak posuzovat v souvislosti s caidoxynosnosti
podniku a také se strukturou ciziho kapitalu. Hadnohoto ukazatele do vySe
0,30 se povazuje za nizkou, 0,30 az 0,50 aengnnou, 0,50 az 0,70 za vysokou,
nad 0,70 za rizikovou.

Vlastni kapitél

» Koeficient samofinancovani = (1.30)
Celkova aktiva '

Koeficient samofinancovaniquity ratig je dophkovym ukazatelem k celkové
zadluzenosti. Vyjailje proporci, v niZ jsou aktiva spétesti financovana peéai

akcion&u.
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Poznamka:

ZadluZzenost podniku neni mozné vzdy hodnotit jaleprimnivy jev. U finagné
stabilniho podniku riZze docasny rast zadluzenosti vést ke zvySeni ziskovosti
vloZenych prosedk.

Vzajemny pondr ciziho a vlastniho kapitalu zavisi na nakladederé s péizenim
zdroji souviseji.Za cizi zdroje se plati Groky. Uroky jsou tim vy3&im delsi je doba,
na kterou podnik zdroj ziska,&m je &tSi riziko, Ze ¥ritel o své prosedky ijde.
Obecrt tedy plati, ze kratkodobé &y a vypomoci jsou zatizeny nizSim urokem, nez
stredrédobé a zvlastdlouhodobé G&ry. Zarove plati, Ze finatiné stabilni podnik je
zvyhodrén niz8im Grokem ve srovnani s podnikem, z hledigkancni stability

problémovym.

Za vlastni zdroje plati podnik podle pravni formy podnikani podilem zisku (u s.r.o.,
k.s., druzstva) nebo dividendou (u a.s.). Pro dogsbu vlastni zdroje bezpeym
zdrojem, za &z plati jen v zavislosti na dosazeni zisku, adsgjpodle rozhodnuti
valné hromady nebo podle spi#aské smlouvy. Vlastnikéekava, Ze jeho vklad bude
zhodnocen ve vysSi mai, neZz kdyby ulozZil své penize u banky, a zatovedstupuje
riziko, Ze v gipadt ztratového hospodstvi podniku nedostane za vklad zaplaceno.
Proto za stj vklad pozaduje vysSi cenu.

Je mnoho hledisek, ktera ouinji optimalni strukturu kapitalu. Kazdy podnik musi
usilovat o co nejvhodisi skladbu kapitdlu. fom je vzdy teba vychézet
z konkrétnich podminek tp stanoveni vhodné vySe ciziho a vlastniho kapitélu
Neexistuje doporteny pondr, ke kterému by se skladba zdrdjryti majetku ngla

blizit ve vSech fipadech a ktery by vzdy zajgval finartni stabilitu.

Obecr je mozné dopottit zvySovat zadluzeni podniku tehdy, budedekavany vynos

z celkového kapitalu vyssi nez nakladové uroky.
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1.6.6 Souhrnné indexy hodnoceni

Podstatou finatni analyzy je snaha o kontinualni vyhodnocovanariiniho zdravi
podniku, & uz z pohledu finatmi minulosti, nebo z pohleduqdpovidani budoucnosti.
Cilem oboucasti je analyza toho, zda je podnik schopgZip, ¢i nikoliv. Vzhledem
k faktu, Zze pro toto zji8hi je nutno vypoitat velké mnozZstvi ukazatel jejichZz
interpretace rize ¢asto pinaset rozporuplné nazory, vyskytuji se snahy cezeli
jediného syntetického ukazatele, ktery byitym zpisobem sumarizoval hodnoty
dil¢ich ukazatel v jedno souhrnné hodnoceni. Vysledkem tohoto ik konstrukce
celétrady souhrnnych indexi hodnocenj jeZz maji tedy za cil vyj&d charakteristiku
celkové finakné-ekonomické situace a vykonnosti podniku pomocingdob cisla.
Takto vytvaené soustavy potnovych ukazatél jsou vhodné pro rychla a globalni
mezipodnikova srovnhavani a mohou slouzit jako d¢a@r podklad pro dalSi hodnoceni
a rozhodovani. Nicméncinnost a hospodani podniku je velmi slozity proces a vzdy

je treba ho posuzovat v gebnych souvislostech.

Ucelowd vybrané skupiny ukazateljejichz cilem je kvalitd diagnostikovat finaini
situaci podniku, respektive rgdpowdét jeji dalSi vyvoj na zaklad pritazené

jednaiselné charakteristiky, iteme rozdlit na:

» Bankrotni modely, které informuji uzivatele o tom, zda je podnikiahledné
doke ohroZen bankrotem. Do této skupinyipatgiklad:
- Altmanav index finariniho zdravi Z scoré,
- Index divéryhodnosti — model IN,
- Taffleriv model.

» Bonitni modely, které se snazi bodovym hodnocenim stanovit bguaiiniku
a zdadit ho z finagniho hlediska $ mezipodnikovém srovnavani. Flasem
napiklad:

- Indikéator bonity (index bonity),
- Kralickav Quicktest,

- Tamariho model,

- Metoda BSC.
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1.6.6.1 Altmanuv index finanéniho zdravi

Typickym pikladem souhrnného indexu hodnoceni a jednim =xnaggSich
bankrotnich modél je Altmaniv index finagniho zdravi, nebolZ score. Je to tzv.
predikini model, ktery informuje své uzivatele, zda podnikrozi v blizké dob
bankrot. Vychazi z f@dpokladu, Ze v podniku dochazi jizkolik let pred Upadkem
k jistym anomaliim, ve kterych jsou obsazeny symptdudoucich problétna které
jsou charakteristické préypro ohroZené podniky.

Altman pouzil k pedpovdi podnikatelského rizika diskrimitai metodu, coz jefima
statisticka metoda, spivajici v tidéni pozorovanych objektdo definovanych skupin
podle utitych charakteristik. Na zakladtéto metody pak ¢l a piitfadil vahy
jednotlivym pongrovym ukazatdlm, které jsou pro tento indexcé€low vybrany.
Vypocet Z score tedy v seébzahrnuje hodnoty @i dilcich pongrovych ukazaté,

piicemz celkova hodnota indexu je pak dana jejich wabesouwtem.

Rovnice Z score m& nésleduijici tvar:

Z = 0,717 x % + 0,847 x % + 3,107 x X% + 0,420 x % + 0,998 x X%, (1.31)

kde: X; = (ok¥Zné aktiva — cizi kratkodoby kapital) / aktiva ik,
X2 = kumulovany nerozdeny zisk minulych obdobi / aktiva celkem,
X3 = EBIT / aktiva celkem,
X4 = etni hodnota akcii / cizi zdroje,

Xs = trzby / aktiva celkem.

Cim je hodnota Z score vy3§i, tim je figahzdravi podniku lepsi.

Kriterialni hodnoty Z score:

Z>29.s finatmé silny podnik (paAsmo prosperity),
1,2<Z<29.............. podnik s¢itymi finanénimi potizemi (nejasny dalSi vyvoj)
= tzv.3edéa zéna
Z<12..ue. imi kandidati bankrotu.
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1.6.6.2 Index davéryhodnosti INO1

.Protoze Altmaiiv model ¢asto nevyhovoval naSim podminkdm, byl manZely
Neumaierovymi vyvinut tzv. Model IN (Indexudéryhodnosti), jehoz snahou je
vyhodnotit finatni zdraviceskych podnii v ceském prosedi. Jde o vysledek analyzy
24 vyznamnych matematicko-statistickych mddebdnikového hodnoceni a praktické

zkuenosti z analyz vice neZ jednoho tisieskych podni.“*

Model IN je stej@ jako Altmariv model vyjaden vazenym satiem souboru hodnot
vybranych pordrovych ukazatel. Postups byly vyvinuty modely IN95, IN99 a INO1,
kde¢iselné hodnoty u IN95 a IN99 odpovidaji roku uveddinpouzivani. Index INGL
byl zkonstruovan vroce 2002 a je kombinaci obdedphozich indek navic

zohlediuje snahu o sledovani tvorby ekonomicki&l@né hodnoty.

Rovnice INO1 ma tvar:

INO1 = 0,13 x aktiva celkem / cizi zdroje
+ 0,04 x EBIT / nakladové uroky
+ 3,92 x EBIT / aktiva celkem (1.32)
+ 0,21 x vynosy / aktiva celkem
+ 0,09 x obZna aktiva / kratkodobé dluhy.

Kriterialni hodnoty indexu INO1:

INO1 > 1,77............ podnik tvii hodnotu,
0,75<INO1 < 1,77.......... Seda zona,
INO1 <0,75............ podnik sfje k bankrotu.

1* RUCKOVA, P. Finarni analyza : metody, ukazatele, vyuZiti v praxil@0s. 74.

16 pri sestavovani tohoto ukazatele vychazeli jetiodivz analyz 1 915 podnikz primyslového odstvi.
Tyto podniky byly rozdleny na skupinu 583 podnik které tvdily hodnotu, a na skupinu 503 podiik
v bankrotu nebosné pred bankrotem. Zbyvajicich 829 podiitvotilo posledni skupinu. VySe uvedena

rovnice INO1 je tedy vysledkem analyzyapryslovych podnik.
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1.6.6.3 Index bonity

Index bonity (také indikator bonity) je zaloZzenmaltivariaini diskriminani analyzé’
a pati tak mezi matematicko-statistické metody. Jehoougp je ogt zaloZen na

vaZeném satiu Sesti parcialnich fingnich ukazatei'®.

Cashflow Aktiva EBIT EBIT Zasoby Trzby
B=1bx—— X ————— + 10X +5x +0,3x% +0,1x%x .
Cizi zdroje Cizi zdroje Aktiva Trzby Trzby Aktiva
(1.33)

N 1

Plati, Ze¢im je hodnotaB vyssi, tim je progndza finané-ekonomické situace podniku
pozitivnejSi. Rozmezi kriteridlnich hodnot pro hodnoceniuje interval (— 2; 3), kde
hodnoty — 2 a niZSi znamenaji extr&ipatnou situaci a hodnoty 3 a vySSi naopak

extrémrt dobrou situaci (viz hodnoceni dle Tabulky 1).

Tabulka 1 — Stupnice hodnoceni indexu bonity (12)

€ ohrozen insolvenci € -> neohrozen insolvenci—=>

extrémné velmi z .| délici urcité . | velmi | extrémné
i , ) .| Spatné , dobré ' ;
Spatné Spatné hodnota | problémy dobré dobré

-2 a méne -2az-1 | -lazo0 0 0azl laz2 2az3 3 avice

1.6.6.4 KralickQv Quicktest

»Quicktest je jednoroz#ny znamkovaci test pro ohodnoceni hospedia podniku,

jenz byl sestaven profesorem Kralickem vroce 19%yvyvojem swtového

hospodéstvi v jednotlivych zemich dochazi k ngnéjSim modifikacim Quicktestu,

pricem? se auiid vatSinou zamsiuji na nastaveni hodnoticich paramegstu.*®

" Pouziva se pro nalezeni statisticky nejvyzngiiho postupu rozliSeni mezi &wa (diskriminani
analyza) neboffipadré vice soubory (multivarimi diskrimina&ni analyza), icemz u kazdé jednotky je
sledovano &kolik znaki (promennych) charakterizujicich zkoumané vlastnosti hagngch jednotek.

18 Zdroj: Index bonity [online]. FINANCNIK.sk, ekonoiia, financie. 2011. (misto trzeb mohou byt do
vzorce dosazeny i celkové vykony).

9 KRALICEK, P. Z&klady finatiniho hospodini. 1993.
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Bonitni model Kralickiv Quicktest sestava ze soustastyi rovnic, na jejichz zéaklad
pak hodnotime situaci podniku. Kazda rovni¢edstavuje ukazatele pro jednu oblast
financni analyzy (postupnfinancni, likvidni, rentabilni a vynosovaast). Prvni d¥

rovnice tedy hodnoti finami stabilitu, druhé dvpak vynosovou situaci podniku:

_ Vlastni kapital R. = Cizi zdroje - penize- bankovni t¢éty
' Celkovaaktiva' ? Provozni cashflow
(1.34)
. EBIT R, = Provozni cashflow .

" Celkovaaktiva ' Vykony

Vysledkim, ke kterym podle uvedenych vzor€l.34) dospjeme, nasledhpriradime
bodovou hodnotu podle Tabulky 2:

Tabulka 2 — Skala bodového hodnoceni Kralickova Quktestu

0 bodi 1 bod 2 body 3 body 4 body
R, <0 0-0,1 0,1-0,2 0,2-0,3 >0,3
R> <3 3-5 5-12 12 -30 > 30
R3 <0 0-0,08 0,08-0,12 0,12-0,15 > 0,15
R4 <0 0-0,05 0,056-0,08 0,08-0,1 >0,1

[zdroj: RUCKOVA, P. Finarni analyza : metody, ukazatele, vyuZiti v praxil@0s. 81.]

Celkové hodnoceni podniku je pak dano aritmetickymiméry vyslednych znamek.
Provadime ho veéch krocich. Nejprve zhodnotime firgauh stabilitu (tj. sotet bodové
hodnoty R a R, déleny 2), nasledhivynosovou situaci (tj. s@éet bodové hodnoty Ra

R4 déleny 2) a v poslednim kroku posuzujeme situaci jaktek (tj. sotet bodove

hodnoty finakni stability a vynosové situaceldny 2).

Interpretace bodového hodnoceni se pak provadéadai: hodnoty pohybujici se nad
arovni 3 (uvadi se i hodnota 2) prezentuji podritery je bonitni (prosperujici),
hodnoty v intervalu (1; 3) td opst tzv. Sedou zonu a kotr®@ hodnoty nizSi nez 1
signalizuji potize ve finamim hospod&ni podniku, které mohou vést az k insolvenci

¢i bankrotu.
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2 ANALYTICKA CAST

2.1 PREDSTAVENI ANALYZOVANE SPOLECNOSTI

2.1.1 Zzé&kladni idaje o spoleénosti %

Nazev: PKZ Keramika Postorna, a.s.

Sidlo: Bieclav 4 - Postorna, Nadrazni 1167(P&®1 41, Ceska republika
Pravni forma: akciova spolénost

|CO: 25531816

registrovano u Krajského obch. soudu v8mddil B,¢. vloZzky 2673
DIC: CZ25531816
web: http://www.pkz-keramika.cz

e-mail: pkz@pkz-keramika.cz

G2

Obrazek 2 — Logo PKZ Keramika PoStorna (10)

Akciova spolénost byla zaloZzena 16.6.1998 dl&gspusnych ustanoveni Obchodniho
zakoniku. Je zapsana u Krajského obchodniho sousiunévv obchodnim rejstku

v oddilu B, ¢. vlozky 2673. Zakladni kapital spdleosti, zapsany do obchodniho
rejstiku, ¢ini 10 117 100,- K. Je tvden 202 342 ks akcii na majitele ve jmenovité
hodnot 50,- K& v zaknihované pod@bs charakterem wejné neobchodovatelnych
cennych papir.

Mezi fyzické a pravnické osoby s 20 a vice procientpodilem na zakladnim kapitalu

pati Sedlecky kaolin, a.s., Ba&ziny. Tato spoknost ma 100 %-ni vlastnicky podil.

20 Cerpéno z lit.: JINDRA, D. PKZ Keramika Postorna gasiline]. 2009; dale z lit.: Vyrni zprava za
rok 2009. PKZ Keramika Postorna, a.s. 2010.
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2.1.2 Historie podniku

.,PKZ Keramika PosStorna, a.s. je podnikem s vice IZ-letou tradici. Jiz v roce 1867
byly v takzvané lichtenstejnské cihémypaleny prvni cihly a v nasledujicich letech byl
sortiment roz&en o krytinu, dlazdice, obkladkey, drendze a dalSi stavebni prvky.
Tésrg pred prvni sétovou valkou byly v postorenské tovarmprodukovany étyti

zakladni sortimenty:

chodnikové a mozaikové desky a dlazdice,
kameninové roury a zvonivky,

krytinové a draZkovéiiulice, drendze a stavebni tvarnice,

YV V VYV V

kachlové a jiné glazované vyrobky.

Postorenské vyrobky se staly vyhledavanym zboZimcpl® Evrog a dodavky
smefovaly az do Jizni Ameriky. Nejznag8imi se staly dodavky pro vyznamné
cirkevni a véejné stavby ve Vidni a #&tech Rakouska-Uherskaéstha domu sv.

Stspana ve Vidni, fasada palace Moravia v8anmnohé dalsi).

Vlivem dvou s¥tovych valek, zrin majiteli i spol&enského prostdi se postupn
poStorenska tovarna stala sasti rEkolika jinych firem. AZ vroce 1950 vznikly
samostatné Postorenské keramické zavody, kterérze dialy naSim nefiSim
vyrobcem chemické kameninyivodre jako doplk se zéala vyrakt také zahradni
kamenina, jejiz vyrobni objem neustéle stoupaladaste tak vyznamnym vyvoznim

artiklem.

Prelomovymi se pro spateost staly devadesaté roky. Absolutni éma poteb
i chovani trhu, sniZzeni poptavky po klasické chésia kanalizéni kamenig vedla
k radikalni gestavig a restrukturalizaci celého podniku a nastednroce 1998, ke
vzniku nového subjektu PKZ Keramika PoStorna, &#era je dnes vyznamnym

vyrobcem a vyvozcem technologicky a kvalitativraranych vyrobki z kameniny.

V roce 2003 doSlo v ramci skupiny podiik reorganizaci systému odbytu vyrabk

Spole&nost PKZ Keramika Postorna, a.s. se tak stala pogzebnim zavodem
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s pavodni skladbou vyrobniho sortimentu, ale veSkeréddpkce byla prodavana
prostednictvim matiské spolénosti Sedlecky kaolin, a.s.

Novymi obchodnimi aktivitami a rozvinutim stavagii aktivit v roce 2004 doSlo
k cast&né znéné struktury produkce i pro nasledujici roky. Hlawyirobni napini se
stala hospodéka kamenina a plasticky lisované kominové vioZky.

V roce 2005 se upéwji obchodni aktivity zapmté v roce 2004. Novym vyrobnim

programem se stava vyroba sanitarni keramiky — @iy

V roce 2005 doslo také k zasadniémhv postaveni spodmosti. Doposud byl PKZ jen
vyrobnim zavodem vramci mdské spolénosti Sedlecky kaolin, a.s., Bodny.
Od roku 2006 je PKZ Keramika PoStorna, a.s. sartmumia ekonomickou
a obchodni jednotkot?*

If
| e
i

"q.-_-=ll_'_-_ a--'l—r_.-.- __..____.

T !EEF! ll_!!tm‘sﬁ mL
' Jm (L n_.i{"k l i

Obréazek 3 — Historické foto jedné z vyrobnich hal10)

2L Vyroeni zprava za rok 2009. PKZ Keramika Po$torna, 2040. Obsahovy bod 6 — ,Informace

0 minulém vyvoji¢innosti Eetni jednotky*.
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2.1.3 Vyrobni program #

Rozhodujici pednt cinnosti podniku podle stavu zapisu v obchodnimtiiéps je
keramické& vyroba a vyroba stavebnich hmot. PKZ Kdéka PoStorna se v séasné
dok® zabyva pedevSim malosériovou, kusovou a zakazkovou vyrolotechto
zakladnich sortimentech:

Stavebni keramika:
» mrazuvzdorné neglazované dlazl@gtre dophki,
fasadni obklady,
kominoveé viozky,
kyselinovzdorné cihly, kliny, platky, tvarovana ahieky odolna kamenina,
kanaliz&ni Zlaby a ZI4bky (fené, tetinove, tvarl)),
kanaliz&ni segmenty a vystelky z chemicky odolné kameniny,

kanaliz&ni kameninové trouby,

V V V V V V V

glazovana kameninovérsgni krytina.

Hospodarska kamenina, zahradni keramika:
» hospodéska koryta, kétinova koryta,
» zahradni a uzitkova keramika.

Obrazek 4 — Kominové vlozky Obrazek 5 — Kanalizani Obrazek 6 — Keramicka

a tvarovky (10) a stokové Zlaby (10) dlazba glazovana (10)

22 Cerpéno z lit.: JINDRA, D. PKZ Keramika Postorna. gamline]. 2009; a z lit.: Hrucka jakosti. PKZ

Keramika Postorna, a.s. 2004.
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2.1.4 Popis trhu

2.1.4.1 Odbératelé

Podnik PKZ Keramika Postorna mékolik stalych odBrateh jak vCeské republice,
tak v zahranii, zejména ve Bdni Evrog. Zajem je pedevSim o kyselinovzdorné
dlazby, stesSni krytiny, chemickou kameninu a stokové Zlab¥lébky. NegastjSimi
odkerateli jsou tedy stavebni firmy, podniky prodavajkominové systémy, chemické

zavody, zajemci oizné typy steSnich krytin apod.

Do refererniho seznamu odiateli?® Ize z&adit napiklad:

> SPOLANA NERATOVICE CR) — kyselinovzdorné dlazby,

> PRECHEZA REROV (CR) — kyselinovzdorné dlazby, cihly,

» SYNTHESIA PARDUBICE CR),

CHEM. ZAVODY LITVINOV (CR) — kyselinovzdorné dlazby,
SLOVNAFT BRATISLAVA (SR) — kyselinovzdorné dlazby,

ZTS KOSICE (SR) — kyselinovzdorné dlazby, cihly,

ITES VRANOV N. TOPLOU (SR) — laboratorni a sanitékamenina,
SIMA IDUSTRIEVERTRETUNGEN (RAKOUSKO) — zahradni leenika,
METRO V PRAZE CR) — velkoroznirové obklady,

HENTSCHKE KERAMIK (NEMECKO) — zahradni keramika,
LABTECH TORUN (POLSKO) — laboratorni a sanitarni kamenina,
GEBR. ROSSLER AG (SVYCARSKO) — zahradni keramika,
TESCO PRAHA - EDEN(R) — dlazba Paradis,

SLEZKA UNIVERZITA KARVINA ( CR) — za¥sné obklady PGS,

aj.

vV V V V V V V V V V V V

23 Cerpano z lit.: JINDRA, D. PKZ Keramika Po$torna fosline]. 2009. Odkaz ,Reference*.
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2.1.4.2 Dodavatelé

PKZ Keramika PosStornd je jako vyrobni podnik logidavisla na dodavatelich surovin
pro své vyrobky. Ufitou ¢ast surovin si PKZ zaji$lje sama, ndjklad keramickou
hmotu & ostivo®. Z vwtsi ¢asti ovSem PKZ odebird suroviny od tuzemskych

i zahranénich dodavatél

Hlavnim dodavatelem je firma Lasselsberger, atsrakie pedniméeskym vyrobcem

keramickych obkladl a dlazeb pro bytovou keramiku.

Kaolin jako gisadu pro vyrobu umyvadel dodava majoritni viast@édlecky kaolin,
a.s. Jil je dovazen z&ecka a z Anglie, vapenec z Italie. Chemickisady do glazur

dodava pevazr firma Bochemie, a.s.

2.1.4.3 Konkurence

Jelikoz je vyrobni sortiment podniku Sirokyggobi na trhu kazdého z diuktyrobka
nékolik konkurenti, a to po¥tsinou zahramnich. Cesti konkurenti PKZ se v ramci
konkurergniho vymezeni podobného rozsahu produkce vyjazirosazuji pouze

ve vyrok® kominovych vloZek a cihiany.

Vyluéné postaveni na trhu ma PKZ Keramika Postorna dyka stesni kameninové
krytiny, v niz nema CR konkurenci, a ve vyrabchemické kameniny (lisovanych
koryt), jejimz je dominantnim vyrobcem v celé EwopBohuZzel objemy prodgjv této

oblasti nejsou natolik dostajici, aby mohla spotmost svoje postaveni v tomto

segmentu na trhu gainé vyuzivat.

V poslednich letech se také PKZ naskyta Sance avd@ath pro repliky historickych

kameninovych krytin.

24 Ostivo neboli lupek jsou malé rozemleté&egiy pouZivané jako zpawijici pisada do keramické

hmoty.
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V Tabulce 3 (viz nize) je uvedatrucny seznam vyznamnych konkugerich vyrobd
k jednotlivym drulim produkfi tak, jak jej nastinil toho¢asu vedouci odbytu

spolenosti v roce 2010:

Tabulka 3 — Konkurence PKZ

druh vyrobku konkurence v CR konkurence v zahrani ¢€i
kominové vlozky, nerezové kominy | Schiedel, a.s.
MSLZ Velké Opatovice
Samotka Letovice
pllené stokové Zlaby Italie, Némecko
dlazba Natural Keramika Jevi¢ko | Stréher GmbH - Némecko
BREDA - Spanélsko
Italie
fasadni pasky KLINKER - Némecko
stfeSni kameninova krytina Zadnd
cihlafina Tondach, s.r.o.
KM Beta, a.s.
Bramac, spol. s r.o.
kyselinovzdorné cihly BALBERG - Némecko
kanaliza¢ni kamenina KERAMOSTEINZEUG - Ném.
chemicka kamenina Zzadnd

[Zdroj: vlastni zpracovani]

Vzhledem k faktu, Ze spaleost PKZ disponuje velice Sirokym vyrobnim sortiren,
nelze jednoznme urcit tzv. piimého konkurenta ve vSech ohledech. Je pochopijtééné
vyrobal stavebni keramiky a jinych keramickych vyrdbke u nas i v zahradii
nesp@et. Kazdy z nich je ovSem vzdy trochu odéiSpecializovan na titou oblast
této produkce. Po#nn¢ znana diferenciace a diversifikace jsou vtomto trznim
segmentu jednou z hlavnich charakteristilesié vymezeni rozsahu konkurence by zde
bylo prakticky nerealizovatelné fipejmensim velmi obtizné a rozsahlé. Jakiklad

lze uvést pdetnou skupinu podnik které se zabyvaji vyrobou keramickych obkilad
a dlazeb, avSak jejich hlavni specializaci a difieegnim zamérem je produkce
koupelnového vybaveni, nebo tdgad krbovych systéin Takovych pikladi bychom
zde mohli uvést velkou spoustu. Pro PKZ tedy ejasha trhu spousta konkurént

avSak vzdy jefeba podrobgSiho zandteni na danou oblast konkurence.
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2.1.5 Organizaéni struktura

,Spolesnost je samostatnoweéini jednotkouwlenici se na utvary. Utvar je organiné
jednotka ukena ucelenou specialni fuitk ¢innosti v ramci aktivit spotsosti. Utvar
ma vysoce specializovand@innost. Je ufen gesré definovanym pétem zamistnané
s danou kvalifikaci a hospoigkymi prostedky nutnymi k zaji$ni poZadovanych
ukoli. Jednotlivé Gtvary nemaji pravni subjektivitu. idgditvar ma pesré vymezenou
ginnost v ramci produtnich nebo rezijnich aktivit spaleosti. Utvary spolupracuji

v ramci élby prace na zakladrozhodnuti a fikazi schvélenychteditelem spolénosti.

Vedeni spolénosti tvai reditel spolénosti, zastupcdeditele a.s. pro ekonomiku,
vedouci vyroby, vedouci servisu, vedouci technikliky. Vedouci zaméstnanci jsou
zanmestnanci v pimé podizenostiteditele spolénosti a odpovidaji za chod daného
Gtvaru. Vedouci zadstnanci odpovidaji za ¢gni, poskytovani a udrZzovani pethiné

infrastruktury pro dosaZeni shody s poZzadavky oduydtt.?®

Reditel

Dokumenta €ni

centrum

I I p
p Utvar Ekonomicky
Vyrobni Gtvar | Vyrobni Gtvar Il Utvar servis Obchodni Gtvar kvality a Fizeni Pvar
) J
) )
Stavebni Zahradni
keramika keramika
J J

Obrazek 7 — Organiza&ni schéma (15)

%5 Organizani fad. PKZ Keramika Postorna, a.s. 2004.
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2.2 STATISTICKA ANALYZA VYBRANYCH UKAZATELU

2.2.1 Uvod

Pro statistickou analyzu vybranych ekonomickych zakefi mi byla podnikem
poskytnuta data za roky 2001 aZz 2009. Ve vyvejsimy ukazatel se vSak v letech
2003 a 2004 @kdy caste&ne i 2005) projevily vyrazné vykyvy a anomalie. Tygly
zpusobeny zminami ve fungovani spaieosti, ke kterym vletech 2003 a 2004

dochazelo.

,V roce 2003 (nasledn2004) doslo v ramci skupiny podiiik reorganizaci systému
odbytu vyrobk. Spol€énost PKZ Keramika PoStorna, a.s. se stala pouzebwmym
zavodem sfvodni skladbou sortimentu, ale veSkera produkcea bgtodavana

prostednictvim mateské spolénosti Sedlecky kaolin, a.8*

Tato zngéna samoiejm¢ vyrazré ovlivnila hodnoty gkolika ukazatel, zejména pak
vysledek hospodani (viz Riloha 6), dale i hodnoty ukazaielikvidity, zadluzenosti,
rentability a jinych porérovych ukazatdél. Z tohoto divodu jsem pro statistickou
analyzu finagni situace podniku bral veitging piipadi jako relevantni obdobi let 2005
az 2009. V pipad negihlédnuti k ¢emto zasadnim zémam ve fungovani podniku by
totiz nagiklad nalezeni vhodné regresni funkce, ktera byilwygala vyvoj vybranych
ukazatel, bylo prakticky nemozné, a pokud bychom se pokusjakou z regresnich

funkci pouzit, vyrovnani dat touto funkci by bylelice nepesné.

V nekterych gipadech vSak zvolena regresni funkce svyibgrem umoznila vysitlit
tyto vykyvy i ze statistického pohledu a analyza¥@&asové obdobi tedy mohlo byt
nékde roz&ieno. Paklize bychom aHt zachytit vyvoj utkitého ukazatele i bez
piihlédnuti k zdsadnim ztnam ve fungovani spaleosti v letech 2003 a 2004 (tzn.
téchto let etrg), jako nejvhodySi nastroj se pak jevi vyrovnani dat klouzavymi

praméry (kapitola 1.3.4).

26 \/yroeni zprava za rok 2007. PKZ Keramika Postorna,208s.
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2.2.2 Likvidita

Jako data, pro analyztasovérady nejvhodgjSi, se v pipac ukazatel likvidity jevi
hodnotybézné likvidity podniku (likvidity 3. stup#). Pomoci vzorce (1.25) tedy lze
vypacist hodnoty Bzné likvidity v jednotlivych letech tak, jak je zz@rnéno

v nasledujici Tabulce 4:

Tabulka 4 — Bézna likvidita

Rok 2005 | 2006 | 2007 | 2008 [ 2009

Bézna likvidita | 0,203 | 0,850 1,674 1,40p 1,447

Charakteristiky ¢asové rady

Pro popis vyvoje tétdasovérady vypa@tu prvni diference koeficienty éistu

Tabulka 5 — BéZna likvidita - vyvoj

rok | bézna likvidita | prvni diference | koeficient rastu
X Yi e (Y) =Yi-Yia K (Y) =y /Y,
1 0,203 - -
2 0,850 0,647 4,187
3 1,674 0,824 1,969
4 1,405 - 0,269 0,839
5 1,467 0,062 1,044

Z Tabulky 5 mohu podle vzaic(1.4) a (1.6) ufit pramér prvnich diferenql'd_(y)
a pfimerny koeficient fistu k(y):

.d(y)=0,318,
k(y)=1,64.

Hodnota BZné likvidity se ve sledovaném obdobénila mezir@né v priméru o 0,316,
resp. 1,64-krat.

Pramérn& hodnota ukazatelesiné likvidity podle vzorce (1.1) byla ve sledovaném
obdobi 1,12.
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Popis trendu pomoci regresni analyzy

Dle grafického znazoemi pribéhu hodnot ukazatele¢bné likvidity se jako vhodna

regresni funkce jevi funkce logaritmicka. Pokusientedy vyjatit trend tétocasové

tady logaritmickou regresni funkgi=7(x) = 8, + 3, In x.

Pro odhad koeficienttéto regresni funkce pouZijtislusnou modifikaé'’ vzorai (1.14)

a (1.15), kdy dostanu soustavu normélnich rovniz lpgaritmickou regrei, jejiz

reSenim jsou vztahy pro vypet odhad b, ab, regresnich koeficiett 5, a 5,:

Zn:yi =nb +h, DZn:Inxi,
i=1 i=1

n n n (21)
D>y nx =b D Inx +b, D In*x.
i=1 i=1 =1
Hledané odhady jsou pak dany vztahy
ni(lnxi)y—zn:ln X; DZn:Yi
b, = —= = = (2.2)
nD (Inx)° —[ZlnxiJ
i=1 i=1
Zn:yi —b, Dznlln X,
b, == . 2.3)

n

Logaritmicka regresni funkce, jez znangje trend vyvoje &né likvidity, ma tedy tvar:

y =0,3042+0,8518n x.

%" Aplikujeme zde opt postup, pi kterém pomoci metody nejmensiétverai a pisludnych parcialnich
derivaci dostdvame soustavu normalnich rovnic,Z jggiSenim jsou vzorce pro vyt hodnoty

prislusnych koeficierit regresni funkce.
8 KUBANOVA, J. Statistické metody pro ekonomickoteahnickou praxi. 2008.

2 Tamtéz.
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Bézna likvidita

3,000
. 2,500
2 5000 y = 0,8518 In(x) +0,3042
g
S 1,500 Wé—
i
S 1,000
_8 /
T 0,500 .//

0,000 ‘ ‘ ‘ ‘

2005 2006 2007 2008 2009
Rok

—B— bézna likvidita

spojnice trendu - logaritmicka regrese ‘
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Graf 1 — Bézna likvidita

Pomoci zvolené logaritmické regresni funkce jsewved! vyrovnani hodnotasove

fady. Abych zjistil, jak ,kvalitg” jsem regresni funkci pro tutdasovouradu zvolil

a jak €sre kopiruje vyvoj jejich hodnot, mohu vypist tzv. index determinacgviz
kapitola 1.3.2.1).

Pfi jeho vypa@tu porovnavame rozptyl empirickych hodnot funkce wbérového
praméru dle (1.7) a rozptyl hodnot vyrovnanych regredmikci od vykrového
praméru dle (1.8). Index determinace ¥ipact volby logaritmické regresni funkce pro
vyrovnani hodnot ukazatel€iné likvidity za sledované obdobi je pak dle (Xd®)en:

1 2
2 = (Y -y
e O
y EZ(yi_y)z ’

2
o

Plati, Ze¢im vice se hodnota tohoto indexu blizi 1, tim poyehe danou zavislost za
siln¢jSi, a tedy dote vystizenou regresni funkci. V naSentippct je hodnota
determin&niho indexu velmi blizka 1 a Ize tedy konstatovae vyrovnani dat

logaritmickou regresni funkci zde bylo vhodné.

49



Pokud jiz médm dané hodnotgsovérady vhodr vyrovnany, mohu s vyuZzitim regresni
analyzy provést predikci jeji budouci hodnoty. Vhto pipad se tedy pokusim
odhadnout hodnotu ukazatek&Zhé likvidity pro rok 2011

t'=2011 — §(2019)=03042+08515n(t" -~ 2004 = 0,3042+ 0,85151n 7 =1,962.

Pokud budefasovairada pokréovat v tomto trendu, bude se hodnot@n® likvidity

v roce 2011 pohybovat na arovni 1,962.

2.2.3 Rentabilita

Pro statistickou analyzu ekonomickych dat jsem azakeh rentability, uvedenych
v kapitole 1.6.4, vybrakrentabilitu celkovych aktiv ROAReturn on assets). Tento
ukazatel umoiuje mimo jiné provad mezipodnikova srovnani konkukerich
vyrobai, ¢i porovnavani hodnot s odtwovymi priméry aj. Hodnoty ukazatele ROA
pro podnik PKZ Keramika PoStorn4 za vybrané obgedni uteny dle vztahu (1.27)
a znazorsny v Tabulce 6:

Tabulka 6 — Rentabilita celkovych aktiv

Rok 2005 | 2006 | 2007 [ 2008 | 2009

ROA [%] | 12,08 5,61 9,05 -10,1010,78

Charakteristiky ¢asové rady

Tabulka 7 — Rentabilita celkovych aktiv - vyvoj

rok | ROA [%] | prvni diference [%] | koeficient ristu
X Yi 1d; (y) =Yi-Yia k; (y) =Y. /Y,
1 12,08 - -
2 5,61 -6,467 0,465
3 9,05 3,437 1,612
4 - 10,10 -19,150 -1,116
5 10,78 20,877 -1,067
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Vyvoj hodnot ukazatele rentability celkovych akbiyl ve sledovaném obdobi relaté/n
staly, ovSem jetréba si povSimnout velkého zaporného vykyvu v ro@e82 Ricinou
byla ztrata z hospodeni, kterou podnik v tomto roce generoval. Tim lpdehopitel
ovlivnéna i pfimérna hodnota ukazatele ROA, ktera podle vzorce (2alyledované
obdobicini 5,48 %.

Popis trendu pomaoci regresni analyzy

Jak je patrné z Tabulky 7 i z nasledujiciho grakazatel ROA zaznamenal v roce 2008
vyrazny pokles hodnoty oproti trendu. Volba jedité@dné regresni funkce by zde tedy
byla velmi obtiznym Ukolem. Vifpad, Ze bych se od této vyraznetrendové hodnoty

jistym zpisobem oprostil, analyza dat by vykazala zkreslgiséedky.

Pokusim se MgSit tento problém p@&kud netypicky. Budu totiz uvazovat hnedédv
regresni funkce, ifemz jedna z nich buddagustavovat skutmost, Ze nizk&4 hodnota
ukazatele ROA v roce 2008 signalizuje klesajiaidredo budoucna — zde se tedy bude
jednat o pesimistickoutpdpowd logaritmickou regresni funkci (v Grafu 2¢erna
kiivka), zatimco druha funkce pak bude ve svém miraohiediovat nepiznivy vykyv
ukazatele, ovSem do budoucna bude€itad s moZznym naéstem pozitivni hodnoty
ukazatele — zde se bude jednat o optimistickedpo¥d’ parabolickou regresi (v Grafu

2 - modré kivka).

Postup p hledani koeficient logaritmické regresni funkce je uveden fegchozi

kapitole. Uvazujeme-li parabolickou regresni funkidéeé (1.18) v pedpisovém tvaru

y=1(x)= B, + B,x+ B,x?, je postup fi hledani odhailjejich koeficient nasledujici:

Rovnici dosadim do podminek metody nejmensitleral a aplikuji ot postup
pouzity u gimkové regrese. Po vyp postupnych parcidlnich derivaci podle

jednotlivych koeficieni dostavam soustavu normélnich rovnic, ktera m&tvar

% KUBANOVA, J. Statistické metody pro ekonomickoteahnickou praxi. 2008.
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n

ZYi =nb +b2ixi +b3znlxi2'
= =

i=1

Zn:YiXi = blixi +bzznlxi2 +b3ixi3’ (2.4)
i=L i=1 =

i=1

ZnZYiXiz = blzn:XiZ +bzznlxi3 +b3ixi4'
=1 i1 =1 =

Odhadyb,, b,, b, parametit 5, 53,, B, pak ziskame wgSenim soustavy rovnic (2.4).

Pro ukazatele ROA tedy mohuciirpiedpisy pro ob regresni funkce. Pomoci vzérc
(2.1) az (2.4) dostavam:

pro logaritmickou regrest y =10,864-5,6199n x [%],

pro parabolickou regresi— § = 2,292%?* —15589x + 27,029 [%].

Vyvoj ukazatele ROA za sledované obdobi, spoluaeend regresnimi funkcemi (pro

pesimistickou a optimistickourpdpowd), je znadzoran na nasledujicim Grafu 2:

\
- Rentabilita celkovych aktiv
15,00
10,00 - 2
s
o 5,00
[0)
IS
g 000 ‘ ‘ ‘
c:; 2005 2006 2007 \ 2008 / 2009
5 -5,00
=
5 y =-5,6195Ln(x) + 10,864 \/
T -10,00
y =2,2929x? - 15,589x + 27,029
-15,00
Rok
Y —&— ROA parabolicka regrese logaritmické regrese D

Graf 2 — Rentabilita celkovych aktiv - regrese
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Z grafu je vidt, Ze vyrovnani dat regresni analyzou je v tontipgzt velice obtizné.
Hodnota ukazatele pro rok 2008 vykazala vyraznoaiméi zmEnu a ovlivnila tak

priabéh celého trendu, kteryzto pak nelze popsat jediegresni funkci.

Vyrovnani dat pomoci metody klouzavych paméra

Pro vyrovnani analyzovanych dat a pro lepSi or@ntdrendu tétatasovérady se jevi
jako vhodné pouziti klouzavychiméra (kapitola 1.3.4). Rozsalasovérady sice neni
dost&ujici na to, aby bylo mozné pouzit miapsticlenné centrované klouzaveéipméry,
které svym charakterem mnohem Iépe eliminuji vykgvjsou pro vyrovnani vyrazn
fluktuujicich dat vhodgSi, nicmér pouziti klouzavych piméra  alespa

s dvoustupovou periodou v tomto ffpact usnadni pohled na vyrovnané hodnoty
casové&ady.

PouZiji tedy prosté klouzavé gméry o rozsahu klouzavéasti 2, gicemz aritmeticky
praimérujeme vzdy dvodélenné po sob jdouci klouzavé dhrny. Jejich uziti umozni
nejlépe minimalizovat vliv nizké hodnoty ukazatB®I®A v roce 2008 na celkovy trend

casové&ady.

4 o . : )
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Graf 3 — Rentabilita celkovych aktiv - klouzavé paméry
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Pt progndzovéani budoucich hodnot s vyuZitim klouzdwvgtiméra se musi postupovat

velice oberetrg, neba ne vzdy ma takto provedena progndza pro damasovouradu

vibec smysl. Nicmé&f) ja se pokusim, spiSe ,experimentd)npredpovdét budouci

hodnotu tétotasovéiady pomoci kombinace regresni analyzy a metodyzileych

praméra. Je feba vSak zikaznit, Ze tato f@dpovd’ bude mit pouze orient@&ni

charakter.

Postup bude nasledujici:

S vyuzitim obou zvolenydygresnich funkci,

jak

logaritmické, tak parabolické, provedu pesimistickooptimistickou fedpowd” hodnot
ukazatele ROA pro roky 2010 a 2011. Tyttegpowdi v kazdém roce zpméru;ji

a takto zjis&&né hodnoty nasledrzasadim d@éasoveé osy prodely vypaitu klouzavych

praméra pro dalSi dva intervaly. #vka hodnot vyrovnanych klouzavymitgpnéry bude

tedy roz&iena o d¢ dalSi hodnoty, které budou tVopredpowdi pro roky 2010 a 2011.

Vypocet je proveden v Tabulce 8. V Sedythdcich jsou pré&v ony predpowdi,

provedené podletpdchoziho odstavce, tj. ROA v roce 2010 i 20113je aritmetickym

praimérem pesimistické a optimistickérqgpowdi, klouzavy pimér je paitan vzdy

z klouzavého Uhrnuifslusnych dvou obdobi.

Tabulka 8 — PFredpowd’ ROA dle regrese a klouzavych piméra

. pesimisticka| optimisticka | 2-€lenny klouzavy | 2-¢lenny klouzavy
e | Imens [P piredpod | piredpovd’ ahrn pramér
2005 12,08 @ - -
2006] 5,61 & o 17,69 8,846
2007 9,05 B%@*’" & ~ 14,66 7,331
2008 -10,10 | qﬂ‘” -1,05 - 0,526
2009| 10,776 0,68 0,338
2010, 8,417 0,795 16,04 19,197 9,597
2011 15,094 - 0,071 30,26 23,511 11,755 %

Pokud bych tedy zohlednil fgs¢ch obou regresnich funkci &gobem, kdy vysledna
regresni funkce je v budoucich dvou letectin@irem hodnot obou z nich, pak pomoci
metody klouzavych @mérd mohu gedpowdét vyrovnanou hodnotu ukazatele ROA
vroce 2011. T&ini podle tohoto vyp&tu 11,75 %. Jak uZz bylo zngimo, takto

provedena fedpovd’ ma pouze orientai charakter.
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2.2.3.1 Srovnani s oborovymi praméry

S vyuzitim ukazatele ROA lze provfichejiiznéjSi srovnavaci analyzytaiz v rdmci
konkurence, nebo s oborovyndi odvétvovymi priméry. UZivatel tak niZze ziskat
hrubou pedstavu o fungovani jinych podiika charakteristiku prosdi, v mz

pusobi, a také zkoumat vzajemné zavislosti ve vyzkgiumanych vetin.

Jako zé&kladni statisticky néstroj pro zkoumé&ohto zavislosti je koretai analyza (viz
kapitola 1.3.3). Ta umabje prostednictvim koeficientu korelaceciselre

charakterizovat silu zavislosti mezigva veltinami.

Pokusim se tedy pomoci kor&hd analyzy porovnat vyvoj ukazatele ROA s oborovym
pramérem. Vymezeni oditvi, vnémz vybrany podnik fsobi, se provadi dle
Klasifikace ekonomickych¢innosti CZ-NACE, kterd nahradilatide pouZzivanou

Odwtvovou klasifikaci ekonomickychinnosti (OKE")*".

Podle vypisu z Registru ekonomickych subjekeského statistickéha@du* je hlavni
¢innosti podniku PKZ Keramika PoStorna, a.s. dle NOXCE: 236100 - Vyroba
keramickych a betonovych vyrobkpro stavebni ¢ely a 234900 — Vyroba ostatnich
keramickych vyrobk. Podnik je tedyazen do zpracovatelskéhoipryslu, konkréta

v sekci,Vyroba ostatnich nekovovych minerélnich vyrobki (Manufacture of other
non- metallic mineral producys. Pro (ely srovnani ukazatele RGRbyla pouZita data
z publikaceC'SU - Ekonomické vysledky gmysluCR v letech 2005 az 2068

Podnikové hodnoty ukazatele ROA, spolu s jeho obpmd ro¢nimi priméry, jsou
uvedeny v Tabulce 9 na nasledujici stragrafické porovnaniéthto hodnot pak

v Grafu 4 na téze stran

31 ¢sU. Ekonomické vysledky pmyslu v roce 2008. 2011. ,Metodika vyfia ukazatele ROA*.

32 €sU. Registr ekonomickych subjéKonline]. 2011.

% Dle CSU je ozn#ovana také rentabilita Ghrnnych vioZenych prexditi, jako podil hospodékého
vysledku po zdatni a majetku (aktiv) celkem.

% ¢SU. Ekonomické vysledky pmyslu v roce 2008. 2011. Viziha 3.
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Tabulka 9 — ROA - srovnani s oborovym péimérem

Rok ROA — PKZ Keramika Postorné [%] | ROA — oborovy primér [%]
X% Y,
2005 12,08 7,06
2006 5,61 7,78
2007 9,05 12,87
2008 -10,10 7,22
[zdroj: CSU. Ekonomické vysledky pmyslu v roce 2008. 2011. Tab. 52.]
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Graf 4 — ROA - srovnani s oborovym pfimérem
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Pro (ely vypaitu koeficientu korelace jeidba nejprve uit hodnoty vylkErové
smérodatné odchylky od gméru nangfenych hodnot veliny x ay, nasleds pak jest

kovarianci s,, dle (1.22). Vykrové rozptyly, po odmoemi vybérové sngrodatne

odchylky, ugim podle vzorg:

n

s? = i[z X’ —n [YZ},

n i=1
]

kde X resp. y jsou vykErové pamery dle (1.16) an je paset hodnot veliny.

|
[

(2.5)

V konkrétni podob vzorce (2.5), i vetré kovariance dle (1.22), tedy dostavam:

s = —[3613117 A[#160%] = 97,363

s = —[3281373— A[B,7325 | = 7,704

Sy =23 (% = %)y, - y) = 90563
n-1=

Koeficient korelace podle (1.21) je pak roven:

Sy _ 90563

= = =0331
" sist /97,363,704

Podle velikosti absolutni hodnoty koeficientu kaws lze uvést slovni vyjéehi
velikosti zavislosti mezi zkoumanymi vé&lmami. Hodnota 0,331 zta slabSi az
pramérnou zavislost, ovsem jéeba definovat také ovliwjici faktory naseho vyptu.
Predrg, naSetasovarada neni dostate¢ rozsahla (je tviiena pouze&tyimi hodnotami,
protoZe tato ekonomické dafsU byla naposledy aktualizovana na rok 2008, vsied
dalSich let zatim nebyly zigjrény), tudiz kazda &Si diference meziikvkami znatel®
ovlivni celkovou zavislost valin. Z Grafu 4 je navic patrné, Ze vyra&@i rozdil od
oborového piméru byl zaznamenan pouze v roce 2008, ktery byl prdnik PKZ
Keramika PoStornd ztratovy, jinak ale vyvoj renligpicelkovych aktiv viceméh
kopiruje od¥tvovy primér v dané sekci zpracovatelskéhdmpiyslu dle CZ-NACE.
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Srovnani s piamérem v odwétvi stavebnictvi

Uspssnost hospodeani podniku PKZ, jako vyrobce stavebnich hmotpjgidky zavisla
také na charakteristikAch aflvi, v némz pisobi ¥tSina cilovych odérateli. Timto
odwtvim je v naSemifpact stavebnictvi. Pro zajimavost Ize tedy §gdbrovnat vztah
ukazatele ROA pro konkrétni podnik k jeho vyvojiamci celého odstvi stavebnictvi.
Data pro tuto analyzu bylacerpana z pram@n Ministerstva pimyslu

a obchoduCR®®. V Tabulce 10 jsou uvedenyimnérné hodnoty ROA pro stavebni
podniky v letech 2005 az 2008:

Tabulka 10 — ROA - srovnani s piimérem ve stavebnictvi

Rok ROA — PKZ Keramika Postorna [%] | ROA — stavebnictvi [%]
X Y
2005 12,08 6,67
2006 5,61 7,30
2007 9,05 6,81
2008 - 10,10 5,63
[zdroj: MPOCR. Ekonomické charakteristiky stavebnictvi 199908 [online]. 2011.]
a " : R
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Graf 5 — ROA - srovnani s piimérem ve stavebnictvi

% MPOCR. Ekonomické charakteristiky stavebnictvi 199208 [online]. 2011.
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Zavislost vyvoje ukazatele ROA pro konkrétniho \pge stavebnich hmot na celkovém
praméru v odwtvi stavebnictvi Ize aoft ciselrg charakterizovat pomoci koeficientu
korelace. Uplatnim stejny postup, ktery byl powZgho gedchozim vypétu. Postups
podle vzoré (1.1), (2.5) a (1.22) dostavam nasledujici hodnoty

s = %1[3613117— 4[%160F| = 97,363

s = %1[1758519— 416,6025 | = 04933

y =

Koeficient korelace podle (1.21) je pak roven:

.« = Sy _ 54768
Y sist 4/97363D,4933

Vypoétena absolutni hodnota indexu korelace signalizejeni silnou zavislost mezi
dvéma zkoumanymi velinami. Revedeno ddeci ekonomické praxe to znamena, Ze
uspesSnost fungovéni konkrétniho vyrobce keramickychvedtaich hmot, r¥enéd
ukazatelem rentability celkovych aktiv, silrzavisi na vyvoji a podminkach celého
odwtvi stavebnictvi. Nebyt ztratového hospietd podniku PKZ Keramika PosStorna
vroce 2008, a tedy i zaporné hodhatkazatele ROA vtomto roce, byla by tato

zavislost statisticky je§tvyznamrjsi.
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2.2.4 Zadluzenost

Z ukazatel zadluZzenosti je v ekonomické praxi ¢eggji pouzivan ukazatetelkové
zadluzenosti Analogickym postupem, ktery byl pouzit ¥egdchozich kapitolach,
zanalyzuji ¢asovou fadu vzniklou z hodnot ukazatele celkové zadluZzenost

V Tabulce 11 jsou hodnoty tohoto ukazatele, Wypoy dle (1.29):

Tabulka 11 — Celkova zadluzenost

Rok 2005 | 2006 | 2007 [ 2008 | 2009

Celkova zadluzenost [%] | 86,44 89,96 80,53 84,20 74,49

Charakteristiky ¢asové rady

Pro popis vyvoje tétdasovérady vypa@tu prvni diference koeficienty éistu

Tabulka 12 — Celkova zadluZenost - vyvoj

rok | celkova zadluZenost [%]| prvni diference [%] | koeficient rastu
X Yi e (y) =Yi-Yia k (y) =y /Y,
1 86,44 - _
2 89,96 3,520 1,041
3 80,53 -9,430 0,895
4 84,20 3,670 1,046
5 74,49 -9,710 0,885

Ld(y)=- 2,99 %,
k(y)=0,963.

Hodnota celkové zadluzenosti podniku klesala vedmstlaném obdobi mezikné

vV praméru o 2,99 %, resp. 0,963-krat.

Primérnd hodnota ukazatele celkové zadluzenosti podlercez (1.1) byla ve

sledovaném obdobi 83,12 %.
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Popis trendu pomoci regresni analyzy

V piipact ukazatele celkové zadluZenosti se pokusim vigjaegresni funkci imkou
y:/7(x):,[>’1 + [,x. Dle postupu uvedeného v kapitole 1.3.2.2 a poostgeh podle
prislusnych vzorg ((1.14) a (1.15)) ziskam nasledujici tvar regregimky:

§ =92022-2,966x [%].

4 ; N )
Celkovéa zadluzenost
95,00
< 85,00
IS M
3 80,00
<:u y =-2,966x + 92,022
5 75,00 -
=
8 70,00
T
65,00 : ‘ ‘ ‘
2005 2006 2007 2008 2009
Rok
Y —&— celkové zadluzenost spojnice trendu - pfimkova regrese D

Graf 6 — Celkova zadluzenost

Index determinacer piipact volby regresni imky pro vyrovnani hodnot ukazatele
celkové zadluzenosti za sledované obdobi je pakid® roven:

2
2 =S 109943, 65077

Hodnota indexu 0,6277 z&isstredre silnou zavislost ~ kvalitu volby regresni funkce.

Odhad hodnoty ukazatele v roce 2011:

9(2011) = 92,022~ 2,966({2011- 2004 = 71,26 %.

Bude-li casovarada pokraovat i nadale v tomto trendu, hodnota celkové zaefosti
podniku v roce 2011 se bude pohybovat na Urovid&/%.
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2.25 Trzby

Sledovani a analyza trzeb byva nedilnouésti podnikovehaizeni. Trzby pedstavuji
rozhodujici zdroj financovani procesu tvorby novyadnot. V podnikoveé praxi tedy
jist¢ byva analyza trzeb velice podrobna, ja se vSakugiok pouze statisticky
nahlédnout na vyvoj trzeb daného podniku &$ku a spiSe komplexji, nez jak tomu

je v ramci vnitropodnikovéhtizeni. Pro analyzu trzeb jsem bral v Gvahu sumebtza
prodej vlastnich vyrohk a sluzeb a trzeb z prodeje dlouhodobého majetku

a materiald®. Hodnoty trzeb v jednotlivych letech tifantervalovousasovouradu.

Tabulka 13 — Trzby za 2005 az 2009

Rok 2005 2006 2007 2008 2009

Trzby [tis. K& | 38 718 61333 96254 82207 847p4

Charakteristiky ¢asové rady

Tabulka 14 — Trzby za 2005 az 2009 - vyvoj

rok | trzby [v tis. K¢&] | prvni diference [v tis. K¢&] | koeficient ristu
X Y, (G (Y)= Y-y ki(y)=vi /Y
1 38718 - -
2 61 333 22 615 1,584
3 96 254 34 921 1,569
4 82 207 -14 047 0,854
5 84 704 2 497 1,030

Ld(y) =11 497 tis. K,
k(y)=1,216.

Hodnota trzeb se v obdobi let 2005 az 20@ila mezir@né v praiméru o 11 497 tis.
K¢, resp. 1,216-krat.

Primérné vyse trzeb podle vzorce (1.1) byla ve sledonaobdobi 72 643 tis. K

% Hodnotycerpany z lit.: Vyré@ni zpravy za roky 2003 - 2009. PKZ Keramika Po&ipms. 2004 - 2010.
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Popis trendu pomoci regresni analyzy

Pti pohledu na graficky fibéh trzeb se zde, stejnako v gipads bézné likvidity (viz

kapitola 2.2.2),

nabizi vyrovnani dat

pomoci logmické regresni

funkce

y=n(x)= B, + B, Inx. Za pouziti vzorg (2.1) az (2.3) dostavam nasledujitegpis

regresni funkce:

§ = 42553+31426[In x [tis. K.

a , )
Trzby za 2005 - 2009
f! 200 y =31 426 Ln(x) + 42 553

— 100 000
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Graf 7 — Trzby za 2005 az 2009

Index determinacge v gipact volby logaritmické regrese pro vyvoj trzeb roven:

2 414647773

yX
Sy

Vysoka hodnota indexu zéiavhodre zvolenou regresni funkci.

Pomoci logaritmické regrese se pokusim odhadndiittk#eb v roce 2011

§(2011) = 42553+ 31426[{2011- 2004) = 103 705 tis. K.

Pokud bude&asovarada pokr&ovat i nadale v tomto trendu, bude se vySe trzemio

v roce 2011 pohybovat na arovni 103 705 ti§. K
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2.2.5.1 Srovnani s oborovym pramérem

Pro &ely srovnani vyvoje trzeb podniku s oborovynirpérem ot pouziji klasifikaci
ekonomickychc¢innosti dle CZ-NACE, stejn jako @i srovnavani ukazatele ROA
v kapitole 2.2.3.1. Budu hodnotit sekci zpracovsekého pimyslu:,Vyroba ostatnich
nekovovych mineralnich vyrobki“. Data bylacerpana oft z publikace CSU -
Ekonomické vysledky gmysluCR v letech 2005 az 2008 Gvahu byly brany pouze
trzby za prodej vlastnich vyrobka sluzeb, ficemz oborovy pimér byl ziskan jako
podil absolutni vySe celkovych trzeb za prodej iy vyrobki a sluzeb

a prislusného pétu aktivnich subjeki v daném oboru pro jednotlivé roky:

Tabulka 15 — TrZzby za prodej vl. vyrobki a sluzeb - srovnani s oborovym gimérem

Trzby za prodej vl. vyr. a sluzeb | Trzby za prodej vl. vyr. a sluzeb
Rok PKZ Keramika Postorna oborovy pramér
X [tis. K¢] y, [tis. K¢]
2005 38 518 27 745
2006 60 966 34 206
2007 95 061 37 532
2008 80 872 35 025

[zdroj: CSU. Ekonomické vysledky pmyslu v roce 2008. 2011. Tab. 16 a 36; dale lit.:
Vyroéni zprava za rok 2008 resp. 2009. PKZ Keramikad?oét a.s. 2009 resp. 2010.]
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Graf 8 — Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb - srovnani s oborovym gimérem
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Pro ¢iselné vyjadeni zavislosti &chto dvou zkoumanych veéin spaitu korel&ni

koeficient. VykErové pfiméry uréim podle vzorce (1.16):

X = %Zx = % [275417= 68854 [tis. K],
-1

y= %Z y, = % 134508= 33627 [tis. K],
i=1

Dale stanovim podle vzaid2.5) vykerové rozptyly hodnot obou veélin:

s? ——[20777363585 4[688542]"'604577538

s? _—[4575237110 4[33627%]=17378865

Kovariance je dana vztahem dle (1.22):

S (% - %)y, =)= ni_l {Z Xy, —nIX ﬂy} = 9766956633,

A konené koeficient korelace podle (1.21) je roven:

Sy _ 9766956633

r><y = - = 0,953.
Jsist /604577538017 378865

Z hodnoty koeficientu korelace tedy jednoamavyplyva, Ze vyvoj trzeb za prodej
vlastnich vyrobli a sluzeb daného podniku prakticky kopiruje vyvajamci oboru.
Mezirocni zmeny vySe trzeb jsou po¥rové takika shodné a mezi véihami existuje ze

statistického hlediska velmi silna zavislost.
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Vyvoj celkovych trzeb za obdobi 2001 az 2009

Tato kapitolka slouzi pro srovnani a ziskafghpedu o vyvoji celkovych trzeb podniku
za posledni dekad@iselné a grafické znazami tohoto pabshu krasg doklada vliv
vyraznych zmin ve fungovani podniku, které se udaly v letech2@®004 (podrokin
popsany Vv kapitole 2.2.1), na vySi jeho trzeb. Tytoeny cast&né ovlivnily

i prvni ¢ast &etniho obdobi roku 2005.

Tabulka 16 — Trzby za 2001 az 2009

Rok 2001 2002 2003 2004
Trzby [tis. K¢] | 78348 | 85119 58172 47 8Q7
2005 2006 2007 2008 2009
38718 61333 96254 822(07 847p4

[Zdroj: Vyro¢ni zpravy za roky 2003 - 2009. PKZ Keramika Po&ipms. 2004 - 2010.]

Pokusim se vyjétt vyvoj trzeb parabolou. Ta ve svych minimech sani acast&né
eliminuje vyrazné poklesy trzeb v letech 2003 ad30Aplikuji funkéni predpis

parabolické regresni funkce dle (1.18) a uzitimreed2.4) ziskavam furki tvar:

¥ =n(x) = 20255x> -18482x + 98566 [tis. K&].
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Graf 9 — Trzby za 2001 az 2009
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2.2.6 Naklady

s

Analyza a sledovani naklage v ramci podnikovéhaizeni zejm¢ jeho nejdlezitéjSi
casti. Naklady tvi rozhodujici ¢ast kololhu hospod&kého procesu podniku
a vyjaduji proces tvorby novych hodnot. Da se mozna betsdekyfrici, ze fizeni
nékladi (potazmo nakladovy management) je alfou a omedektieniho fungovani
veSkeré podnikatelsk&nnosti. Jako zdrojova data pro statistickou analgem vybral
celkové naklady za jednotlivé roky. VySe celkovyegiklad: v jednotlivych letech tvio

v Tabulce 17 intervalovoéasovouradu:

Tabulka 17 - Celkové naklady za 2005 az 2009

Rok 2005 2006 2007 2008 2009

Celkové naklady [tis. K€] | 36 365 | 58068 9062% 91068 77 4p3

Charakteristiky ¢asové rady

Tabulka 18 — Celkové naklady za 2005 az 2009 - wjvo

rok | celkové naklady [v tis. K&] | prvni diference [v tis. K¢&] | koeficient riastu
X Y, (G (Y)= Y-y ki(y)= i /Y4
1 36 365 - -
2 58 068 21 703 1,597
3 90 625 32 557 1,561
4 91 625 443 1,005
5 77 493 - 13575 0,851

.d(y) =10 282 tis. K,
k(y)=1,208.

Celkové néklady se ve sledovaném obdobhily meziratné v praméru o 10 282 tis.
K¢, resp. 1,208-krét.

Primérné vyse celkovych nakladyla ve sledovaném obdobi 70 724 tig. K
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Popis trendu pomoci regresni analyzy

Pti pohledu na vyvoj celkovych nakladre sledovaném obdobi jéepme, Ze nalezeni
vhodné regresni funkce nema jednazéaesSeni. Vzhledem k tomu, Ze se skgjmko

u trzeb nejednd o pamového ukazatele, kazd&tsi zmeéna absolutni vySe naklad
vyrazreé ovlivni celkovy pfibéh trendu. Vyrovnani dat regresni funkci zde neni
nereSitelny ukol, dokonce néjglad parabolicka regrese kré&skopiruje celkovy trend,
avSak pro Gely progndzovani jeréba se zamyslet nadonou strankou mozného

budouciho vyvoje nakldd nikoliv brat v Gvahu jen obecny statisticky pahlea \&c.

Pri predpovdi podle zmigné — a na prvni pohled nejvhagii — parabolické regrese
totiz dostanu (vzhledem ke klesajicimuilmthu ¢asti paraboly napravo od maxima)
v nasledujicich letech az nesmysirizkou hodnotu celkovych nakladcoz (¥ realném
pohledu na #c prakticky neni mozné. Na druhou stranu zase fia@gresni fimky ¢i
vyrazre rostouci mocninné funkcegrpovida nefimérerg vysokou hodnotu celkovych

nakladi v nasledujicich periodach.

viN 7

hodnot celkovych naklaidlogaritmickou regresni funkci. Ta sice dokonal&amgruje
trend ve sledovaném obdobi, avSak vhledem ke svénmibéhu umo#uje asi
nejpravépodobréjSi odhad budouciho vyvoje nakiad s ohledem na skutey vécny

rozbor sledovaného problému naklad

Pokusim se tedy o vyrovnaniasoveé fady logaritmickou regresni funkci dle
predpisového tvaru (1.20) =7(x)= 8, + B,Inx. Za pouZiti vzord (2.1) aZ (2.3)

dostavam nasledujicigdpis regresni funkce:

§ =39791+32305[In x [tis. K&].
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Celkové naklady za 2005 - 2008
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Graf 10 — Celkové néklady za 2005 az 2009

Index determinacev piipact vyrovnani hodnot celkovych nakkadlogaritmickou

regresni funkci je dle (1.9) roven:

1 a2
2.0V 337189070
1 _ . 439292543
nZ(yi y)

2 _
I =

=0,7676

~<mm|-y)m

Ponerné vysoka hodnota indexu z¥a Ze logaritmicka regresni funkce byla v ramci

moznosti zvolena vhodn

Odhad celkovych néakladidoro rok 2011:

$(2019 = 39791+ 323052011~ 2004 = 102 654 tis. K.

Pokud budetasovarada pokréovat i nadale v tomto trendu, bude se vySe celkovyc

nakladi podniku v roce 2011 pohybovat na trovni 102 654K¢.
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Vyvoj celkovych nakladd za obdobi 2001 az 2009

Pro lepSi pedstavu o fungovani podniku za posledni dekaduame uvedu vyvoj

celkovych naklad i v¢etrg zmenami poznamenanych let 2003 az 2005:

Tabulka 19 - Celkové naklady za 2001 aZz 2009

Rok 2001 2002 2003 2004
Celkové naklady [tis. K& | 88 608 | 89 050 42 26? 50 52]9
2005 2006 2007 2008 2009
36365| 58068 9062% 91068 774

D3

[Zdroj: Vyro¢ni zpravy za roky 2003 - 2009. PKZ Keramika Po&ipms. 2004 - 2010.]

Pokusim se vyjét vyvoj celkovych naklad shora otekenou parabolou. Aplikuji tedy

opet

funkeni

predpis

parabolické

regresni

funkce

dle

(1.18)

y= /7(x) = B, + B,x+ B, x*a uzitim vzorce (2.4) ziskavam nésleduijici tvar:

A

¥ =n(x) = 24622x2 - 23524x +108995 [tis. Kg].
4 . )
Celkové naklady za 2001 - 2009
100 000
y =2 462,2x? - 23 524x + 108 995
= 90000 | /l 4%
X 80000
X D |
(2]
Em N L~
N
= 50000 \/-\
>% /
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30 000 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
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ve rutva

Graf 11 — Celkové néklady za 2001 az 2009
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2.2.7 Altmanav index finanéniho zdravi

Casovouiadu, jez bude podrobena statistické analyze vkéfmtole, tvdi hodnoty
bankrotniho modelu — Altmanova indexu fidafho zdravi (Z score). Sledované obdobi
pokryva ot roky 2005 az 2009. Ve srovnani s dalSim bankmotmhodelem -
ukazatelem INO1 (kapitola 1.6.6.2), lze hodnotamsécdre mnohem |épe proloZzit
konkrétni regresni funkci. Altmém index totiz u daného podniku nevykazuje tak
znané mezirgni zmeny, jako by tomu bylo vilpadt indexu divéryhodnosti INO1,

a vyrovnani dat tak budeigsrjsi. Ciselné hodnoty Z score dle vzorce (1.31) jsou pro

jednotliva &etni obdobi uvedeny v Tabulce 20:

Tabulka 20 — Altmaniv index finanéniho zdravi

Rok 2005 | 2006 | 2007

2008 | 2009

Z score| 1,86 1,12 2,34

1,63 2,315

Charakteristiky ¢asové rady

Tabulka 21 — Altmaniv index finanéniho zdravi - vyvoj

rok | Z score | prvni diference | koeficient riastu
X%; Yi ! (Y) =Y -Ya | Kk (Y) =Y !/Yia
1 1,86 - -
2 1,12 -0,740 0,602
3 2,34 1,220 2,089
4 1,63 -0,710 0,697
5 2,38 0,750 1,460

Hodnota Altmanova indexu se ve sledovaném obdodiilen mezir@né v praméru

0 0,13, resp. 1,064-kréat.

Pramérn& hodnota Altmanova indexu dle (1.1) byla ve sleshém obdobi 1,87.

,d(y)=0,13,
k(y) =1,064.
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Popis trendu pomoci regresni analyzy

Vzhledem ke skutmosti, Zze Altmadv index nendl ve sledovaném obdobitips

kolisavy vyvoj, Ize trendtasovérady jednodusSe vystihnoutiimkovou regresi, dle
(1.11) ve tvaruy=/7(x)=,6’l + B,x. Uzitim analogického postupu a vzor¢l.13) az
(1.17) dostavam furdki tvar regresniipmky:

y =1,401+ 0,155x.

C . . - ; )
Altman av index finan ¢éniho zdravi
3,50
3,00 -
o
) 2,50 - =
N 2.00 A
e \./
S 1,50 = ~
c T~~~ y=0,155x +1,401
3 1,00
T 0,50 |
0,00 . . . .
2005 2006 2007 2008 2009
Rok
—B— 7 score spojnice trendu - pfimkova regrese
\ Y

Graf 12 — Altmaniv index finanéniho zdravi

Odhad hodnoty Altmanova indexu pro rok 2011:

t'=2011 — §(2019)=1401+0155t" 2004 = 1,401+ 01557 =2,486.

Bude-li casovarada, vytvéena z hodnot Z score za poslednich fet, pokr&ovat
i nadale v daném trendu, hodnota Altmanova ind@antniho zdravi pro dany podnik

se bude v roce 2011 pohybovat na urovni 2,486.
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2.2.8 Index bonity

DalSi analyzovanodasovouradu tvdi hodnoty indexu bonity. Ty lze pro jednotlivé

roky ziskat vazenym soétem Sesti parcialnich pammovych ukazatel dle (1.33):

Tabulka 22 — Index bonity

Rok 2005 [ 2006 | 2007 | 2008 | 2009

Index bonity | 2,69 | 1,28 1,42 -0,98

Charakteristiky ¢asové rady

Tabulka 23 — Index bonity - vyvoj

Hodnota indexu bonity klesala ve sledovaném obdobézirainé v praméru o 0,28,

resp. ngnila se 0,874-krat.

Primérna hodnota indexu bonity dle (1.1) byla ve sledd@a obdobi 1,22.
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rok | index bonity | prvni diference | koeficient rastu

X Yi e (y) =Y -Yia | K (y) =y, 1y,

1 2,69 - -

2 1,28 - 1,402 0,478

3 1,42 0,135 1,105

4 -0,87 -2,284 - 0,610

5 1,57 2,431 -1,811
,dly)=-0,28,
k(y)=0,874.




Popis trendu pomoci regresni analyzy

Pfi pohledu na vyvoj hodnot ukazatele indexu boniy pgatrné, Ze zde vyvstava
obdobny problém jako u ukazatele ROA v kapitole. 2.Dgt budu vyrovnavat data
pomoci dvou regresnich funkcifiggmz jedna z nich (logaritmickd) bude slouzit pro
pesimisticky odhad budouciho vyvoje, druha (panaka) pak odhad optimisticky.
Pomoci vzora (2.1) az (2.4) dostavam dvéeppisy zvolenych regresnich funkci:

pro logaritmickou regresb> y = 2,4432-1,2937(In X,

pro parabolickou regresi» ¥y = 0,3797* — 2,7241x + 51996.

- ™
Index bonity

3,00

2,50 A
> 200+ \
S 1,50 |
o
2 1,00 -
(3]
el
£ 0,50
g
S 0,00 ; : ‘ ‘
el
2 -0,50 2005 2006 2007 2008 2009

100 y =0,3797x? - 2,7241x + 5,1996

" |y =-1,2037Ln(x) + 2,4432
-1,50
Rok
\‘ —&— index bonity spojnice trendu - parabolicka regrese logaritmicka regrese ‘ D

Graf 13 — Index bonity

Vzhledem k pitbéhu regresnich funkci je jasné, Ze progndzovani ja&ghokoliv
dalSiho rozboru by ne#to informani smysl. Parabola signalizuje do budoucna rapidn
rostouci trend, kde by se hodnota indexu bonityplhala za pouhé 3 roky ze Spatnych
az do extrem&idobrych pasem hodnoceni (dle Tabulky 1). Logadkaifunkce naopak

piedpovida neustale klesajici trend vyvoje, cé&tEimou také neniiis realna situace.
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Odhad hodnoty indexu bonity v roce 2011 bude tepht proveden experimentain
a bude mit spiSe orietd charakter, nicméntento odhad nepostrada alesp@kladni
omezujici podminky a realny pohled na dany probléemo vypoet je proveden jako
vazeny pémeér odhad: podle parabolické a logaritmické regresgicemz jako vahy
zde vystupuji indexy determinace jednotlivych regieh funkci:

(03797072 - 272417 + 519960 2™ +(2,442-1,29370n7) 0 2

yX yX —
| 2 par | 2 log
yX yX

9(2019) =

47362 ,540756+ (_ 0'074) £,801336
_ 1,388941 1388941 _ 4,7362L0,3893-0,074[0,5769 _

0,540756+ 0,801336 0,3893+ 0,5769
1388941 1388941

=1,864,

kde 12" je index determinace parabolické regresni funkce,

Iyleog je index determinace logaritmické regresni funkieg vypdéteny dle (1.9).

Vypocital jsem vazeny pmér pesimistického (dle logaritmické regresni funkce)
a optimistického (dle parabolické regresni funkodhadu budouci hodnoty indexu
bonity, kde jako vahy byly zvoleny indexy determiaazmirnych funkci. Z hodnot
indexi determinace je iejmé, Ze odhad pomoci logaritmické regresni funkce

mnohem ¥tSi dilezitost (vahu) nez extrémarvysoky odhad dle parabolické regrese.
Paklize bychom povazovali za odhad budouci hodnotiexu bonity préy takto

vypocteny vazeny pmer, v roce 2011 by podnik dosahl indexu bonigkae na arovni
1,864.
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2.2.9 Kralickdv Quicktest

Poslednicasovouiradu pro dely statistické analyzy t¥o hodnoty bonitniho modelu —
Kralickova Quicktestu. Quicktestem je nazyvan pr@m® se snazi na zaktadychlého
a stréného vypdétu étyi pomerovych ukazatél jednaiselre charakterizovat finami
situaci podniku. Model postrada jakykoliv podréf@n pohled na vyznamné dil

ukazatele, proto je jeho hodnota povazovaitginou za orientni.

Vypocéet Kralickova Quicktestu se dotykd ekonomickychidie] jez jsou zrovna
v ptipade mnou vybraného podniku velice citlivé &sto znané kolisaji. Tudiz
i celkové hodnoceni Quicktestu vykazuje obrovskéziroeni zmeny, jak je videt

z Tabulek 24 a 25. Uzitim vzorce (1.34) jsem doséaledujici hodnoty:

Tabulka 24 — Kralickiv Quicktest

Rok

2005

2006

2007

2008

2009

Hodnoceni Quicktestu

1,027

- 3,292

- 0,683

2,423

- 1,31

Charakteristiky ¢asové rady

Tabulka 25 — Kralickav Quicktest - vyvoj

rok | hodnoceni Quicktestu| prvni diference | koeficient riastu
X Yi 1d; (Y) =Yi-Ya | K (Y) =Y !y,
1 1,027 - -
2 - 3,292 -4,319 - 3,205
3 - 0,683 2,609 0,207
4 2,422 3,105 - 3,546
5 -1,319 - 3,741 - 0,545

Hodnota Kralickova Quicktestu klesala ve sledovar@dobi mezirdné v praméru

,d(y)=-0,5865""

0 0,5865; jeho frmérna hodnota dle (1.1) byla ve sledovaném obdot869

7 vypocet pim. koeficientu éistu zde neni mozny kii zaporné hodneétpod sudou odmocninou (1.6).
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Takto vznikla dataasovérady jsou jen s¥i analyzovatelnd tak, aby ze statistickych
vypocta vzesly relevantni a pouzitelné vysledky. To lzenjademonstrovat na
hodnotach koeficieiit ristu v Tabulce 25 na ipdchozi straf) kdy v rekterych

piipadech dochazelo mezira& k vice nez 350 %-nim znam.

Jedinou mozZnosti, jak alespdéaste&né eliminovat tyto extrémni zaémy v trenduasove
fady, je pouziti klouzavych pméra. Témi se pokusim o vyrovnani dat v Grafu 14.
Obor hodnot Kralickova Quicktestu se tak znatedniZzi a uzivatel bude moci ziskat

lepSi rehled o trendu vyvoje tohoto ukazatele.

a4 N )
Kralick Gv Quicktest
4,000
3,000
2 2,000 A\
0
£ 1,000 \ // \‘
3 0,000 N ‘ // \\2
g -1,000 2005 \ 2006\4/;%7 2008 209
=
B -2,000 \ /
T
-3,000 N
-4,000
Rok
Y ‘ —#— hodnoceni Quicktestu klouzavy pramér dvouélenny D

Graf 14 — Kralickiv Quicktest
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3 NAVRHOVA CAST

3.1 SOUHRNNE HODNOCENI STATISTICKE ANALYZY
Likvidita
V ¢asti 2.2.2 byla provedena statistickd analyza hodr@zatele &né likvidity.

Doporuiené hodnoty tohoto ukazatele se pohybuiji v intentab az 2,5Cim vy3ssi je
hodnota ukazatele, tim je prayadobrjSi zachovani platebni schopnosti podniku.

V letech 2005 a 2006 se hodnotamé likvidity podniku nachazela vyrazpod spodni
hranici doporteného intervalu, dostala se dokonce pod kritickeanici 1, coz
znamena, ze podnik by v daném okamziku nebyl sahdpstat vSem svym zavawh,

i kdyby pronenil veSkera sva aktiva ve finami hotovost. Takto néfzniva situace, co
se tye likvidity, byla patrg jednim z negativnichtdlediki zmen, jez se v podniku
udaly v letech 2003 a 2004.

Az v roce 2007 sedind likvidita podniku nachazela v dopoéemych mezich, byl tehdy
zaznamenan po¥mé velky nafst jeji hodnoty (mezitné o 0,824), coz bylo
zpiasobeno vyraznym snizenim kratkodobych zaugabdniku. Od tohoto roku dale Ize
hovait o kolisavém trendu okolo spodni hranice dopeného intervalu, tedy kolem
hodnoty 1,5. Opticky je tento trend mérmostouci, coZz potvrzuje i zvolen& regresni

funkce.

Predpo¥d’ hodnoty ukazatele¢iné likvidity pro rok 2011 je podle této regresear,
cozZ je zhruba #td dopordeného intervalu. Pokud se tatte@powd’ naplni, podnik by
v roce 2011 newl mit vyrazné problémy s krytim svych kratkodobydvazk.

Hodnoceni likvidity podniku ovSem ime byt vZzdy pogkud zavadjici. Je totiz nutno
podotknout, Ze chceme-li ziskat skin& objektivni nahled na likviditu podniku, je
dobré ji sledovat v del&fasovérad, ktera umozni lepSi chapani konkrétni situace.
Sleduje se fedevsSim vyvojovy trend, kde wipad ukazatel likvidity davame

piednost pokud mozno stabilni situaci bez razgsith vykywvi, protoze tato situace
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podnik stavi do pozitivniho $tla jak u &fitel, tak u investar. Z hlediska interpretace
vypaocitanych hodnot ukazatelikvidity je tedy dilezité gihlédnout k tomu, pro kterou
cilovou skupinu je analyza podnikem zpracovavanaciifelského pohledu bude
vhodrgjsi, budou-li hodnoty dosahovat horni hranice dapemého pasma, vlastnici by

naopak nili privitat hodnoty blize spodni hranici pastha

Rentabilita

V kapitole 2.2.3 byla provedena analyza hodnot atede rentability celkovych aktiv
ROA (nebo také rentabilita celkového vioZzeného tédyp). Jednd se o jeden
Z nejpouzivagSich pomgrovych ukazateél. Vyjadiujeme jim celkovou efektivhost
podniku, jeho vydlecnou¢innost nebo také produki silu. Odrazi celkovou vynosnost

kapitalu bez ohledu na to, z jakych zdrbyly podnikatelské&innosti financovany.

Vinou ztratového hospo#éeni podniku v roce 2008 vykazal ukazatel ROA extreém
vykyv hodnoty az k — 10,1 %. Pomineme-li tuto jeminhodnotu, byla rentabilita
celkovych aktiv ve sledovaném obdobi relatigtabilni. Pimérné se pohybovala na
arovni 5,48 %, ficemz az na rok 2008 se mezin® nijak vyrazi nentnila. Z roku
2008 na 2009 vSak zaznamenala vice nez 200 %-6sth&z k hodnét 10,78 %.
V nésledujicich dvou letech by takova urbveéla byt zhruba zachovanardepowd
pro rok 201L¢ini 11,75 %, i kdyZ byla provedena spiSe experidde&t primérovou
kombinaci optimistického a pesimistického odhadu.

Tato Urové je dle mého nazoru uspokojiva, i s ohledem na hddolzjSi oborovy
pramér tohoto ukazatele vramci o&lvi zpracovatelského fmyslu — ,Vyroba
ostatnich nekovovych mineralnich vyrdagkv ¢leréni dle CZ-NACE. Oborovy gimer
ukazatele ROA se za sledované obdobi let 2005 &8 2@hyboval okolo #&tdni
hodnoty 8,73 %, fiemzZ pouze v roce 2007 dosahl az na 12,87 %taWpy pokles
oborového piméru pro rok 2008 byl zjsoben v té dab propukajici hospodékou
krizi, avSak nebyl tak vyrazny, jako vipad® podniku PKZ, vzhledem k velkému §a

subjekfi pasobicich v daném oboru.

% Dle lit.: RUCKOVA, P. Finarni analyza : metody, ukazatele, vyuZiti v praxil@0s. 50.
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Dale bylo provedeno zkoumani zvislosti vyvoje wtale ROA na vyvoji
a podminkach v od#vi stavebnictvi. Vyp&tena absolutni hodnota indexu korelace
nam signalizovala velmi silnou zavislost meanito dwma zkoumanymi vetinami
(. ukazatel ROA pro konkrétniho vyrobce keramidkystavebnich hmot a gmeér
tohoto ukazatele pro stavebni podniky). Naprosgickym vyswtlenim této zavislosti
je fakt, Ze v oboru stavebnictviigobi rozhodujicéast tuzemskych odbateli podniku
PKZ Keramika Postorna. Vlivigledki hospodéské krize zde vSak byl dle mého
nazoru jedt patrrejSi, nebd spousta stavebnich zakazek jsou vedasto rozsahlé
a dlouhodobé projekty, gasového hlediska tedy jakésistpvné ekonomické ,0ziveni*
této oblasti trva podstatrdéle. Nicmén subjekfi pasobicich ve stavebnictvi je velmi
mnoho, oborové @meéry tak casténé zastiraji vyrazné individualni vykyvy

v hodnotach ekonomickych a finarich ukazatei.

Zadluzenost

V oddilu 2.2.4 byla provedena statisticka analyzdkavé zadluZenosti podniku.
Ackoliv v rdmci daného oboru neni pemeé vysoké zadluZzenost podiikheobvyklym
jevem, je celkova zadluZenost podniku PKZ z méhblguu docela vysoka. Jeji
pramérna hodnota byla ve sledovaném obdobi 83,12#%emZ napiklad v roce 2006
dosahla térr az k 90 %.

Je sice pravdou, Ze cena cizich ziljejobec# nizsi, nez cena zdioylastnich, a Ze se
zadluZenosti roste rentabilita, ovSem uvedené pdatido uéité hranice. Hodnoty
celkové zadluzenosti vySSi nez 70 % se uz povaaujizikové. Zadluzenost blizici se
90 % znamend, Ze prakticky veSkery majetek je &mfimi zdroji. Cenadchto cizich
zdroji je pochopiteldd vysokd, protoze uroky jsou tim vys&iim vysSi je riziko

potencialniho investora, Ze o své predky gijde.
Vysoké zadluZzenost podnik Zatje také znénymi nakladovymi Groky, neth mu

dobré jméno a odrazuje potencialni investory a ytosfatele dlouhodobych éx, kteri

jsou v sodasné dob velmi obezetni @i vybéru investénich gilezitosti.
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| kdyZ tedy vysoka zadluzenost, jak uz byédeno, neni vdchto odwtvich neobvykla
a vzdy nezadouci, dle mého nazoru jetripact vybraného podniku az neémé
vysoka. Nasisti naznauje ve sledovaném obdobi klesajici trend, cadgjnz
piedstavuje ufité snahy podnikového vedeni na této situagakym zpisobem
zapracovat. | zvolena regresni funkce tento klesagnd do budoucnaedpovidéd, pro
hodnotu zadluZenosti v roce 2011 konk&étd,26 %. Pokud by segdpowd naplnila,

takova hodnota zadluZzenosti by se uz v ramci mdaZdata povazovat zaiptelnou.

Trzby

Obsahem kapitoly 2.2.5 byla statisticka analyz&asjch trzeb podnikugili sumy
trzeb za prodej vlastnich vyrobka sluzeb a trzeb z prodeje dlouhodobého majetku
a materialu. Jak uZz bylo uvedeno v avodu zmén kapitoly, trzby pedstavuji
rozhodujici zdroj financovani procesu tvorby novydunot. Jejich vySe sidrzavisi na
aktualnich trznich podminkach, na dodavatelskas@dblskych vztazich a na spaust

jinych faktoffi. Sledovani jejich vySe a vyvoje je tak velniieFité.

Praimérnd vySe trzeb pro obdobi 2005 az 2009 byla 72 t&13¢. Po gelomovych
letech 2003 a 2004 se trzby az do konce roku 20@ijely priznivym linearnim
trendem a hodnoty &aich trzeb kolisaly jen minimainkolem potencial& prolozené
piimky regrese. OvSem v uzkolikrat zmihovaném ,krizovém* roce 2008 poklesla
hodnota trzeb o vice nez 14 mil.¢ Kprvni diferencg.00r = — 14 047 tis. K).

Duvodem byly nasledujici skuteosti:

.BohuZzel jiz v dubnu doSlo k poklesu prodeje zlzotdnto pokles pokraije i v dalSich
mesicich. Snizeni trzeb nastava &nmv celém sortimentu vyrobk rozhodujici
odkeratelé omezili nakup vyrolik V cervenci rozhodlo fedstavenstvo o omezeni
vyroby. Nepizniw do vyvoje tetni jednotky zasahly také zvySené ceny enerqgii,
predevSim zemniho plynu, jako rozhodujici energiechid spolénosti. Cena plynu
rostla v podstat kazdy rdsic roku a jeji zvySovani se zastavilo az v Unokur2009.
DalSim nepiznivym jevem byl silny kureské koruny k EURuebem roku. Prodej

v poslednich @sicich roku byl jiZ siléipoznamenan ekonomickou krizt™

% Vyroeni zprava za rok 2009. PKZ Keramika Postorna,20%0. Obsahovy bod 6.
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Vzhledem k faktu, Ze byl podnik koncem roku 200&altce nucen zahjitdst&nou
odstavku vyroby, trzby roku 2009 byly timto krokeaké ovlivieny. Doséhly sice
mirného dstu, ale jejich vySe byla v daném roce padpa ijmy za prodej majetku

a materialu v celkovéastce 11 mil. K. Obchod tedy v tomto obdobi spiSe stagnoval.

Pro popis vyvoje trzeb byla pouzita logaritmickagrese, kterd nema tak rapédn
rostouci trend jako regreséimpkova (ta je v dané situaci spiSe nerealnd). Pométa
logaritmické regrese byla provedenagpowd trzeb pro rok 2011, kter&ni 103 705
tis. K& To by ovSem znamenalo, Ze podnik v budoucnu zisk@é zakazniky
(napgiklad zpisobem uvedenym v kapitole 3.2), itby planovanyiist trzeb podpiili.

Je teba také s uditou pravdpodobnosti péitat stim, Ze proces hledani novych
zakaznik nebude usfgny a v Uvahu bude muset byt bran i mozny pesickigtbdhad

trzeb dle nabizejici se regresni paraboly.

Dale bylo v kapitole 2.2.5.1 provedeno srovhanieviygeb za prodej vlastnich vyrabk
a sluzeb (jako hlavni slozky trzeb pro podniky wél@a od¥étvi) s oborovym pimérem.
Opet bylo rozhodujici klasifikeni hledisko ¢lenéni dle CZ-NACE, a tedy ockvi
.Vyroba ostatnich nekovovych mineralnich vyrédbkdo rnéhoz se PKZtadi. Trzby
podniku PKZ se v obdobi let 2005 az 2008 vyvijelsouladu s oborovym fmérem,
a to tak, Ze ze statistického hlediska byla tatoskast velice &sna (koeficient korelace
0,953). Trzby PKZ se sice nachazely nad Urovni @Ehto paméru, avSak porrové
mezirgni zmeny byly takka shodné. V gmérnych hodnotach logicky nebyly

nantieny tak velké diference, protoze v @étii pasobi velky pdet subjeki.

Naklady

V ¢éasti 2.2.6 byly analyzovany celkové naklady podnikieré za sledované obdobi
2005 az 200%inily v praméru 70 724 tis. K. Jejich vyvoj byl nakonec matematicky
popsan logaritmickou regresni funkci. Ta sice dakemekopiruje trend ve sledovaném
obdobi, avSak vhledem ke svémuil@hu umo#uje asi nejpravipodobrjsi odhad
budouciho vyvoje naklag i s ohledem na skutey wvécny rozbor sledovaného
problému naklail. Odhad vySe celkovych nakkagro rok 2011 podle této funka&ni
102 654 tis. K, coz vzhledem k odhadu trzeb Ize povazovat zaaeatei.
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Altmantv index

V oddilu 2.2.7 byl analyzovan vyvoj Altmanova indexXinaniniho zdravi. Tento
bankrotni modefkadime mezi techniky jednoduché figah analyzy, ktera mé funkci
predikce mozné finami tisre spol&nosti. Je stale jeSnejpouzivanSim prostedkem
k odhaleni nefiméienych U¥rovych rizik. Pouziva se éSinou u podnilt stredni
velikosti, neb@ velké podniky v naSich podminkach bankrotufidka a malé

neposkytuji dostatek informaci k provedeni takowagtalyzy®.

Praimérn& hodnota Altmanova indexu v obdobi 2005 az 2808 1,87. To znamena, Ze
Z hlediska kriterialnich hodnot tohoto ukazatelepsenik pohybuje, az na nepatrnou
odchylku v roce 2006, v tzv. Sedé Zo0Rodnik tedy neliteme jednoznané ozn&it za
aspeSny, ale stejg tak ho nemZeme hodnotit jako bankrotujici. Lze z toho pouze
usuzovat, Ze podnik ma diwé finanini potize, jejichz disledky vSak v blizké

budoucnosti #ejmé nepovedou imo k bankrotu.

Meziraeni zmény v hodnotach Altmanova indexu lze pochopit, pzete rovnici jeho

vypoctu ma nej¥étsi vahu ukazatel zohladjici EBIT, jehoZ hodnota tak&asto kolis&

(viz Priloha 6). Tyto zmny byly vSak Wasové posloupnosti usfgmlany tak, Ze

hodnotami Sla krasnproloZzit mirré rostouci regresnifrpmka. Ta po vyrovnani hodnot
umoznila pedpowd’ Altmanova indexu pro rok 2011, ktetii 2,486.

Predpo¥d tedy naznéuje do budoucna mirné zlepSovani fitinsituace, ktera se
v pripact jejiho naplrni da povazovat za vicem&nspokojivou. OvSem v pasmu Sedeé
z6ény nikdy nelze zcela vyl@it moznost, Ze za velmi négnivého vyvoje okolnosti by
podnik v nasledujicich dvou letech nemohl byt okrobhankrotem.

“ODle lit.: RUCKOVA, P. Finargni analyza : metody, ukazatele, vyuZiti v praxil@0s. 74.
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Index bonity

DalSi analyzovanodasovoutadu tvdgily v ¢asti 2.2.8 hodnoty indexu bonity. Jeho
praimérnd hodnota za obdobi let 2005 az 2009 byla 1,Zhtdl pimér vSak ot
negativié ovlivnil nedsgdny rok 2008, kdy se index bonity dostal do zapocnny
hodnot. V roce 2009 uz podnik zaznamenal vyraznyimni nafst indexu bonity,
a to na konkrétnich 1,57. Dle lit. (12) je hodnddamancni situace podniku na zakkad

této hodnoty indexu bonity ,,dobré” a podnik by rgtmyt ohroZzen insolvenci.

Odhad hodnoty pro rok 2011 bohuZel nebyl mozny pmnpediné vhodné regresni
funkce, byl jeho vypeet ot proveden spiSe experimenidljako vazeny pmeér
pesimistickeho (dle logaritmické regresni funkcepgtimistického (dle parabolické
regresni funkce) odhadu, kde jako vahy byly zvolemdexy determinace zminych
funkci. Paklize bychom povaZovali za odhad budduminoty indexu bonity prév
takto vyp@teny vazeny pmmeér, v roce 2011 by podnik dosahl indexu bonitkae na
arovni 1,864. Ten caft nalezi do pasma dobré finam situace a podnik by tak

v nejbliz8i budoucnosti nathbyt vyrazré ohrozen insolvenci.

Kralickiv Quicktest

Poslednicasovoutradu pro dely statistické analyzy twdy v kapitole 2.2.9 hodnoty
Kralickova Quicktestu. Jeho vypet se bohuzel dotykal ekonomickych ¢edli jez byly
zrovna v pipace mnou vybraného podniku ve sledovaném obdobi veliitigé acasto
znaing kolisaly*’. Vyrovnani dat regresni funkci zde ani nebylo népZate pro pradek

si alespé uved’me pamérnou hodnotu Kralickova Quicktestu za obdobi 2002@09,
kteracini — 0,369. Tato hodnota dle lit. (18) lezi az gmalou zénou a signalizuje tak
potize ve finadnim hospod&ni podniku. Jefeéba vSak ppomenout, Ze Quicktest
postrada jakykoliv podrol#si pohled na vyznamné dil ukazatele, proto je jeho

hodnota povazovana&tinou za orientai.

“1 Tykal se nap vlastniho kapitalu, vysledku hospdeai¢i provozniho cash flow, které v sbhahrnuje
rychle se minici veliiny, jako zngénu stavu pohledavek, od§ty ztraty pro daové &ely apod. VSechny

tyto veliciny se ve sledovaném obdobi vyrézarenily.
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Celkové shrnuti predpovédi

Na zaklad provedenych statistickych analyz by figan situace podniku v roce 2011

z hlediska vybranych fingnich ukazatél mohla vypadat nasledo#n

Tabulka 26 — Odhady hodnot vybranych ukazatai pro rok 2011

Pramérnéa hodnota za

Hodnota v roce

Odhad hodnoty

Ul obdobi 2005 — 2009 2009 pro rok 2011
BeZnd likvidita 1,12 1,467 1,962
Rentabilita celk. aktiv 5,48 % 10,78 % 11,75 %
Celkova zadluzenost 83,12 % 74,49 % 71,26 %
Trzby 72 643 tis. K 84 704 tis. K | 103 705 tis. K
Celkové naklady 70 724 tis. K 77 493 tis. K | 102 654 tis. K
Altmaniv index 1,87 2,38 2,486
Index bonity 1,22 1,57 1,864
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3.2 NAVRHY RESENI

Pfi pohledu na provedené statistické analyzy vybrangkonomickych ukazatelje
ziejmé, Ze sotasna finavni situace podniku neni zcela idealni. V té&sti se tedy
pokusim navrhnout konkrétni zmy, jejichZ realizace by mohla v budoucnu vést ke

zlepSeni finaéni situace.

3.2.1 Definovani nejzavaznéjSich problémua

Urcité problémy signalizuji hodnoty ukazatelikvidity. Likvidita zajistuje budouci
platebni schopnost podniku, kterd je podminkou jgkeriti. Pokud podnik neni
dostateéne platebr schopny, znamena to nejen fidahttZzkosti, ale zejména poSkozeni
dobrého jména, ztratuidéry a miZe to velmi rychle vést aZ k tpadku podniku a lojeh

nutné likvidaci.

Vybrany podnik neni dostaté&né likvidni, potyk& se s problémyjfipnichZz neni vzdy
schopen plé a Was dostat svym zavamk. Znanou nerou se nadchto problémech
podili vySe kratkodobych dluh(tj. kratkodobych zavazka kratkodobych bankovnich
aveéra). Kratkodobé dluhy tvid znainou ¢ast celkovych pasiv podniku (vice nez 50 %),

a nagiklad v roce 2006 tvila temet 90 % celkovych pasiv.

DalSim moznym faktorem ovliwjicim hodnoty ukazatéllikvidity je skute&nost, Ze
v poslednich letech se vyrazmvy3Suje podil zasob v rozvaze podnikiasto se vyrabi

na sklad a v zasobach je tak zldygevazan volny kapital.

NejzavazijSimi problémy v rdmci celého fungovani spmlesti jsou z mého pohledu
sezonnost poptavkya @iliSna zavislost produkce na klimatickych podminkéach
Tyto faktory, jez spolu velmi Uzce souvisi, negagivovliviiuji vSechny dlezité
ukazatele, které situaci podniku charakterizuji,u jsou to nejrzréjSi pongrové
ukazatele (rentabilita, likvidita), soustavy ukastat ¢i trzby, naklady a potazmo
hospodésky vysledek. Pokusim se nyni nastinit hlaviniadly, pr@& tomu tak je, jakym

zpiusobem se tyto problémy projevuji a jaka rizikalsoseginaseji.
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Sezoénnost poptavky vyplyva z faktu, Ze rozhodujiéiSina odBrateli PKZ jsou
stavebni podniky. V naSich podminkach jsou stavepwrdice v zimnich #sicich
vyrazre omezenygi dokonce upla vylouceny, a tak zajem ze strarchto odkgrateh
v zim¢ logicky opada. Podnik se potyka s problémem odBytich vyrobki, piicemz
tato nepizniva situace je umoéna pra¢ zavislosti produkce na klimatickych
podminkach. Mimo to, Ze jsou nuceni ve velkéamiyralgt na sklad, coz samigme
vaze zna&né mnozstvi finatnich prostedki, tak za nefiznivych klimatickych
podminek je i vyrobni proces vyrazmakladrjSi. Vlivem nizkych teplot se zde
projevuji zejménatastjSi poruchovost strojniho #aeni, vysSi naklady na vytéu
vyrobnich hal, na adrzbu a provoz tunelovych peéklady na zaji®vani a skladovani
vyrobnich surovin (zabr&ni vymrznuti hmot apod.) a z toho vSeho vyplyvajigklady
na zaji$ovani plynulosti vyrobniho procesu z hledisk&asnych vnitropodnikovych

dodéavek vykof.

V poslednich dvou aZdch letech byli v PKZ nuceni dokonciigtiupovat az ke krajnim
feSenim, jako jsoudkolikamesicni odstavky vyroby, celozavodni dovolené, omezeni
¢asového fondu pracovniho tydne (provoz na 50 — $6 @okonce nucené propotist

zanestnand.

VSechny vySe uvedené skéesti, v sottu s pondrné vysokou zadluZzenosta dalSimi
trznimi i netrznimi riziky (nap negiznivy vyvoj cen energii, gmového kurzu,
zastaralost vyrobnich #Haeni, ztrata dlezitych odR®rateli apod.), v konégném
dusledku velkou rérou ovliviwji cely chod podniku. S tim saniepr¢ souvisi také

vyvojoveé trendy nejrzrejSich finargnich ukazatei.
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3.2.2 Navrhy konkrétnich zmeén

Zpusohi, jak zlepsSit hodnoty ukazatelikvidity do budoucna, je ¢kolik. Doporwoval
bych omezeni vyroby na sklad Vyrobni kapacity jsou dostajici pro to, aby byl
podnik schopen splnit zakazku v rozumnéasovém intervalu i v ifipadech, kdy ji
zane zpracovavat, az jakmile agthtel potvrdi svou objednavku. Je logické, z&tér
zasoby podnik mit musi, protoZze vyrobni procekterych vyrobk je pongrné
zdlouhavy, ale jewezité udrzovat zasoby pouze v takové&enaby zbytén¢ nevazaly
volny kapital. SniZzeni zasob uvolni firau prostedky, které pak mohou byt vyuZity
pro zajiséni jinych poteb, nutnych pro chod podniku.

DalSim zpisobem, jak zlepSit hodnoty ukazatékvidity, je obchodni politika podniku.
Snizenim doby obratu pohledave¥ podnik ogt miZe ziskat volné finamf
prostedky, které mohou byt dale vyuzity. Prodej na olchial\r je nakladny, protoze
podnik @gichazi o aroky a navic podstupuje riziko, Ze dlkZznézaplati. Bylo by tedy
vhodné vyzadovat platby v hotovosti (ne vzdy jevBak mozné) nebo snizit doby
inkasa pohledavek. Toho Ize dosahnoutiikiged zkracenim doby splatnosti faktur,
poskytovani skontarpokamzité plath ¢i ukladanim penaleipopozdné platk.

Ve vzorcich pro ukazatele likvidity se ve jmenoViathjevuji kratkodobé zavazky.
Zménou statutu téchto zavazki na dlouhodobé (vifpadech, kdy to 1z& se hodnota
jmenovatele snizi a tim se dosahne zvySeni hoddatel likvidity. Tato Uprava je
ovSem pouze teoreticka, protoZze se skugm stavem likvidity se nic nestane, podnik
bude ale vykazovat vysSi hodnoty likvidity &itym zpisobem tak podgosvé dobré
jméno. OvSem vzdy jerdéba brat v avahu hledisko interpretace hodnot ukéiza

likvidity z pohledu fitelského a viastnického tak, jak je uvedeno nanstr9 nahoe.

2 Obdobi od okamZiku prodeje na obchodnér(ipo které musi podnik vpmeru dekat, neZ obdrzi
platby od svych zakaznik

3V hospodé#ské praxi mohou byt jednotlivé polozky rozvahyazovany ézrg.
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Spole&nost PKZ bohuzZel té#h vibec ne¥nuje pozornost marketingovym aktivitam.
Byt miize z¢asti spoléhat na dlouholetou tradici vyroby keramtkk toto dobré jméno
muze fungovat mozna v regionalningitiku, coz je pro ni vzhledem k sgasné situaci
velmi malo. Podle mého nazoru je zasadni, aby s& $49ji aktivitou na trhu snazila
ziskavat jak nové tuzemské zakazniky, mledevSimzakazniky zahratini a nové
investory. Jen tito mohou pokryt sezénni vypadelpt@deky, ¢i pomoci svymi
investicemi hospodani a rozvoji daného podnikatelského subjektu #esiy tak ty

vazné problémy, se kterymi se spwmlest v sotasnosti potyka.

Na zaklad hodnoceni vysledkpredchozich analyz jsem da@$gk nazoru, Ze v oblasti
marketingu je satasna situace podniku nevyhovujici a je teibpa proveést witou
zmeénu. Touto zminou, a zarove asi nejzasadsim navrhem této prace, mvedeni
marketingového oddleni v podniku, s cilem ziskat zahr&ni odkEratele, kté& pokryji
sezonni vypadek poptavky po produkci PKZ.

Hlavni cil sméfovani bych tedy vid v hledani novych odirateli v zahranii, ktefi
poptévaji stavebni material dwcelor@né, anebo alespov takovych objemech, které
by dokazaly pokryt veSkeré naklady podniku v krizgalv mesicich. Podnik by se ¢h
shazit utitym zpisobem navazat kontakty se zakazniky ze zafirgriozkoumat tamni
prostedi z hlediska konkurence, cenové hladiny aj. &ntilprosadit se nasdhto
zahranénich trzich by pak # byt distribuovan reklamni material, a tim propegoo
jméno podniku PKZ Keramika PoStorna. Reklamni apagani cinnost i hledani
novych odiratel jsou sice nakladnym a nd&roym procesem, ale v s¢asné dobje to
ziejm¢ podminka peziti podniku. Pokud by tento proces byl &8py a zajem
odkeratelr po zbozi by byl rozlozen do celého roku, odpadyypmdniku problémy
s omezovanim vyroby a mohl by se tak touto cesédel zvijet.

Realizatorem celého procesu & by nmelo byt jednoznané vedeni spoknosti.
NejdilezitejSim a negzSim ukolem je vSakopatieni potrebnych finanénich
prostiedkia. Nebude jednoduché&gs\edcit potencialni investory o ugpnosti takového
projektu. Moznosti je iffimét majoritniho vlastnika k tomu, Ze investice datéblasti

je pro podnik opravdu nutna a zavisi na ni sampiteaiti subjektu.
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Rozhod® si nemyslim, Ze vhodnynieSenim pro ziskani finanich prostedki je
rozprodavani majetku, tak jak tomé&asti bylo v roce 2009. Podle mého nazoru podnik
nema ve svych aktivech takové majetkové hodnotychie prodejem by mohl byt
zefektivrén celkovy chod a hospoténi podniku. Jakykoliv zbrkly a neuvazeny prodej
jen za @elem okamzitého ziskani finamich prostedki by byl v kongném disledku

neltelny.

Strieny popis jednotlivych krok implementace navrhované &ny, i v¢etre mozného
¢asového harmonogramu, je popsaniiloRa 4 — Projekt implementace navrhované

zmeny.

Za zminku je&t stoji gedpoklad, Ze stupieakceptace prov&dé znény ze strany
sowasnych zamstnan& by mél byt pomerné vysoky, protoZze zina se zZzadnym
zpisobem neprojevi na reorganizaci vyrobniho procssizovani stav apod. Naopak
by motivace zagstnand@ mohla byt jest tim vySSi, Ze se zavedenim marketingového
odctleni se dekava vyssi odbyt produkty zimnich ngsicich,¢imz by se eliminovalo
riziko hromadného propousti, snizovani pldt celozdvodnich dovolenych, odstavek
vyroby apod. Zainteresovanostkterych zamistnané by pak mohla sgfovat také

k zajmu pracovat v n@wzniklém marketingovém tymu.

Poslednim navrhem této pracedmezeni vyrobniho sortimentu Ten je dle mého
néazoru az filis Siroky (viz kapitola 2.1.3). Soustkni se na vyrobky, jeZ jdou obecn
nejvice na odbyt, by mohlo z PKZ &idt na trhu vyraz& konkurenceschogjsiho
hrae. Zangieni vyroby by milo z velké casti snéfovat na stavebni keramiku —
piedevsim naidené Zlaby, pimyslovou dlazbu a kominové viozky. Vyrobni kapacity
podniku jsou dostaljici na to, aby byl schopen zpracovat velky obgkazek v ramci
zredukovaného vyrobniho sortimentu. ¥iych tedy pilezitost ve snaze étht z PKZ
specializovagSiho vyrobce stavebnich hmot, jehoZz jméno by za#kas vybranymi

vyrobky ihned asocioval.
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ZAVER

Na zaklad podrobné statistické analyzy vybranych ekonomibkyikazatal jsem
provedl zhodnoceni soasné finatni situace vyrobniho podniku PKZ Keramika
Postorna, a.s. Uz z prvniho pohledu na hodnoty ataniazatel |ze vi¢ist, Ze situace,
ve které se podnik v soéasné dob nachazi, neni zcela ideéalni. Trapi ho vysoka
zadluzenost, neni vzdy dost&ie platebr schopny a potyka se se sezénnimi problémy
odbytu svych vyrobk P pohledu na vysledky statistické analyzy vybranych
ekonomickych dat bych situaci podniku celkmzn&il za slabsi az @mérnou.

Statistickd analyza mi poskytla komplexnifelpled o vyvoji nejizrgjSich
ekonomickych ukazatéla jak uz bylo zmi&no, nej@tsi problémy lze wist z hodnot
ukazatel likvidity, celkové zadluZenosti a z poklesu trzabprodej viastnich vyrolik
Velkou merou lze uvedené problémyfipist disledkim ekonomické a hospoitke
krize. Témi nejzavazyjSimi disledky jsou bezpochyby j&€StyrazrejSi sezonni vykyvy
v poptavce po produkci podniku a mnohem paginzvyseni ndkladovosti vyroby za
negiznivych klimatickych podminek.

Navrhl jsem tedy jednu zasadni &@m vnittniho prostedi spolénosti, a tou je zavedeni
marketingového oddieni do podniku s tim, Ze s&nnost tohoto segmentu bude
soustedit p‘edevSim na zahramii trhy. Vhodnou marketingovou angaZovanosti Ize
vyiesit, ¢i alespadn cast&n¢é odstranit, existemi problémy podniku, které se objevu;ji

vzdy v zimnich nasicich.

Pomoci statistickych metod jsem proved| takédpowdi hodnot gkolika ukazatel
vykonnosti podniku. Jsou to vSechno ovSem odhadywegotené pouze na zaktad
matematickych vypsia, které nezohlatlji vliv vyraznych zmén trzniho prosedi
a spousty jinych faktdr Podnik mize vyuZzit tyto pedpowdi v procesu planovani a ve
vytvareni si utité predstavy o budoucim vyvoji, avSak aby se tyto odhaagpginily,
musi chtit dané problénigsit, snazit se hledat novélpzitosti a svou aktivni hrou na

trhu vyuzit Sance nejenom priegiti, ale pedevsim pro dalSi rozvoj.
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Priloha 1 — Zdrojova data

Vybrané polozky rozvahy, vykazu ziskl a ztrat, vykazu Cash-flow [v tis. K¢]

2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009
Aktiva celkem 75 946 81 943| 53 895] 27 163] 19 637] 59 955 58 106] 52 918] 50 816
Obézna aktiva 36 008 43 255] 17 848] 8 408] 3 287] 45 837| 45 285] 41 864] 40 695
Zasoby 25 123| 28 915] 11 138| 2 882] 2 233] 30 991] 30 864 32 245] 28 817
Kratkodobe diuhy 17 303] 20 403| 25 098] 20 156] 16 174] 53 934] 27 060 29 804] 27 747
Kratkodobe zavazky 17 303] 18 661| 25 098] 20 156] 14 558 53 043| 21 874] 20 342 16 125
Cizi zdroje 70 412] 71 891] 44 670] 26 842] 16 974] 53 934] 46 790] 44 558] 37 851
Viastni kapital 5 524] 10 025| 0 182| 240] 2612] 5977] 11 235| 5890] 11 366
Zakladni kapital 10 117] 10 117] 10 117] 10 117] 10 117] 10 117] 10 117] 10 117] 10 117
EBIT 5040] 4542| -560| 9590] 3099] 4243| 6941| 5321| 5647
EAT 4490] 4540] -8a3| 8942] 2a72| 3365| 5258| 5345 5476
Nerozdeleny HV min. obdobi “141] 4 632 319] -1 162] -10 104] 7 851] 4 669|  326| 5019
Nakladove uroky 1683 1836] 1618] 503] 133 53] 197] 1354| 809
Kratkodoby fin. majetek 264| 183] 412| 178] 194] 299] 2091| 2063| 2427
Provozni Cash-flow 9153| -836| 34 277| 4 170] 4 536| -4 041] 15 526| 2 856| -6 418
Trzby 78 348| 85 119] 58 172| 47 807| 38 718] 61 333| 96 254| 82 207| 84 704
Vykony 81 875| 87 907 38 249] 31 719] 37 950] 60 663 94 490] 83 970| 71 747
Vynosy B4 118| 93 500| 41 426| 41 587| 38 737| 61 433| 95 883 85 723| 82 960
Naklady 88 608| 89 050| 42 269] 50 529] 36 365] 58 068 90 625| 91 068| 77 493
Pohledavky z obch. vztahu 9054]| 13 077| 5589] 3798]  117] 11 276| 10 038| 5 275| 8404
ZavazKy z obch. vztahu 8 649] 13 442] 16 752| 16 116] 11 138| 42 736| 16 668 18 165| 13 284

[Zdroj: Vyroéni zpravy za roky 2003 - 2009. PKZ Keramika Po&ipms. 2004 - 2010.]

Priloha 2 — Pomocné vypocty

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

Likvidita 1. stupné 0,0152575] 0,0089693] 0,0164157] 0,0088311] 0,0119946] 0,0055438] 0,0772727] 0,0692337] 0,0874689
Likvidita 2. Stupné 0,6290817] 0,7028378| 0,267352| 0,2740623| 0,0651663] 0,2752624| 05330746 0,3227533] 04280823
Likvidita 3. stupné 2,0810264] 2,1200314] 0,7111324] 0,417047] 0,2032274] 0,8498721] 1,6736511] 1,4046437] 1466645
Celkova zadluzenost (%) 92,713244] 87 732936] 82,883384] 98,818245] 86 438865 89,057468] 80,525247] 84,201973] 74,486382
Koef. samofinancovani (%) | 7.2735801| 12,234114] 17,036831] 0,8835548] 13,301421] 9,0601435) 19,335353] 11,130428] 22366971
ROI (%) 6,6363] 55420 -1.0301] -353054] 157814] 7.0770] 11.9454] 10,0555] 11.1126
ROA (%) 59121| 55404] -15642] -328108] 120792 56125/ 90490] -10,1005] 10,7761
ROE (%) 81,2817| 452868 -9.1810] -3725833] 90.8116] 56,2991] 46.8002] -s07470] 48,1788
[z score 1,05874] 143532 1,03857] 047146] 1,86105] 1.12251] 2.33604] 163013] 2.38409
|inot 0,18018| 0,89506] 0.32769] -1,65508] 2.13361] 3.01586| 253620 0.06961] 1,35423
|index bonity ~0,394611| 1,1006196| 1,2608655| -4,025456| 2.6862147] 1,2840252] 1.4185585| -0.865015] 1,5664144
Quicktest: -1.042338] -21.40171] 0,5868206] 1.5453733] 1.0274122] -3.202214] -0.682621] 2.4219855] 1.318533
R1 0,0727358] 0,1223411] 0,1703683] 0,0088355] 0,1330142] 0,0096914| 0,1933535] 0,1113043] 0,2236697
R2 ~7.663935| -85,77512| 1,2011865| 6,3042446| 3,6992045| -13.2727| 2.878077| 9.64318] 5519476
R3 -0,066363] 0,0554288] -0.010391] -0,353054] 0,1578143] 0,0707697] 0.1194541] -0,100555] 0.1111264
R4 -0,111792] -0,00951] 0,8961541] 0,1314669] 0,1195257| -0,066614] -0,164314] 0,0340121] -0,089453

R1 body 1 2 2 1 2 1 2 2 3

R2 body 0 0 0 2 1 0 0 2 0

R3 body 0 1 0 [i 4 1 2 0 2

R4 body 0 0 4 4 4 0 0 1 0
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[Zdroj: CSU. Ekonomické vysledky pmyslu v roce 2008. 2011. Tab. 52.]



Priloha 4 — Projekt implementace navrhované zmeény

Zavedeni marketingového afldni do daného podniku se podle mého nazoru sestava

mimo jinéz nasledujicich krak

definovani kritérii a poZzadavkpro vykEroverizeni,

piiprava prostor a vybaveni,

vybérovétizeni na vedouciho marketingového é&edi,

konzultace s novym vedoucim o pozZadavcich n& mewiklé odaleni,
sestaveni marketingového tymu,

prizkum a analyza téh(zahraninich) — eliminace rizik pipadného neusphu,

N o g R~ wDbdRE

piipravy jednotlivych marketingovych aktivit (inzerona zahrarinich webovych
portalech, dasti na zahratinich stavebnich veletrzichiiprava a tisk prospekt
a brozurek o produkci podniku, reklama, PR, komaoék se zakazniky —
piiprava zvyhodénych nabidek pro nové zakazniky (konzultace s othecimo
oddlenim), formy podpory prodeje, doprovodné sluzhby aj

8. uskut&neni jednotlivych marketingovych aktivit,

9. hodnoceni vysledk— konzultace aifprava dalSiho postupu atd.
Pokud by se z#nu poddilo UspsSns implementovat do koncefigtiho roku, pozitivni
vysledky by se mohly dostavit jiz Wigti zime. Priblizny ¢asovy ptibéh jednotlivych

¢innosti je znazorn v nasledujicim harmonogramu:

el el et head FCAl fol RS bt P

Casovy harmonogram implementace navrhované zény

[Zdroj: vlastni zpracovani]



Priloha 5 — Srovnani nakladd a vynosa za roky 2001 az 2009

e

[tis. K &
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Srovnani nakladi a vynosi za roky 2001 az 2009

Priloha 6 — Vyvoj EBIT za roky 2001 az 2009

e

Hodnota EBIT [tis. K €]

8 000

Vyvoj EBIT

6 000 -

4 000
2 000 -

N\
[\ /

-2 000 -
-4 000

/

/ \/

-6 000 -
-8 000

-10 000 -
-12 000

\/ :

2001

2002

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

EL

-5 040

4542

-560 | -9590 | 3099 | 4243 | 6941 | -5321 | 5647

Rok
Tabulka dat [tis. K €] 4

Vyvoj EBIT za roky 2001 az 2009



