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Abstrakt

Tato bakalaiska prace se zabyva analyzou ekonomickych ukazateli vybrané
spole¢nosti. Zdrojem informaci pro analyzu jsou podklady z ucetnictvi firmy. Prace je
rozdelena na Cést teoretickou a ¢ast praktickou. Teoreticka Cast se vénuje popisu metod
finanéni analyzy a statistickym metodam. V ¢asti praktické jiz analyzuji Géetni vykazy a
vybrané ukazatele finan¢ni analyzou a nasledné aplikuji analyzu casovych fad na

ekonomické ukazatele.

Abstract

This bachelor thesis deals with analysis of economical indexes of selected company.
The source of information for analysis is documentation from accounting firm. Thesis
is divided to teoretical and practical part. Teoretical part describes financial and
statistical methods. In practical part are already analysed accounting reports and chosen
indexes by financial analyse. Then | apply analysis of time series to economical
indexes.
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UVOD

Pro sledovéani soucasného stavu podniku a sledovani jeho dalSiho vyvoje slouzi
analyza ekonomickych ukazatel. Pro posouzeni stavu spolecnosti a jejimu zhodnoceni
zdaleka nepostacuje pouze znalost hospodaiského vysledku v podobé zisku ¢i ztraty. Je
potieba komplexné posoudit ekonomickou situaci, finan¢ni zdravi firmy a to pomoci
nastrojl financni analyzy.

Tato bakalafska prace je rozdélena na dvé hlavni ¢asti a to Cast teoretickou, kterd je
teoretickych pozadim a dualezitym podkladem pro vypracovani casti praktické.
V praktické Casti, na zdkladé ziskanych poznatkli z ¢asti teoretické, vypracuji analyzu
vybranych ekonomickych ukazateld, kde podklady pro vypocty budou ucetni vykazy
firmy. Pomoci statistickych metod tyto vysledky budu analyzovat a vyvodim ptislusné

navrhy a zavéry.
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CILE PRACE

Cilem mé prace je analyza ekonomickych ukazateli vybrané firmy pomoci
finan¢ni analyzy a nasledné¢ aplikace statistickych metod. Na ziskané vysledky finan¢ni
analyzy ukazatel z obdobi od roku 2006 do roku 2010 aplikuji srovnani pomoci
casovych tfad a vypocitam predpovidanou hodnotu v roce 2011. Ze ziskanych poznatki

vyvodim zavér a celkové zhodnoceni a doporuceni spolecnosti.
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1 TEORETICKA CAST

1.1 Ekonomické ukazatele finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyzou rozumime systematicky rozbor dat ziskanych predevSim
z Géetnich vykazd. Ukolem finanéni analyzy je predeviim vyjadfit finan¢ni situaci
podniku. Umoznuje dospét kurCitym zavérim o financni situaci a celkovém
hospodateni podniku. Predstavuje zhodnoceni minulosti, soucasnosti tak i budoucnosti

finan¢niho hospodareni.

1.1.1 Pomérové ukazatele

Tyto ukazatele jsou nejcastéji pouzivanymi. Analyza témito ukazateli vychazi
vyhradné z udaji ti¢etnich vykazl. Vypocitaji se jako pomér jedné, ¢i nékolika ucetnich

polozek k jiné polozce nebo jejich skuping. [2]

1.1.1.1 Ukazatele likvidity

Tyto ukazatele odhaluji schopnost podniku splacet kratkodobé zavazky, nebot
trvala platebni schopnost je jednou ze zékladnich podminek Gspésné existence podniku.
Pokud je nedostatek likvidity, tak to vede k tomu, Ze podnik neni schopen hradit své

bézné zavazky, coz vede k platebni neschopnosti a v nejhor$im piipadé k bankrotu. [2]

Okamzita likvidita

OznaCovana jako likvidita 1.stupné. Vstupy jsou jen nejlikvidnéjsi polozky
z rozvahy. Pohotovymi prostifedky rozumime penize na bézném uctu, jiném uctu, Ci
pokladnég, pfipadné volné obchodovatelné cenné papiry, Seky. Soucasti kratkodobych
dluhtt uvazujeme kratkodobé finan¢ni vypomoci (vedeny oddélené v rozvaze od
kratkodobych zavazki a vramci bankovnich Gvéri a vypomoci), béZné bankovni

uvéry. Doporucené hodnoty pro okamzitou likviditu jsou v rozmezi 0,6 — 1,1. [2]
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pohotové platebni prosti¢dky (1.1-1)

okamzit4 likvidita =
dluhy s okamZitou platnosti

Bézna likvidita

OznaCovana jako likvidita 3.stupné. Tento ukazatel nam ftika, kolikrat obézna
aktiva pokryvaji kratkodobé zavazky podniku, resp. kolikrat je jedna jednotka
kratkodobych zavazki kryta jednotkami ob&éznych aktiv. Vypovida to také o tom, jak by

byl podnik schopen uspokojit své vétitele, kdyby na hotovost proménil veskera sva

ob¢zna aktiva. Doporuc¢ené hodnoty pro béZznou likviditu jsou v rozmezi 1,5 — 2,5. [2]

obéZna aktiva (1.1-2)
kratkodobé dluhy

bézna likvidita =

Pohotova likvidita

Oznacovana jako likvidita 2.stupné. Pro tuto likviditu plati, ze by mél byt pomér
Citatele a jmenovatele 1:1, ptipadné 1,5:1. Vys§i hodnota tohoto poméru je ptizniva pro
vétitele, avSak ne pro akcionare a vedeni podniku. Velky objem pohotovych prostredkl

(obéznych aktiv) nese jen maly az zadny trok. [2]

(obézna aktiva — zasoby) (1.1-3)
kratkodobé dluhy

pohotova likvidita =

1.1.1.2 Ukazatele rentability

Tyto ukazatele patii k nejsledovanéjSim ukazateliim, protoze informuji o tom,
jakého efektu bylo dosazeno vlozenym kapitalem. [2]
Jsou méfitkem schopnosti podniku vytvafet nové zdroje, dosahovat zisku

pouzitim investovaného kapitalu. Nejcastéji se vyuziva pro vypocet vykazu zisku a
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ztraty a rozvahy. Obvykle se v Citatelich objevuji polozky odpovidajici vysledku
hospodateni a ve jmenovateli n¢jaky druh kapitalu, resp. trzby. Obecné lze fici, ze tyto
ukazatele slouzi k hodnoceni celkové efektivnosti dané ¢innosti. Tyto ukazatele zajimaji

obecné nejvice akcionafe a potencionalni investory. [2]

Rentabilita celkového vloZeného kapitialu (ROA)

Méfenim této rentability vyjadfujeme produkéni silu firmy, vydéleénou
schopnost, celkovou efektivnost firmy. Tento ukazatel hodnoti vynosnost celkového

vlozeného kapitalu.

zisk (1.1-4)

ROA = 9
celkovy vloZeny kapital (%]

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

“Meérenim této rentability vyjadiujeme vynosnost viozeného kapitalu viozeného
akcionari ci viastniky podniku. Jde o ukazatel, pomoci kterého mohou investor zjistit,
zda jejich capital reprodukovan s ndlezitou intenzitou odpovidajici investice.” [2, 54 s.]

Pokud tento ukazatel roste, tak to mtize znacit, ze se lepsi vysledek hospodaieni,
zmenSuje se podil vlastniho kapitdlu ve firmé. Tento ukazatel by mél byt vyssi nez

urokova mira bezrizikovych cennych papirt. [2]

zisk (1.1-5)
ROE = 9
vlastni kapital (%]

Rentabilita trzeb (ROS)
, Tato rentabilita predstavuje pomeéry, které v citateli zahrnuji vysledek

hospodareni v riznych podobdach a ve jmenovateli obsahuji trzby (upravované podle
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ucelu analyzy). Tento ukazatel vyjadruje schopnost podniku dosahovat zisku pri dané

urovni trzeb, tedy kolik dokdze podniku vyprodukovat efektu na 1K¢ trzeb.” [2, 56 S.]
Ma-li tento ukazatel hodnoty nizsi nez je oborovy pramér, tak to znamena, ze

jsou ceny vyrobkti pomérné nizké a naklady pfilis vysoké. Obecné lIze fici, ze C¢im jsou

hodnoty ukazatele vyssi, tim je lepsi situace v podniku z hlediska produkce. [2]

zisk (%] (1.1-6)

ROS =
trzby

Rentabilita investovaného kapitalu (ROCE)

Tento ukazatel vyjadiuje miru zhodnoceni vSech aktiv podniku financovanych
cizim dlouhodobym kapitdlem. Mizeme tedy fici, ze vyjadiuje efektivnost hospodaieni

spole¢nosti. [2]

EBIT (1.1-7)
ROCE = 7 ——  [%]
(dlouhodobé dluhy + vlastni kapital)

1.1.1.3 Ukazatele aktivity

“Iyto ukazatele meri schopnost podniku vyuzivat investované financni
prostiredky a meri vazanost jednotlivych slozek kapitdalu v jednotlivych druzich aktiv a
pasiv. Tyto ukazatele nejcastéji vyjadruji pocet obratek jednotlivych slozek zdrojit nebo
aktiv nebo dobu obratu. Jejich rozbor slouzi predevsim k hledani odpovédi na otdazku
Jjak hospodarime s aktivy, jejich jednotlivymi slozkami a take jaka ma toto hospodareni

viliv na vynosnost a likviditu.” [2, 60 s.]

Obrat aktiv

Oznacuje se také jako produktivita vlozeného kapitalu, méfti efektivnost vyuziti
veSkerych aktiv ve firmé. Ukazuje, jak se zhodnocuji nase aktiva ve vyrobni ¢innosti

firmy bez ohledu na zdroje jejich kryti.
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trzby (1.1-8)

Obrat aktiv = aktiva celkem

Obrat zasob

Tento ukazatel sdéluje kolikrat je béhem roku kazda polozka zasob pfeménéna v
hotovost (proddna) a znovu uskladnéna. Ptinasi tedy piehled o urovni likvidity téchto

zasob.

trzby (1.1-9)

Obrat zasob = —
zasoby

Doba obratu zasob
Udava nam za jakou dobu podnik primérné proda své zasoby, nebo-li také jak
dlouho tyto zasoby leZi na sklad€ a vaZou tak na sebe finan¢ni prostfedky. Situace je tim

lepsi, ¢im vyssi je obratovost zasob a doba obratu zasob.

zasob 1.1-10
Doba obratu zasob = m [dny] ( )

Doba obratu pohledavek

Muzeme fict také doba splatnosti pohledavek a fika nam za jak dlouhou dobu
nam zakaznik zaplati, nebo-li jak dlouhou dobu mame vazany naSe finance Vv téchto

pohledavkach.

pohledavky (1.1-11)

D hledavek =
oba obratu pohledave tr7by /365 [dny]

1.1.1.4 Ukazatele zadluZenosti

Pojmem zadluzenost vyjadfujeme skute¢nost, ze k financovani svych aktiv

pouziva podnika cizi zdroje, resp. dluh.
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Celkova zadluZenost

Tento ukazatel vyjadiuje celkovou zadluzenost. Obecné plati, Ze ¢im je hodnota

tohoto ukazatele vyssi, tim vyssi je riziko véfiteld.

cizi kapital 1.1-12
Celkova zadluZenost = - P : [%] ( )
celkova aktiva

Koeficient samofinancovani

Tento ukazatel vyjadiuje proporci, v niz jsou aktiva spole¢nosti financovana
penézi akcionarti. Tento ukazatel by mél byt pfiblizné 1 a je povazovan za jeden
z nejdilezitéjsich pomérovych ukazateli pro hodnoceni celkové financni situace

v podniku, ovSem opét je dulezita navaznost na ukazatele rentability. [2]

vlastni kapital (1.1-13)
celkova aktiva

Koeficient samofinancovani =

Urokové kryti

Tento ukazatel vyuZziva podnik k tomu, aby zjistil, zda je pro n&j jesté dluhové
zatizeni Unosné. Udava kolikrat je zisk vysSi nez aroky a je to takovy bezpecnostni
polstar pro véftitele. Doporucend hodnota urokového kryti je 3 a vice (I1épe fungujici

podniky 6 az 8). [2]

EBIT (1.1-14)
- — [%]
nakladové uroky

Urokové kryti =

1.1.2 Soustavy ukazatelu

Mezi ty soustavy ukazatelli patfi bankrotni a bonitni modely. Neda se fict, ze by
byla striktné vymezena hranice mezi témito dvéma skupinami, protoze tyto skupiny

modelll maji za cil pfifadit firm¢ jednu jedinou ¢iselnou charakteristiku, podle které se
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posuzuje finanéni zdravi firmy. O tom, zda-li je firma v dohledné dob& ohrozena
bankrotem informuji bankrotni modely. Vychazi z toho, ze firma ktera mé tendenci byt
ohroZzena bankrotem vykazuje ur¢it¢ symptomy typické pro bankrot. Mezi tyto

symptomy patii nejcastéji problémy s béznou likviditou, problémy s rentabilitou

rrrrr

Altmaniv model

Je typickym piikladem souhrnného indexu hodnoceni a nazyva se také
Altmantv index finan¢niho zdravi podniku. Vychazi z propoc¢tu globalnich index,
nebo také indext celkového zhodnoceni. Vypocet se provadi jako soucet hodnot péti
pomérovych ukazatelil, které maji pfifazenu riiznou vahu s tim, ze nejvétsi vahu ma
rentabilita celkového kapitalu. Z vysledki vypoctu muizeme velmi jednoduse odlisit
firmy bankrotujici od téch, které maji minimalni pravdépodobnost bankrotu. Tento
modem se Vv s postupem ¢asu ménil a prizpusoboval ekonomické situaci ve firmach a

zemich.

7=0,717.X, + 1,4.X, + 3,3.X5 + 0,6.X, + 1.Xs (1.1-15)

Kde: X; — podil pracovniho kapitalu k celkovym aktivim
X, — rentabilita Cistych aktiv
X3 — EBIT/aktiva celkem
X4 — trzni hodnota ZJ/celkové zadvazky nebo primérny kurz akcii / nominélni
hodnota cizich zdrojt

Xs — trzby/aktiva celkem

Pokud je vyslednd hodnota vypocitaného indexu vétsi nez 2,9, tak je financni
situace firmy uspokojiva. O tzv. Sedé zoné hovotime pokud jsou vysledky v rozmezi
1,2-2,9 a znadi to, Zze firma neni jednozna¢né uspésna, ale nelze hodnotit jako firmu
S problémy. Pokud jsou hodnoty pod 1,2 tak to znaci velké finanéni problémy a i

moznost bankrotu.
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Model ,,IN*

Snahou tohoto modelu je vyhodnotit financni zdravi ¢eskych firem v ¢eském
prosttedi a byl zpracovan manzely Neumaierovymi. Rovnice modelu se sklada
z pomérovych ukazatelli jako zadluzenost, rentabilita, likvidita, aktivita. Tyto jednotlivé
ukazatele maji svoji vahu, kterd je vazenym primérem hodnot daného ukazatele

V odvétvi z Eehoz vyplyva, ze tento model pfihlizi ke specifikiim jednotlivych odvétvi.

NV A+V EBIT_I_V EBIT+V T+V 0A iy ZPL (1.1-16)
T tez ' T U 3 A A" YKZ+KBU ' YT

Kde: A — aktiva
CZ — cizi zdroje
U — nakl.uroky
T — trzby
OA — obézné aktiva
KZ — kratkodobé zavazky
KBU — kratkodobé bankovni tvéry
ZPL — zavazky po lhiité splatnosti
V, — vahy, které vyjadiuji podil vyznamnosti ukazatele ke kriterilni hodnoté

ukazatele

Pokud je index IN vys$si nez 2, pak hovoiime o podniku s dobrym finanénim
zdravim. O firmu s potencialnimi problémy a nevyhranénymi vysledky se bude jednat
Vv ptipadé, kdy index IN je v intervalu 1 — 2. Existen¢ni problémy znaci hodnota indexu

IN nizsi nez 1, kdy se jedna o projev finan¢ni neduZzivosti.

1.2 Regresni analyza

Hlavnim tkolem regresni analyzy je pfispét k poznani pfi¢innych vztahi mezi
statistickymi znaky. Ukolem regresni analyzy je matematicky popis systematickych

okolnosti, které provazeji statistické =zavislosti. Casto je naSi snahou nalézt
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matematickou funkci takovou, kterd co nejlépe vyjadiuje charakter zavislosti a co
nejvérnéji zobrazuje priubéh zmén podminénych priméri zavisle proménné. Tato
matematickd funkce se nazyva regresni funkce. Cilem regresni analyzy je co nejlepsi
piibliZzeni empirické (vypocitané) regresni funkce K hypotetické regresni funkci.

., V ekonomice a prirodnich védach se casto pracuje s promennymi velicinami, kdy
mezi nezavisle proménou, oznacenou x, a zavisle promeénou, oznacenou Yy, kterou
mérime Ci pozorujeme, existuje néjaka zavislost. Ta je bud vyjadrena funkcnim
predpisem y = @(x), kde ale funkci ¢(x) nezname nebo tuto zavislost nelze ,, rozumnou
funkci vyjadrit. Vime jen, Ze pri nastaveni urcité hodnoty nezavislé promeénné x
dostaneme jednu hodnotu zavislé promenné y.* [1, 78 s.]

Pro vyjadteni zavislosti zavislosti ndhodné veli¢iny Y na proménné x zavedeme
podminénou stfedni hodnotu ndhodné velic¢iny Y pro hodnotu x, ozna¢enou E(Y[x) a ta
se polozi rovnu vhodné zvolené funkci, kterd je oznacena jako n(x; Pi,...Bp). Tato
funkce nezévisle proménné obsahuje nezndmé parametry, které jsou oznaceny fu,...Bp.
kde p > 1. Tato funkce n(x) se nazyva funkci regresni a jeji parametry Pi,...3p
nazyvame regresni koeficienty. Jestlize ur¢ime funkci n(x), pak fikdme, Ze jsme zadané
data vyrovnali regresni funkci. Ulohou regresni analyzy je potom najit vhodnou regresni
funkei n(x; P1,...Pp) @ odhadnout jeji koeficienty, aby vyrovnani zadanych dat bylo co
nejlepsi. [1]

1.2.1 Regresni primka

Je to nejjednodussi ptipad regresni tlohy, kterd je vyjadiena piimkou, kterd ma tvar:

(Y[x) n(X) = 1+ Ba.x (1.2-1)

Odhady koeficienti B, B2 regresni ptimky pro zadané dvojice (xj, Yi) oznac¢ime by a b,.

Pro urceni téchto koeficientli pouzijeme metodu nejmensSich ctvercd, kterd spociva
V tom, Ze za nejlepsi koeficienty povazujeme ty koeficienty by a by, které minimalizuji
funkci S(by, by).[1]

Ma nasledujici tvar:
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n (1.2-2)
S(by,by) = Z(Yn +b; — bin)2
i=1

Tato funkce je rovna souétu kvadratt odchylek naméfenych hodnoty y; od hodnot

Mi = N(xi) = B1 + B2.X; na regresni piimce. Odhady by, b, koeficientd B1, B2 urCime tak, ze
vypocitame prvni parcialni derivace funkce S(b;, b;) podle proménnych by,resp. b, a
polozime nule ziskané parcidlni derivace. Diky tomu ziskdme rovnice, ze kterych po

jejich uprave ziskame soustavu normalnich rovnic.[1]

(1.2-3)

n n
n.b1 +2Xi.b2 = zyl
i=1 i=1
n n n
zxi.bl + inz.bz = in.yi
i=1

Z téchto soustav rovni vypocteme koeficienty by, b, pomoci znamych metod pro feSeni

soustav rovnic, kdy po matematické upravé ziskdme:

b, 2= X yi—nXy (1.2-4)
2 nox?-nx2 7 y— P2
Odhad regresni ptimky potom je dan néasledujicim vztahem:
fi(X) = b1 + bp.x (1.2-5)

1.2.2 Volba regresni funkce

Posoudit, zda-li je zvolena regresni funkce vhodna pro vyrovnani zadanych dat je
jednim z ukolu regresni analyzy. Pfihlizime k tomu, jak tésné zvolena funkce pftiléha
k zadanym datiim, jak dobfe zvolena funkce vystihuje pfedpokladanou funkéni zavislost
mezi zavisle a nezavisle proménnou. Pro posouzeni toho, jak zvolena regresni funkce
ptiléha ke zvolenym datim, se pouziva rezidualniho souétu ¢tverci. Cim 1épe zvolena
funkce ptiléha k zadanym hodnotdm, tim je hodnota rezidualniho souctu ¢tverci mensi.

OvSem vhodnéjsi charakteristikou pro zjisténi a posouzeni, jak dobie je zvolena

21



regresni funkce slouzi index determinace, ktery oznacujeme 12.[1] Vzorec pro vypocet

je:
Sa Sy_# 1.2-6
12=-"" nebo 12=1-21 ( )
Sy Sy
Kde:
Sy - Rozptyl empirickych hodnot (roven priméru ze souctu kvadratii odchylek
zadanych hodnot od jejich praiméru),
S4 - rozptyl vyrovnanych hodnot (roven priméru ze soucti kvadratt
odchylek vyrovnanych hodnot od priméru zadanych hodnot),
Sy_q - reziduélni rozptyl (roven priméru ze souctu kvadratd odchylek zadanych

hodnot od vyrovnanych). [1]

1.3 Casové rady

Pomoci Casovych fad zapisujeme statistickd data, kterd popisuji ekonomické a
spolecenské jevy v ¢ase. Umoziiuje nam to provadét kvantitativni analyzu zakonitosti
Vv jejich dosavadnim prib¢chu, ale také umozituji délat progndzy budouciho vyvoje.

., Casovou Fadou rozumime Fadu hodnot urcitého ukazatele, Usporadanych z hlediska
prirozené casové posloupnosti. Pritom je nutné, aby vécnd ndplin ukazatele i jeho
prostorové vymezeni byly shodné v celém sledovaném casovaném useku.* [1, 114 s.]

Casové tady dale rozdélujeme na fady okamzikové a fady intervalové. Pro
intervalové Casové tady je typické, Ze jejich ukazatele charakterizuje kolik jevi, véci,
udalosti, atd. zaniklo ¢i1 vzniklo v urCitém Casovém intervalu. Pro okamzikové ¢asové
tfady je typické, Ze jejich ukazatele charakterizuje kolik jevi, véci, udalosti, atd. existuje
Vv ur¢itém ¢asovém okamziku. [1]

Mezi intervalovymi a okamzikovymi ¢asovymi fadami je zasadni rozdil a to, Ze
udaje intervalové tady lze sCitat a lze tim vytvofit soucty za vice obdobi, ale tady
okamzikové a jejich s¢itani nema redlnou interpretaci. U intervalovych ¢asovych fad je
nutné piihlédnout k tomu, aby byly stejn€ dlouhé délky jednotlivych ¢asovych usekd,

protoze rozdilnd délka intervalid ovliviiuje hodnoty ukazatelli intervalovych ¢asovych
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fad a jejich vyvoj zkresluje. Tento problém se u okamzikovych casovych ftad

nevyskytuje, protoze se vztahuji k casovym okamzikim, které¢ jsou pfedem zvolené.
Casové fady znazoriiujeme graficky, z &ehoZ usuzujeme jaky je a bude dalsi

vyvoj. Vyhradné spojnicové grafy pouzivaji Casové fady okamzikové. Intervalové

Casové fady znazorniujeme graficky nasledujicimi tfemi zptsoby:

-, hilkovymi graf, kde jednotlivé casové rady se vyndseji ve stredech prislusnych
intervalu jako usecky,

- sloupkovymi grafy, které jsou zndzornény obdélniky, jejichz zakladny jsou rovny
déelkam intervalii a vysky jsou rovné hodnotam casové rady v prislusném intervalu

- spojnicovymi grafy, kde jednotlivé hodnoty casové rady jsou vyneseny ve stiedech

prislusnych intervalii jako body, které jsou spojeny uiseckami. “ [1, 116 S.]

1.3.1 Charakteristiky ¢asovych rad

Vice informaci o ¢asovych fadach nam umoznuji ziskat charakteristiky
casovych fad. Nize uvedu jak wurCujeme praméry casovych ftad, které patii

Kk nejjednodussim charakteristikam. [1]

Prumér intervalové rady

Pocité se jako aritmeticky primér hodnot casové fady v jednotlivych intervalech

a je dan timto vzorcem:

(1.2-1)

S|

_’)_]=

n

Yi
=1
Prumér okamzikové rady

Nazyva se také chronologickym pramérem. Pokud vzdalenosti mezi
jednotlivymi ¢asovymi okamziky t, ve kterych jsou zadany hodnoty ¢asové fady, jsou
stejné¢ dlouhé, tak se nazyva nevdZzenym chronologickym primérem. Vzorec je

nasledujici:
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n—-1 -
1 &Ezﬁﬁﬂ (1.2-2)
Y= a—-12 LY T

i=2

Prvni diference

Pocitd se jako rozdil dvou po sobé jdoucich hodnot Casové fady a je to
nejjednodussi charakteristika, ktera popisuje vyvoj Casové fady. Vyjadiuje o kolik se
zménila hodnota ¢asové fady pfi prirtistku hodnoty Casové fady oproti predchazejicimu
obdobi, resp. urcitému okamziku. O linearnim trendu Casové fady budeme hovofit
pokud zjistime, ze prvni diference kolisaji kolem konstanty a muizeme ji popsat

primkou. Vzorec je nasledujici:

1di(y) =yi—yi-1, 1=23,..,n (1.2-3)

Primér prvnich diferenci

Vychazi z prvni diference a vyjadfuje o kolik se zménila primémé hodnota
Casové fady za jednotkovy Casovy interval. Charakteristiky zavisi jen na prvni a

posledni hodnot¢ ukazatele v ¢asové fad¢ Vzorec je nasledujici:

(1.2-4)

n
1 _ Yn—
1d<y)—n_12 i) =22
i=

Koeficient rustu

Charakterizuje nam rychlost poklesu ¢i rustu hodnot Casové tady, které jsou
dany jako pomér dvou po sob¢ jdoucich hodnot Casové tady. Vyjadiuje kolikrat se
zvysila hodnota casové tady v ur€itém okamziku, ¢i obdobi oproti bezprostiedné

pfedchazejicimu obdobi. Vzorec je nasledujici:

i

Yi-1

(1.2-5)

ki(y) = i=273,..,n
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Prumérny koeficient rastu

Vyjadiuje primérnou zménu koeficientd ristu za jednotkovy casovy interval.

Vzorec je nasledujici:

(1.2-6)

k(y) =

1.3.2 Dekompozice ¢asovych rad

Hodnoty casové fady (zejména z ekonomické praxe) mohou byt rozlozeny do
vice slozek. Pokud hovotime o tzv. aditivni dekompozici, tak 1ze jednotlivé hodnoty y;

vyjadfit pro cas t; souctem:

yVi = Ti + Ci + Si + € (12-7)

kde:
Ti —hodnota trendové slozky
S; — hodnota sezénni slozky
Ci —hodnota cyklické slozky

ei —hodnota ndhodné slozky

Diky rozkladu casové fady na jednotlivé slozky se snadné&ji zjiStuji zékonitosti

v chovani fady nez v ptivodni nerozlozené fad¢é. Popis jednotlivych slozek uvedu nize.

Trendova slozka — je dusledkem pusobeni sil, které systematicky pusobi ve stejném
sméru. Vyjadiuje obecnou tendenci dlouhodobého vyvoje sledovaného ukazatele v Case.
O casové fadé bez trendu budeme hovofit tehdy, pokud by byl ukazatel ¢asové fady ve

sledovaném obdobi na stejné Grovni a pouze od této tirovné kolisal.

Sezonni slozka — ,, popisuje periodické zmény v casové rade, které se odehravaji behem

jednoho kalendarniho roku a kazdy rok se opakuji.” [1, 123 s.] Tyto zmény jsou
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zplisobeny napt. zménou ro¢nich obdobi, apod. Pro zkouméani této slozky jsou vhodné

mésicni €1 Ctvrtletni méfeni.

Cyklicka slozka — tato slozka je povazovana za nejspornéjsi slozku (fluktuace okolo
trendu, de se stfida faze poklesu a ristu) ¢asové fady a nelze ji jednoduse eliminovat.
Jeji eliminace je obtiznd, nebot’ je tézké nalézt priciny vedouci k jejimu vzniku, ale také
z davodi vypocetnich, protoze se jeji charakter mize v ¢ase ménit. ,, Délka jednotlivych
cyklii casové rady, ktera je rovna vzdalenostem mezi dvema sousednimi hornimi resp.
dolnimi body zvratu, a také intenzita jednotlivych fazi cyklického pribehu se mohou
meénit. Miize byt diisledkem evidentnich vnéjsich vlivii, nékdy je ale urceni jejich pricin

€

velmi obtizné. Cyklicka slozka vSak miize mit také priciny mimo ekonomickou oblast.

[1,123 5]

Rezidualni slozka — je tvofena v pribéhu casové fady ndhodnymi fluktuacemi, u
kterych neni rozpoznatelny systematicky charakter. Tato slozka zbyva po odstranéni
trendu,sezonni a cyklické slozky. Zahrnuje chyby, kterych se dopustime pfi zpracovani

udajti casové fady a také chyby, které vzniknou pii métfeni udaji casové fady

Vyrovnani ¢asové rady — je to postup, kterym ocistime zadané udaje od ostatnich
vlivli, které vyvojovou tendenci zastiraji a zkouméme jim dlouhodobé tendence

ukazatele Casové fady. [1]

1.3.3 Popis trendové slozky

wevr

analyzované fady. Trendovych funkci mame mnoho, ale uvedu Sest pouzivanych
v oblasti praktickych aplikaci analyzy a prognozy ¢asovych fad.

Mezi jednoduché funkce z hlediska pribéhu a odhadi parametri patii prvni tfi
(linearni, parabolicky a exponencidlni trend) a je pro n¢ charakteristické, ze zpravidla
nemaji asymptotu a jejich rist neni tedy ni¢im omezen. Zbyla trojice (modifikovany
parametrq, ale je pro né€ charakteristické, Ze asymptotu maji. Tyto funkce vSak ale lépe

modeluji ekonomickou realitu. Pokud modelujeme vyvoj jevl, u nich je urcitd mez
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nasyceni (napf. dana potiebou urc¢itého vyrobku) a vychazeji z omezenych zdroju, jsou

pro né tyto funkce v fad¢ pripadi vhodnéjsi. [3]

Linearni trend

Tento typ funkce je nejCastéji pouzivanym. Miizeme ho pouzit vzdy, kdy
chceme orientac¢né urcit u analyzované casové fady smér vyvoje. Muze také slouzit jako
vhodna aproximace jinych trendovych funkci v uréitém casovém intervalu. [3] Linearni

trend vyjadiime v nésledujicim tvaru:

T = Bo + Bty (1.2-8)
kde:
Bo,B1 — neznamé parametry

t — Casovd proménna (t=1, 2, ..., n)

Pro odhad parametri, s pfihlédnutim k tomu ze funkce je linearni z hlediska
parametrd, pouzijeme metodu nejmensich Ctvercil, kterd dava nejlep$i nevychylené

odhady. [3]

Parabolicky trend

Tento typ trendové funkce je pomérné cCasto pouzivany. I u této funkce
pouzijeme metodu nejmensSich ¢tverci K odhadu parametri. Parabolicky trend ma

nasledujici podobu:

Te = Bo + Bat + Bot? (1.2-9)
kde:
Bo,B1B2 — neznamé parametry

t — Casovd proménna (t=1, 2, ..., n)

Exponencialni trend

Funkce exponencidlniho trendu neni zhlediska parametri linearni, proto

nemuzeme pouzit metodu nejmenSich ctverci pro odhad parametrd. Proto se
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k pocate¢nimu odhadu parametrii pouziva napt. metody linearizujici transformace a

metody vybranych bodd. [3] Funkce exponencialniho trendu:

Ty = BoBi (1.2-10)
kde:
Bo,B1 — neznadmé parametry

t —Casovd proménna (t=1, 2, ..., n)

Modifikovany exponencialni trend

Tento typ trendu mé ve vyvoji asymptotu. Jeho uziti je v ptipadech, kdy podily
sousednich hodnot prvnich diferenci jsou piiblizné konstantni, resp. pohybuji se setrvale

kolem urcité hodnoty. Modifikovany exponencialni trend méa podobu:
T, = §BoBY , kde Bo>0 (1.2-11)

Diky absolutnimu ¢lenu (parametru posunuti) se odhad parametri &, Bo,31 znacné
komplikuje a nemlzeme pouzit metodu nejmenSich cEtverci. Pouzivd se metody

¢asteénych souét, metody vybranych bodd, metody dilé¢ich praméru. [3]

Logisticky trend

Patfi mezi funkce s kladnou horni asymptotou a jednim inflexnim bodem.

Funkce logistického trendu je vyjadfovana v riznych tvarech. Uvedu jeden z nich:

_ 5 (1.2-12)
1+ Bye Bt

T¢
Funkce si zachovava sviyj charakteristicky prubéh pismene S (tzv. skupina S-kiivek) at’
pouzijeme jakykoliv tvar funkce. Funkce logistického trendu je s uspéchem pouzivana
napf. pfi modelovani vyvoje, vyroby a nekterych druhi vyrobkl, dale v modelech

poptavky po pfedmétech dlouhodobé spotieby (v ekonomické oblasti). [3]
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Gompertzova krivka

Vznika podobné jako logisticky trend transformaci modifikovaného

exponencialniho trendu a je asymetricka a vétSina hodnot lezi za inflexnim bodem. Ma

tvar:

T, = gt (1.2-13)

Horni asymptota kiivky je rovna konstanté & (udava horni mez). [3]

1.3.4 Zvoleni vhodného modelu trendu

Pii vybéru vhodné trendové funkce je nutné zohlednit:

Graf ¢asové fady, resp. jeji transformace,

extrapolacni kritéria (primérné charakteristiky chyb pfedpovédi ,.ex post®, graf
predpovéd’-skutecnost),

interpolacni kritéria (testy parametrd, koeficient determinace/autokorelace

rezidui, smérodatnou odchylku rezidui).

K piedbéZnému vybéru vhodné trendové funkce slouzi graficka analyza:

konstantni trend volime, pokud kolisé fada prvnich diferenci okolo nuly,
linedrni trend volime, pokud kolisa fada prvnich diferenci kolem nenulové osy,
kvadraticky trend volime, pokud ma fada prvnich pfiblizn€ linearni trend a
druhé diference konstantni trend,

exponencialni trend volime, pokud ma fada prvnich diferenci nebo fada
koeficientu ristu nenulové hodnoty,

S-kfivku volime, pokud ma fada hyperbolicky priibéh,

modifikovany exponencialni trend volime, pokud fada podilt sousednich
diferenci kolisa okolo nenulové konstanty,

Gompertzovu kiivku volime, pokud fada sousednich diferenci kolisa okolo

nenulové hodnoty.
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2 PRAKTICKA CAST

2.1 Predstaveni vybrané spole¢nosti

Spolecnost Quality Brands, s.r.o se sidlem v Brn¢ vznikla v roce 2006 a nabizi
sluzby v oblasti outsourcingu jako napi. telemarketing, back-office v ramci callcenter.
V soucasné dobé zaméstnava 12 ¢lenti managementu, 23 supervizord, 160 aktivnich

operatoru na tfisménny provoz. Pobocka spole¢nosti se nachazi i v Olomouci.

qualitybrands

Obrazek 1: Firemni logo spole¢nosti Quality Brands, s.r.o. (Zdroj [6])

Datum zapisu: 12.kvétna 2006

Obchodni firma: Quality Brands, s.r.0.

Sidlo: Brno, Brno-stied, Me¢ova 335/10, PSC 602 00
Identifika¢ni ¢islo: 276 87 198

Pravni forma: Spole¢nost s ru€enim omezenym

Statutarni organ:

Jednatel: Massimo Roberto Tognola
Spole¢nici:

Meridian media limited Massimo Roberto Tognola
Obchodni podil: 90% Obchodni podil: 10%
Zakladni kapital: 200 000,- K¢
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2.1.1 Historicky vyvoj

Spole¢nost Quality Brands, s. r. o., ptisobi na ¢eském trhu jiz od roku 2006.
Cilem spolecnosti je stat se call centrem s nejvyssi kvalitou hovort a kazdym rokem
nabira nové a nové klienty. Od roku 2006 spolupracuje se spolecnosti Telefonica O2,
pro kterou v dnesni dobé spravuje Cast jeji zakaznické linky. Od roku 2007 spolec¢nost
kompletné obstarava zakaznicky servis pro spole¢nosti Klingel SK i Klingel CZ. V roce
2008 spole¢nost Quality Brands, s.r.o. vyhrdla vybérové fizeni na provoz zakaznické
linky spole¢nosti Neckermann. Rok 2009 piinesl nové klienty v IT, a to CCV
Informacni systémy a Autocont. V roce 2010 probéhla realizace velkoobjemovych
projektli pro spole¢nosti Partners for Life Planning, Parfums.cz a byla navazéna
dlouhodoba spoluprace s Mondial Assistance. Od roku 2011 m4 firma na starosti ¢ast

zakaznické linky Raiffeisenbank. [6]

2.1.2 Predmét ¢innosti a reference

Predmét ¢innosti

Oblast zasilkového prodeje a e-commerce:

- Priizkum ceského a slovenského trhu pro potencidl zasilkového prodeje,
- asistence pfi budovani spolecnosti,

- cizojazy¢né preklady,

- vytvofeni databdze potencialnich zakaznikd,

- evidence adres zakaznikd,

- pfijem objednavek na pasivnich linkéch,

- multilingualni podpora - ptes 10 svétovych jazyk,

- administrativa a sluzby spojené s prodejem zbozi,

- zékaznicky servis — telefon, email, fax, poSta a SMS,

- poprodejni servis,

- telemarketingové kampan¢ — reaktivace, up & cross selling,

- poskytnuti adres a management databazi.[6]

Oblast telekomunikace:

- Przkum trhu pro potencial zasilkového prodeje,
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- asistence pii budovani spolecnosti,

- nejruzngjsi preklady,

- vytvoreni databaze potencialnich zédkaznikii,

- zaznamenavani adres pii objednavkach z katalogu,

- pfijem objednavek na inboundovych linkach,

- multilinguélni podpora - 10 jazykd,

- zasilkové sluzby a sluzby spojené s prodejem zbozi,

- zakaznicky servis — telefon, email, fax, poSta a SMS,

- poprodejni Servis,

- telemarketingové kampané — reaktivace, up & cross selling,

- poskytnuti adres a management databazi. [6]

Oblast bankovnictvi a poji$tovnictvi:

- Ovérovani a vybér vhodnych adres,

- 24 hodinové zakaznické hotline,

- zisk&vani novych zdkaznikl pro banky a kreditni produkty,
- planovani schiizek,

- up &cross selling,

- kampan¢ na udrzeni a znovuziskani zakaznika,

- pruzkumy - ovéfovani spokojenosti klienti,

- administrativa a sluzby spojené s prodejem zbozi. [6]

Oblast nakladatelstvi a predplatné:

- 24 hodinové zakaznické hotline,
- ziskani novych zékaznik,
- telemarketingové kampané — znovuziskani, reaktivace,

- poskytovani kontaktli a management databazi. [6]

Marketingové sluzby:

- Prizkumy (vSeobecng¢),
- ovéfovani spokojenosti klientt,

- poskytovani adres a management databazi. [6]
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Reference

Spolecnost Quality Brands, s.r.o. navazala a udrzuje spolupraci s mnoha

znamymi a vyznamnymi zédkazniky jako jsou:

- T-mobile,

- Vodafone,

- 02,

- Microsoft,

- American Express,

- Partners finan¢ni poradenstvi,
- Parfums.cz,

- ajiné. [6]

2.1.3 Konkurence a trh

Spole¢nost Quality Brands, s.r.0. si vybudovala silnou pozici na trhu v oblasti
outsourcingu. V dané oblasti nabizenych sluzeb je velka konkurence. Spole¢nost
disponuje dostatkem zkuSenosti a je schopna v kratkych Casovych tsecich pfipravit i
rozsahlé a dlouhodobé projekty od faze konzultace az po finalni realizaci. PIn¢ vyuziva
své bohaté know-how a spoléhd na tym vysoce kompetentnich a motivovanych
zamé&stnancl, diky kterym flexibilné reaguje na ptani svych klientd. Diky uvedenym
skutecnostem je firma velmi konkurenceschopna a méa snahu stat se vidcim

poskytovatelem telemarketingovych sluzeb v Ceské republice.

2.2 Analyza ekonomickych ukazateli

V nésledujici kapitole se jiz budu vénovat samotné analyze vybranych ukazatell.
Data pro ukazatele jsou Cerpany z ucetnich vykazi firmy. Jednotlivé vypocty a jejich
vzorce vychazi zteoretické Casti. V kazdém z analyzovanych ukazateli v této jsou
nejdiive vypocteny jejich hodnoty a poté je vybran jeden pfislusny ukazatel z dané
oblasti, ktery je dale analyzovan pomoci ¢asovych fad a regresni analyzy. Na zavér

analyzy vybranych ukazateld jsou uvadény i prognézy na nasledujici rok.

33



2.2.1 Rentabilita

Jednotlivé ukazatele rentability byly pocitany ze vzorcl z kapitoly 1.1.1.2 a

jejich vysledné hodnoty jsou uvedeny v nasledujici tabulce (Tabulka 1).

|| ROI[%] | ROA[%] | ROE [%] | ROS [%] |

-1,20 -1,20 -9,29 -1,34
14,48 10,66 78,21 6,39
51,13 39,91 86,92 17,62
-16,07 -16,07 -59,57 -4,05
-2,27 -1,76 -7,09 -0,01

Tabulka 1: Ukazatele rentability za obdobi 2006 — 2010 (Zdroj vlastni)

Vypocitané hodnoty jsem znazornil na grafu (Graf 1), kde je ziejmé, Ze rentabilita je na
Spatné arovni . Situace Vv oblasti rentability se dala povazovat za dobrou pouze v roce
2008. Kladné hodnoty rentability jsou pouze v letech 2007-2008 v ostatnich letech je
rentabilita dokonce zaporna. K nejpatrnéjsimu poklesu doslo u ROE v roce 2009, kdy
ucetniho obdobi. Rok 2009 byl $patny pro v§echny uvedené vypocitané ukazatele, kdy

pri¢inou byla ztrata z minulého obdobi, ktera zptisobila zaporné hodnoty.

Rentabilita ve sledovaném obdobi

100
80
= RO

e ROA

ROE

2007 RO
-40
-60
-80

Graf 1: ROI, ROA, ROE, ROS v obdobi 2006 - 2010 (Zdroj vlastni)
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2.2.1.1 Zakladni charakteristiky

V nasledujici tabulce (Tabulka 2) jsou uvedeny a vypocitany charakteristiky pro
ukazatel ROE. V prvnim sloupci jsou uvedeny indexy 1-5, které oznacuji jednotlivé
roky, které jsou ve sloupci druhém. Ve tfetim sloupci jsou vypocitané hodnoty, viz.
tabulka (Tabulka 1). Ve ¢tvrtém sloupci jsou prvni diference vypocitané ze vzorcu (1.2-

3) a v patém sloupci jsou koeficienty rustu vypocitané ze vzorce (1.2-5).

| Poiadi | Zadané | Zadané | |

[ ]

2006 -1,34 XXX XXX

2007 6,39 7,730 -4,769
2008 17,62 11,230 2,757
2009 -4,05 21670 -0,230

2010 -0,01 4,040 0,002
Tabulka 2: Vypoéty charakteristik ROE za obdobi 2006 — 2010 (Zdroj vlastni)

Dalsi charakteristiky nejsou pocitany, protoze zdrojova data nemaji vypovidajici
hodnotu. Vyrovnani ¢asové fady jsem neprovadél, protoze by neméla vypovidajici

hodnotu a nemélo by smysl délat prognozy pro rok 2011, které by byly zkreslené.

2.2.2 ZadluZenost

Nasledujici tabulka (Tabulka 3) je vypocitana na zaklad¢é vzorci z kapitoly
1.1.3.4. Ucetni data byly ziskany z uéetnich vykazi spole¢nosti. U zadluZenosti obecné
plati, Ze ¢im je mensi, tim je situace pro véfitele spolecnosti ptiznivéjsi, spolecnost je
tim méné zadluzena. Firma byla nejvice zadluZzena na pocatcich svého vzniku, kdy se
hodnota zadluzenosti pohybovala na hranici 87%. Z uvedené tabulky je ziejmé, Ze
celkova zadluZenost mé klesajici charakter. Koeficient samofinancovani, by se mél

pohybovat nad 40%. Z tabulky je zfejmé, Ze spole¢nost ma problém tohoto dosahnout.
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Celkova Koeficient
zadluZenost [2%] | samofinancovani [9%0

2006 86,96 12,97
2007 73,68 13,63

2008 42,30 45,92

2009 68,95 26,98

2010 46,24 24,76
Tabulka 3: Ukazatele zadluZenosti za obdobi 2006 — 2010 (Zdroj vlastni)

Déle jsem se jiz zamé&fil na celkovou zadluZenost, ktera bude analyzovana.

2.2.2.1 Zakladni charakteristiky

V nize uvedené tabulce (Tabulka 4) jsou uvedeny charakteristiky pro celkovou
zadluzenost. V prvnim sloupci jsou uvedeny indexy 1-5, které oznacuji jednotlivé roky,
které jsou ve sloupci druhém. Ve tfetim sloupci jsou vypocitané hodnoty, viz. tabulka
(Tabulka 3). Ve ¢tvrtém sloupci jsou prvni diference vypocitané ze vzorcu (1.2-3) a v

patém sloupci jsou koeficienty rustu vypocitané ze vzorce (1.2-5)

| Pofadi | Zadané | Zadané | | |
[ i ]

2006 86,96 XXX XXX

2007 73,68 -13,280 0,847
2008 42,3 -31,380 0,574
2009 68,95 26,650 1,630

2010 4624 -22,710 0,671

Tabulka 4: Vypoéty charakteristik celkové zadluZenosti za obdobi 2006 — 2010 (Zdroj vlastni)

1
2
3

Prumér intervalové fady:

n

1
—=—E | = 63,626
y=<) %

i=1

Z vysledku vzorce na prumér intervalové tfady vyplyva, ze v daném obdobi

2006 - 2010 byla pramérna hodnota celkové zadluzenosti kazdy rok 63,626 %.
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Prvni diference:

V nize uvedeném grafu (Graf 2) prvnich diferenci vyplyva, ze k vyraznému
poklesu celkové zadluzenosti doSlo v roce 2008 a to o 31,08% oproti roku 2007.
Naopak k nejvétSimu nardastu doslo vroce 2009 a to o 26,65% oproti roku 2008.

Piislusné hodnoty, ze kterych graf vychazi, jsou vypocitany v tabulce (Tabulka 4).

Celkova zadluZenost - prvni diference
30,000

20,000

10,000

0,000 : : :
|
-10,000 . 4

-20,000

d_1

-30,000

-40,000

Graf 2: Celkova zadluZenost za obdobi 2007 - 2010 (prvni diference) (Zdroj vlastni)

Pramér prvnich diferenci

_Yn— M1
1dy) = n—1

=-10,18

Z vysledku vzorce na prumér prvnich diferenci vyplyva, ze celkova zadluzenost

poklesla kazdy rok primémé o 10,18%.

Koeficient rustu:

V grafu koeficientt rustu (Graf 3) vyplyva, ze hodnoty celkové zadluzenosti
v roce 2009 vzrostly oproti roku 2008 o 63% a k nejvétsimu poklesu dochazi v roce
2008, kdy klesla 0 42,6%. Ptislusné hodnoty, ze kterych graf vychazi, jsou vypocitany
v tabulce (Tabulka 4).
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Celkova zadluZenost - koeficienty ristu
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Graf 3: Celkova zadluZenost za obdobi 2007 - 2010 (koeficienty ristu) (Zdroj vlastni)

Primérnv koeficient rustu:

k) =" = 0,8539

Y1

Z vysledku vzorce na prumérny koeficient ristu vyplyva, ze rocni pokles
celkové zadluzenosti byl prumérné 0,8539, resp. celkova zadluzenost poklesla primérné

0 14,61% kazdy rok.

2.2.2.2 Popis trendu a prognéza vyvoje

Regresni funkci jsem vyjadtil pfimkou. Pro vypocet jsem pouzil vzorec (1.2-5).
Na uvedeném grafu (Graf 4) jsou znazornény ptivodni hodnoty celkové zadluzenosti a

regresni pfimka spole¢né s rovnici regresni piimky.
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Celkova zadluZenost - vyrovnani primkou
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Graf 4: Celkova zadluZenost za obdobi 2006 - 2010 - vyrovnani pfimkou (Zdroj vlastni)

Tvar regresni pfimky je:

y =-8,617x + 89,477

Odhad celkové zadluzenosti pro rok 2011:
$(2011) =-0,8617.6 + 89,477 = 37,775 %

Hodnota celkové zadluZenosti se bude v roce 2011 pohybovat ve vysi 37,775 %

za predpokladu, Ze bude Casova fada v daném trendu pokracovat.

2.2.3 Likvidita

Likvidita je pocitana dle vztaht v kapitole 1.1.3.1. Data jsou ziskény s ucetnich
vykazt spoleCnosti za jednotlivé roky. V nasledujici tabulce (Tabulka 5) je srovnani
bézné, pohotové a okamzité likvidity spolecnosti za obdobi roku 2006 az 2010. Pokud
byly vysledky bézné likvidity mensi nez 1, tak by to znacilo problémy. Hodnota bézné
likvidity se ale pohybuje od 1,15 a vyS. Doporuc¢ené hodnoty jsou 1,5 a vys. Protoze
firma podniké v oblasti sluzeb, byvd pohotova likvidita témét identickd jako bé&zna

likvidita, coz je zfejmé z tabulky, kdy hodnoty jsou uplné stejné. V piipadé okamzité

39



likvidity jsou doporuc¢ené hodnoty 0,2 - 0,5 firma by méla v roce 2007 a 2009 problém

s okamzitou schopnosti uhradit kratkodobé zavazky.

|| B&ni | Pohotova | Okamyiti |

1,15 1,15 0,39
1,19 1,19 0,05
2,22 2,22 0,82
1,24 1,24 0,06
1,3 1,3 0,22

Tabulka 5: Ukazatele likvidity za obdobi 2006 — 2010 (Zdroj vlastni)

Dale jsem se zaméfil jiz na béznou likviditu, kterd je pfedmétem analyzy.

2.2.3.1 Zakladni charakteristiky

V nasledujici tabulce (Tabulka 6) jsou jiz pocitany samotné charakteristiky pro
béznou likviditu. V prvnim sloupci je uvedeny indexy 1-5 jednotlivych let, které jsou
uvedené ve sloupci druhém. Ve tietim sloupci jsou uvedeny vypocitané hodnoty, viz.
tabulka (Tabulka 5). Ve ¢tvrtém sloupci se nachazi vypocitané prvni diference ze vzorce

(1.2-3) a v patém sloupci je vypocitan koeficient ristu dle vzorce (1.2-5).

| Poiadi | Zadané | Zadané | | |
[ i ]

2006 1,15 XXX XXX

2007 1,19 0,040 1,035
2008 2,22 1,030 1,866
2009 1,24  -0,980 0,559

2010 1,3 0,060 1,048
Tabulka 6: Vypoéty charakteristik béZné likvidity za obdobi 2006 — 2010 (Zdroj vlastni)

Prumér intervalové fady:

n

‘—12 =1,42
Y—n yi=14,

i=1

Z vysledku vzorce na primér intervalové fady vyplyva, ze v daném obdobi

2006 - 2010 byla primérna hodnota bézné likvidity kazdy rok 1,42.

40



Prvni diference:

Z grafu prvnich diferenci (Graf 5) vyplyva, Ze k vyraznému naristu bézné
likvidity doslo v roce 2008 a to o 1,03 oproti roku 2007. Naopak k nejvétsimu poklesu
doslo vroce 2009 a to o 0,98 oproti roku 2008. Ptislusné hodnoty, ze kterych graf

vychazi, jsou vypocitany v tabulce (Tabulka 6).

Bézna likvidita - prvni diference

-1,50
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-0,50
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1,50

Graf 5: Bézna likvidita za obdobi 2007 - 2010 (prvni diference) (Zdroj vlastni)

Pramér prvnich diferenci

dQy) =22 }1'1 — 0,0375

Z vysledku vzorce na prumér prvnich diferenci vyplyva, ze bézna likvidita

vzrostla kazdy rok primérné o 0,0375.

Koeficient rustu:

Z grafu koeficientt rustu (Graf 6) vyplyva, ze hodnoty bézné likvidity v roce
2008 vzrostly oproti roku 2007 o 86,6% a k nejvétsimu poklesu dochazi v roce 2009,
kdy klesla o 44,1%. Piislusné hodnoty, ze kterych graf vychazi, jsou vypocitany
v tabulce (Tabulka 6).
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Bézna likvidita- koeficienty ristu
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Graf 6: BéZzna likvidita za obdobi 2007 - 2010 (koeficienty ristu) (Zdroj vlastni)

Pramérny koeficient rustu:

k) = "2 = 1,0311

Y1

Z vysledku vzorce na prumérny koeficient rustu vyplyva, ze ro¢ni nartst bézné
likvidity byl praimémé 1,0311, resp. bézna likvidita vzrostla kazdy rok prumérné o
3,11%.

2.2.3.2 Popis trendu a prognéza vyvoje

Pro vyrovnani hodnot ¢asové tady byla zvolena jako nejvhodnéj$i metoda
regresni pfimka dana vzorcem (1.2-5). V nasledujicim grafu (Graf 7) jsou zobrazeny
zadané hodnoty, tedy hodnoty zjisténé z vykazi, tak hodnoty, resp. priib&h hodnot

vyrovnanych pomoci zminéné metody a pak i progndza vyvoje pro rok 2011.
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Bézna likvidita - vyrovnani pfimkou
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Graf 7: Bézna likvidita za obdobi 2006 - 2010 - vyrovnani regresni pirimkou (Zdroj vlastni)

Tvar regresni pfimky je:

y =0,035x + 1,315

Odhad celkové zadluzenosti pro rok 2011:

$(2011) = 0,035.6 + 1,315 = 1,525

Hodnota bézné likvidity se bude vroce 2011 pohybovat ve vysi 1,525 za

piedpokladu, Ze bude ¢asova fada v daném trendu pokracovat.

2.2.4 Bankrotni modely

Pro statistickou analyzu byl pouzit Altmanlv index finan¢niho zdravi. Pro

vypocet Altmanova indexu je pouzit vzorec (1.1-18). Data pro vypocet jsou ziskana

Z GCetnich vykazi. Jak je uvedeno v prislusné kapitole teoretické ¢asti, tak hodnoty

tohoto ukazatele by mély byt vyssi neZ 2,6 coz firma kromé prvniho roku spliuje, takze

muzeme fict ze vysledek je uspokojivy a jde o finan¢né silnou firmu. V nasledujici

tabulce (Tabulka 7) jsou uvedeny vypoctené hodnoty, kde v prvnim sloupci je uveden

rok a ve sloupci druhém je ziskany vysledek.
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| Zscore

11
3,05
5,99
4,53
4,42

Tabulka 7: Altmaniv index za obdobi 2006 — 2010 (Zdroj vlastni)

2.2.4.1 ZaKkladni charakteristiky

V nasledujici tabulce (Tabulka 8) jsou jiz pocitany samotné charakteristiky.
V prvnim sloupci je uvedeno pofadi jednotlivych let, které jsou uvedené ve sloupci
druhém. Ve tietim sloupci jsou uvedeny vypocitané hodnoty, viz tabulka (Tabulka 7).
Ve ¢tvrtém sloupci se nachazi vypocitané prvni diference ze vzorce (1.2-3) a v patém

sloupci je vypocitan koeficient ristu dle vzorce (1.2-5).

| Poiadi | Zadané | Zadané | |
0]
2006 11 XXX XXX
2007 3,05 1,950 2,773
2008 5,99 2,940 1,964
2009 4,53 -1,460 0,756

2010 4,42 -0,110 0,976
Tabulka 8: Vypo¢ty charakteristik Altmanova indexu za obdobi 2006 — 2010 (Zdroj vlastni)

Pramér intervalové fady:

n

1
y—;Zyi =3,818

i=1

Z vysledku vzorce na pramér intervalové fady vyplyva, ze v daném obdobi byla

primérnd hodnota Altmanova indexu kazdy rok primérné 3,818.
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Prvni diference:

Z grafu prvnich diferenci (Graf 8) vyplyva, ze v roce 2008 doslo k nejvétsimu
nartstu a to o 2,94. Ptislusné hodnoty, ze kterych graf vychazi, jsou vypocitany
v tabulce (Tabulka 8).

Altmantv index - prvni diference
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Graf 8: Altmaniv index za obdobi 2007 - 2010 (prvni diference) (Zdroj vlastni)

Pramér prvnich diferenci

Yn—Y
1) == —

=0,83

Z vysledku vzorce na primér prvnich diferenci vyplyva, Ze Altmaniv index

vzrostl kazdy rok praimérné o 0,83.

Koeficient rustu:

Z grafu koeficientt rustu (Graf 9) vyplyva, ze hodnota Altmanova indexu v roce
2010 klesla oproti roku 2009 o 2,4% a k nejvétsimu poklesu dochazi v roce 2009, kdy

klesl o 24,4%. Ptislusné hodnoty, ze kterych graf vychazi, jsou vypocitany v tabulce
(Tabulka 8).
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Altmaniv index - koeficienty ristu

3,000

2,500

2,000

1,500
1,000
0,500 . l:
0,000 T T T
2 3 4 5

k1

Graf 9: Altmaniv index za obdobi 2007 - 2010 (koeficienty ristu) (Zdroj vlastni)

Pramérny koeficient rustu:

k) = "2 = 14158

Y1

Z vysledku vzorce na primérny koeficient rastu vyplyva, Ze roc¢ni narist

Altmanova indexu je v praméru 41,58%.

2.2.4.2 Popis trendu a prognéza vyvoje

Regresni funkci jsem vyjadril pfimkou. Pro vypocet jsem pouzil vzorec (1.2-9).
Na uvedeném grafu (Graf 10) jsou zndzornény ptivodni hodnoty Altmanova indexu a

regresni pfimka spole¢né s rovnici regresni piimky.
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Altmaniv index - parabolicka regrese
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Graf 10: Altmaniv index za obdobi 2006 - 2010 - vyrovnani klouzavymi priméry (Zdroj vlastni)

Tvar regresni pfimky je:

y = -0,6086x° + 4,4634x - 2,878

Odhad celkové zadluZenosti pro rok 2011:

9(2011) = -0,6086.6 + 4,4634.6 - 2,878 = 1,99

Hodnota Altmanova indexu se bude vroce 2011 pohybovat ve vysi 2,0 za

ptedpokladu, ze bude ¢asova fada v daném trendu pokracovat.

2.25 Trzby

Z polozek ucetnich vykaz jsem dale vybral trzby. Ziskané hodnoty trzeb
uvedené v tisicich K¢ jsou uvedeny v nésledujici tabulce (Tabulka 9) a jsou tvofeny
trzbami za prodej zbozi a trzbami za vlastni vyrobky a sluzby. Analyza bude zamétena

na zhodnoceni velikosti a vyvoj trzeb.
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|| Traby [tis. K&] |
1271
13 966
40575
40 790
43 485

Tabulka 9: Trzby za obdobi 2006 — 2010 (Zdroj vlastni)

2.2.5.1 Zakladni charakteristiky

V nasledujici tabulce (Tabulka 10) jsou jiz pocitdny samotné charakteristiky.
V prvnim sloupci je uvedeno potadi jednotlivych let, které jsou uvedené ve sloupci
druhém. Ve tietim sloupci jsou uvedeny vypocitané hodnoty, viz tabulka (Tabulka 9).
Ve ¢tvrtém sloupci se nachazi vypocitané prvni diference ze vzorce (1.2-3) a v patém

sloupci je vypocitan koeficient ristu dle vzorce (1.2-5).

| Poiadi | Zadané | Zadané Jtis. K¢ | | |
I N 2 O

2006 1271 XXX XXX

2007 13 966 12695 10,99
2008 40 575 26609 291
2009 40 790 215 1,01
2010 43 485 2695 1,07

Tabulka 10: Vypoéty charakteristik trZzeb za obdobi 2006 — 2010 (Zdroj vlastni)

Prumér intervalové fady:

7= % D y; =28017,4 K& [v tis. K¢]

Z vysledku vzorce na pramér intervalové fady vyplyva, Ze v daném obdobi byla

primérna hodnota trzeb kazdy rok 28 017,4 K¢ [v tis. K¢].

Prvni diference:

Z grafu prvnich diferenci (Graf 11) bych vyzdvihl, Zze vroce 2008 doslo

K nejvétsSimu nartstu trzeb a to o 26,609 mil. K¢ a naopak nejmensi narast byl v roce
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2009, kdy se trzby zvysili pouze o 215 tis. K¢&. Pfislusné hodnoty, ze kterych graf
vychazi, jsou vypocitany v tabulce (Tabulka 10).

Trzby - prvni diference
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Graf 11: Trzby za obdobi 2007 - 2010 (prvni diference) (Zdroj vlastni)

Pramér prvnich diferenci

d(y) = yg — i’l — 10 533,55 K¢ [v tis. K¢]

Z vysledku vzorce na primér prvnich diferenci vyplyva, ze trzby vzrostly kazdy

rok 0 10 533,55 mil. K¢.

Koeficient rustu:

Z grafu koeficientt ristu (Graf 12) jen a prvni pohled ziejmé, Ze trzby se v roce
2007 vice nez zdesetinasobily. V roce 2008 se trzby jesté téméf ztrojnasobily, ale od

roku 2009 dochazi k rlistu trzeb uz jen v jednotkach procent.
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Trzby - koeficienty ristu
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Graf 12: Triby za obdobi 2007 - 2010 (koeficienty ristu) (Zdroj vlastni)

Pramérny koeficient rustu:

k(y) = F = 2,4185
Y1

Z vysledku vzorce na prumérny koeficient riistu vyplyva, ze ro¢ni narist trzeb

byl 2,4185, resp. trzby vzrostly kazdy rok o 241,85%. Tuto hodnotu zkresluje narust
trzeb v roce 2007, oproti roku 2006.

2.2.5.2 Popis trendu a prognéza vyvoje

Regresni funkci jsem vyjadril ptimkou. Pro vypocet jsem pouzil vzorec (1.2-5).
Na uvedeném grafu (Graf 13) jsou znazornény pivodni hodnoty trzeb za obdobi 2007 -
2010 a regresni piimka spolecné s rovnici regresni piimky. Kvuli sniZeni zkresleni

prognodzy vyvoje pro rok 2011 jsem vybral tfi posledni obdobi 2008 - 2010.
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TrZzby - vyrovnani regresni primkou
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Graf 13: Trzby za obdobi 2008 - 2010 - vyrovnani regresni piimkou (Zdroj vlastni)

Tvar regresni pfimky je:

y = 1455x + 38707

Odhad celkové zadluzenosti pro rok 2011:

9(2011) = 1455.6 + 38707 = 47 437 [tis. K¢&]

Vyse trzeb se bude vroce 2011 pohybovat ve vysi 47437 tis. K¢ za

predpokladu, ze bude ¢asova fada v daném trendu pokracovat.
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3 CELKOVE SHRNUTI A ZAVER

V této praci jsem se zabyval analyzou firmy Quality Brands, s.r.o. pomoci
analyzy vybranych ekonomickych ukazateli a poté analyzou téchto ukazatelii pomoci
statistickych metod.

V teoretické casti jsem se zaméfil na popis pojmi, které byly podkladem pro
naslednou analytickou cast, resp. praktickou cast. Mezi tyto pojmy patii vybrané
ekonomické ukazatele, casové ftady, apod. Byly vybrany ukazatele Ilikvidity,
zadluzenosti, rentability, soustavy ukazateld i polozka z vykazu ziskl a ztrat a to trzby.
Data pro zpracovani vysledki byly za obdobi od roku 2006 do roku 2010, které mi byly
firmou poskytnuty.

V samotné praktické ¢asti jsem pfedstavil analyzovanou firmu, jeji historii,
pifedmét ¢innosti, atd. Nasledné jsem zpracoval analyzu dat, jejichzZ teoretické pozadi je
vypracovano v ¢asti teoretické. Ziskané vysledky byly zpracovany prehledné do tabulek
a grafii. U ziskanych vysledkl byly komentovany jejich pozitivni 1 negativni hodnoty a
uvedeny pticiny daného stavu. Ve vétSin€ pripadl byla ziskané data vyrovnana piimkou
a byla stanovena progndza vyvoje pro nasledujici rok 2011.

Na zéklad¢ ziskanych vysledkt jsem poté dospél k ptislusnym zjisténim. Firma
ma problémy obecné s rentabilitou, kterd je vétSinou v zdpornych hodnotéch, coz je
likvidity je na tom firma uspokojivé. BéZzna likvidita ma stoupajici trend a pro rok 2011
je stanovena prognoéza jeji vysSe na 1,525. Na pocatku své existenci, resp. pii zalozeni
méla firma velkou celkovou zadluZenost, kdy byla az 87 %. V nésledujicich letech ma
ale celkova zadluzenost ve firmé klesajici tendenci a pro rok 2011 byla stanovena
prognéza celkové zadluzenosti na 37,77 %, coz je uspokojivy vysledek. V oblasti
bankrotnich modeld byl analyzovan Altmaniv index finan¢niho zdravi, jehoz vySe se
pohybuje kolem hranice doporucenych hodnot a firmu lze povazovat za finanéné
stabilni. V oblasti trzeb za své sluzby firma nezaznamenala pokles v zadném roku.
K nejvétsimu nartistu trzeb doslo nasledujici rok po zalozeni spole¢nosti a to v roce
2007. V poslednich dvou letech ale neni rust trzeb tak vyznamny, jako v prvnich letech,

ale stale ma stoupajici trend.
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Pro firmu maji ziskané poznatky piinos mimo jiné v tom, ze podiva na své
hospodateni zvenci. Ziskané vysledky mohou byt pfipadnym vychozim bodem pro
stanoveni cili, rozhodovani, apod. Protoze firma podnika v oblasti sluzeb, resp.
outsourcingu, tak bych jako jeden z moznych navrhi pro jeji dalsi rist vidél v rozsiteni
kapacit pro poskytovani sluzeb. Pro ziskani dalSich zakdzek je nutné rozsifit kapacitu
napt. call centra, kdy vétsi kapacita znamend vétsi trzby pro firmu, nové projekty a
prilezitosti. I kdyz jeji finan¢ni situace neni v nékterych oblastech UplIné ideélni, tak ma
dle mého néazoru potencial do budoucna. Béhem péti let své existence si firma
vybudovala svoji stabilni pozici na trhu v oblasti outsourcingu a Uspé$né funguje,
ziskava stale nové zakazky a reference i kdyz je konkurence v oblasti jejiho podnikani

velika.
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