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ABSTRAKT

Tato bakalaiska prace se zabyva hodnocenim finan¢ni situace vybrané akciové
spolecnosti pomoci finanéni analyzy a jejim ndslednym podrobenim statistickym
metodam.

Prace je rozdélena na Cast teoretickou, v niZ je vénovana pozornost ekonomickym
ukazatelim a problematice Casovych ftad. Dale na ¢ast analytickou, ve které
je provedena implementace teoretické &asti a veskeré vypoéty. Cast navrhova, ta se
zabyva feSenim a néavrhy pro budouci Cinnost spolecnosti tak, aby zlepSila svou
soucasnou situaci, a obsahuje seznameni s programem, vytvofenym pro ucely této

bakalaiské prace a jeho nasledné vyuzivani spole¢nosti v praxi.

ABSTRACT

This bachelor's thesis deals with rating of financial situation of selected joint-stock
company using financial analysis and its use in statistical methods.

Thesis is separated to theoretical part where we focus on economics indicators and time
lines. Analytics part where is done implementation of theoretical part and all
calculations. And the propose part which solves and proposes future doing of company
to improve its present situation and includes an introduction with program created for

needs of this bachelor's thesis and its next use by the company.

KLICOVA SLOVA

Ukazatele, analyza, statistické metody, ¢asové fady, finance, hospodateni
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UvVOD

V dobg¢, kterd se neustale rozviji a stava se ¢im dal tim vice nevyzpytatelnou, at’ jiz v
oblasti ekonomické, socialni, technické ¢i védecké, je tézké udrzet si, ¢i zvysit své
postaveni. Pokud se zamétime na oblast ekonomickou, v té lze posuzovat finanéni
zdravi, vykonnost a postaveni podniki na trhu naptiklad pomoci finan¢ni analyzy,
ktera je nepostradatelnou soucasti kazdé dobie fungujici spolecnosti. Mnoho manazer,
investort ¢i obchodnich partnert ji povazuje za dualezity ukazatel a klade na ni velky

duaraz.

Statistické metody casto vyuZzivaji ekonomickych ukazatell, nebot uZitim analyzy
¢asovych tad, kterym Ize jednotlivé ukazatele podrobit, je mozné detailné vyjadtit vyvoj
podniku a stanovit prognozy pro vyvoj budouci. Podnik je nasledné schopen tento
budouci vyvoj kontrolovat, ptizpusobit progn6zam své chovani a to mu zajisti lepsi

schopnost spravné a v€asné reakce na nastalé zmény na trhu.

Tato prace pojednava o finan¢ni analyze akciové spolecnosti AGRO CS a.s., na kterou
budou aplikovany jiz zminéné statistické metody. Finanéni analyza bude zamé&fena na
obdobi od roku 2002 do roku 2013. Diky relativné dlouhé ¢asové fadé bude mozné

dokonale posoudit dosavadni vyvoj a stavajici situaci podniku.

Na zakladé téchto vysledkd bude mozné stanovit vyvoj budouci a s nim spojené navrhy,

které pomohou soucasnou situaci podniku zlepsit.
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CILE A METODIKA PRACE

Tato ¢ast popisuje hlavni cile a vyuzitou metodiku bakalarské prace s postupy pro

dosazeni stanovenych cilu.

Cile prace

Hlavnim cilem této bakalarské prace je zhodnoceni dosavadni a stavajici hospodaiské
situace spolecnosti AGRO CS a.s. pomoci finan¢ni analyzy. Nasledné jsou podrobeny
nckteré vybrané ekonomické ukazatele statistickym analyzdm. Konkrétn¢ je pouzita
analyza ¢asovych tad, kterou lze vyuzit jako pfedpoklad budouciho vyvoje podniku.
Dal8im cilem je vytvofeni programu pro vypocet jednotlivych ekonomickych ukazatelt,

ktery bude slouzit jako podklad pro lepsi piehled o stavajici situaci spolecnosti.

Metodika prace

Prace je rozd€lena na tii Casti - teoretickou, analytickou a névrhovou. Prvni ¢ast je
vénovana teorii, ktera se tyka daného tématu, druha ¢ast obsahuje implementaci teorie
pro spole¢nost AGRO CS a.s. - vypocty jednotlivych ekonomickych ukazatelti od roku
2002 do roku 2013 a odhady parametri ¢asovych fad u vybranych ukazateld, které jsou
konkrétnich navrhli pro zlepSeni stavajici situace podniku a navrhu programu, ktery
bude slouzit jako podklad pro vypocty ekonomickych ukazateli a charakteristik

casovych fad v této bakalatské praci.
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1 TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

Prvni ¢ast obsahuje teoretické poznatky, které se tykaji tématu bakalaiské prace - teorie
finan¢ni analyzy a metody regresni analyzy a ¢asovych fad. Tato teorie je nasledné

vyuzita a aplikovéana v dals$i ¢asti prace.
1.1 Financni analyza

Finanéni analyzu lze popsat jako rozbor firemnich dat, pomoci jehoz vysledku lze
hodnotit situaci podniku, at’ uz se jednd o minulost, soucasnost ¢i pfedpovidani
budouciho vyvoje. Déle se finan¢ni analyza vyuzivd pro pfipravu podkladi, podle
kterych Ize kvalitné rozhodovat o fungovani podniku a jeho financich.

Zpravidla se jedna o:

o posouzeni ¢i zlepSeni finan¢ni situace podniku
o hodnoceni finan¢nich strategii

. zkvalitnéni rozhodovacich procesi

Zdroje vstupnich dat

Firemni data se ziskéavaji z podnikovych zdrojt, které je mozné rozdélit do tfi hlavnich
skupin. Prvni skupinou jsou interni data podniku - smérnice, statistiky, plany.
Druhou skupinu pfedstavuji externi data z ekonomického prostiedi podniku - internet,
burzovni zpravy, statni statistiky. Nejcastéji vyuzivanou skupinou pro finan¢ni analyzu
jsou uletni data podniku. Je tedy patrna uzka spojitost s financnim ucCetnictvim.
Aby bylo mozné ucetni data vyuzit pro hodnoceni podniku, musi byt podrobena
finan¢ni analyze, nebot’ ucetnictvi pfedklada hodnoty penéznich udajl, které se vztahuji

. < . v 1
pouze k jednomu ¢asovému okamziku™.

Vstupni data, kterd se vyuzivaji pro finan¢ni analyzu, musi spliiovat podminku tplnosti,

celistvosti a pravdivosti. Ziskéavaji se z téchto ucetnich vykazl:

. rozvaha
o vykaz zisku a ztrat
. ptehled o penéznich tocich (Cash Flow)

' RUCKOVA, P. Finan¢ni analyza, s. 9.
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Rozvaha

Jedna se o ucetni vykaz, ktery udava prehled o majetku podniku (aktivech) a zdrojich,
ze kterych byl tento majetek pofizen (pasivech). Tyto hodnoty jsou na rozdil od jinych

vykazi platné k ur¢itému okamziku, mluvime tedy o stavovych veli¢inach.

Vykaz zisku a ztrat

Jde o vykaz, ktery je tvofen nakladovymi a vynosovymi ucty, diky ¢emuz je mozné
vycist, jakého hospodaiského vysledku podnik dosahl za sledované a minulé tcetni
obdobi. Tento vykaz je dulezity pro hodnoceni firemni ziskovosti podniku. Pod pojmem
naklady si Ize predstavit prostiedky, které je nutné vynalozit pro zisk vynost. Vynos je
penézni ¢astka, kterou firma ziskala za svou Cinnost. Problém je, Ze naklady a vynosy
jsou uctovany v okamziku, kdy vznikly, a proto mnohdy neodpovidaji skute¢nym

piijmim a vydajim. Vykaz zisku a ztrat je znam i pod nazvem vysledovka.
Piehled o penéZnich tocich
Piehled zobrazujici zmény penéznich prostifedkl - vysvétluje, pro¢ doslo k priristkim

¢1 ubytklim penéz a souvisi se zajisStovanim likvidity podniku. Sledovanymi prostiedky

. v . . s “ oo .2
Jsou v tomto ptipadé€ penize z provozni, investi¢ni a finan¢ni ¢innosti”.

Vysledky financni analyzy vyuZivd mnoho investorti, manazerl, véfiteli a dalSich.
Lze ji vyuZivat pro srovnavani s konkurenci, zde ovSem nastavd problém homogenity

a podobnosti srovnavanych podniki.

Metody finanéni analyzy

Finan¢ni analyza vyuziva pro dosazeni pozadovanych vysledkd dvé zakladni metody,
tzv. elementarni a vyssi. V nasledujici ¢asti budou rozebrany elementarni ukazatele

finan¢ni analyzy, mezi které patﬁ?’:

o analyza absolutnich ukazatelti
o analyza rozdilovych ukazateli
o analyza pomérovych ukazateld
. analyza soustav ukazatelt

2 KNAPKOVA, A. a D. PAVELKOVA. Finan¢ni analyza, s. 47.
* RUCKOVA, P. Finan¢ni analyza, s. 41.
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1.1.1 Analyza absolutnich ukazatelu

Analyza, zabyvajici se finan¢ni a majetkovou strukturou podniku. D¢li se na analyzu

horizontalni (analyza trend(i) a analyzu vertikalni (procentni analyza polozek).

. Horizontalni analyza

Nazev je odvozen ze zplisobu vypoctu, ktery se pfi této analyze vyuziva - provadi se
vycisleni absolutnich a relativnich zmén polozek "po fadcich" vykazi. Tyto polozky
jsou nejcastéji ziskdvany z rozvahy a vykazu zisku a ztrat. Vysledky horizontalni
analyzy lze vyjadrfit jak ¢iselné, tak procentuelné. Podminkou je prace s delsi ¢asovou
fadou udaju (5-10 let) a také nutnost piihlédnuti k piipadnym nahodnym a mimofadnym

vlivim®. Tato analyza je jednou z nejjednodussich a je spole¢nostmi Gasto vyuzivana.

Vzorec pro vypocet horizontalni analyzy je nasledujici:
X _ Xt+17Xt |
Zménav % = % 100, (1.1)

pricemz, x;,, ptedstavuje bézné obdobi a x; piedchozi sledované obdobi.

. Vertikalni analyza

Zabyva se zpravidla analyzou struktury aktiv a pasiv firmy (majetkové a kapitdlové
struktury) v jednotlivych letech. Nazev také odpovida stylu vypoétu - jedna se
o procentudlni vyjadieni polozek z ucetnich vykazii k urcité vybrané zakladnég, kdy se
postupuje v jednotlivych letech odshora dola (ve sloupcich)s. Zakladna se vybirad podle
druhu analyzy - pokud analyzujeme rozvahu, nejcastéji pouzivanou zakladnou jsou
celkova aktiva. Pfi analyze vykazu zisku a ztrat se vyuziva jako zdkladna polozka

celkovych vynost nebo nakladi®.

Vertikalni analyza se vypocita pomoci vzorce:

Hodnota polozky

1.2
Zakladna (12)

Sledovand polozka v % =

*RUCKOVA, P. Finan¢ni analyza, s. 43.
> SEDLACEK, J. Financni analyza pogniku, s. 17.
® KNAPKOVA, A. a D. PAVELKOVA. Financn/ analyza, s. 66.
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1.1.2 Analyza rozdilovych ukazatelii

Rozdilovymi ukazateli jsou mysleny vypocty rozdilu urcité polozky aktiv a urcité
polozky pasiv. Nejcastéji jsou tyto ukazatele vyuzivany pro analyzu a fizeni likvidity

podniku. Zakladni rozdilové ukazatele jsou tii:
. Cisty pracovni kapital (CPK)

Pod timto pojmem si Ize predstavit prostiedky, kterymi firma disponuje 1 po uhrazeni
vSech kratkodobych zavazkl a které miize vyuzit pro piipadné neocekavané situace.
Jedna se tedy o takzvany finanéni polstar spolecnosti. O takovéto firmé tikame, Ze je
likvidni, protoze ma prebytek kratkodobych aktiv nad kratkodobymi zavazky’. Cisty
pracovni kapitdl lze posuzovat z pohledu manaZzerského, kdy se uptednostiiuje vyssi
hodnota CPK, naopak z pohledu vlastnika je upfednostiiovan CPK niz§i. Znamena
to tedy, ze nejidedlnéjSim feSenim je udrzovat Cisty pracovni kapital v rozumné miie pro
obé¢ strany. Hodnota ¢istého pracovniho kapitalu se vypocita jako rozdil obéznych aktiv

a kratkodobych zavazkii:
CPK = Obézna aktiva — Kratkodobé zavazky . (1.3)

. Cisté pohotové prosticedky (CPP)

Predstavuje rozdil mezi pohotovymi penéZznimi prostiedky a okamzité splatnymi
zavazky - neboli penéZzni financni fond. Pokud jsou penéZnimi prosttedky mysleny
pouze penize v hotovosti a na béznych uctech, vysledna hodnota predstavuje tzv.
nejvyssi formu likvidity. PenéZni prostiedky lze chapat i jako Seky, sménky,

terminované vklady a jiné ekvivalenty, které jsou snadno pfeménitelné na penizeg.
CPP = Pohotové penézni prostiredky — Okamzité splatné zavazky . (1.4)
. Cisty penéZni majetek (CPM)

CPM je kompromis mezi vyie uvedenymi ukazateli, nazyva se také pohledavkovy
finanéni fond. Vypocita se tak, Ze jsou od obé&Znych aktiv (OA) nejprve odecteny
zasoby a nelikvidni pohledavky a od této hodnoty jsou teprve pak odeéteny kratkodobé

zavazky.

CPM = (OA — Zasoby — Nelikvidni pohl.) — Kratkodobé zavazky . (1.5)

"SEDLACEK, J. Finan¢n/ analyza podniku, s. 36.
8 SEDLACEK, J. Finan¢ni analyza podniku, s. 38.
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1.1.3 Analyza pomérovych ukazateli

Pomérové ukazatele jsou oblibenou metodou finan¢ni analyzy, nebot’ se jedna o poméry
jedné nebo nékolika polozek k urcité polozce nebo skupiné polozek, z riznych vykazia
podniku®. Lze tedy podle nich ziskat rychlou pfedstavu o finanéni situaci v podniku
nejen interné, ale také externé, nebot’ vSechny polozky pro tyto vypocty jsou vetejné
dostupné. Pomérovych ukazatelii 1ze zkonstruovat velké mnozstvi, nejvice vyuzivanymi
pomérovymi ukazateli jsou ukazatelé rentability, likvidity, aktivity a zadluzenosti, které

jsou podrobné popsany nize.
1) Ukazatele rentability

"Rentabilita je méFitko schopnosti podniku vytvdret nové zdroje, resp. dosahovat zisku

7. 4 L4 lllO
pomoci investovaného kapitalu™=".

Tato skupina ukazateli hodnoti vynosnost vlozeného kapitdlu, coz znamend, jak
efektivné je podnik schopen svou ¢innosti a pouzitim investovaného kapitalu vytvaret
zisk. Ve vypoctu téchto ukazatel se nejcastéji do Citatele dosazuji polozky odpovidajici
vysledku hospodafeni a do jmenovatele druh kapitalu, ktery chceme sledovat'!,
Informace pro vypocty se Cerpaji z vykazu zisku a ztrat. V nasledujici ¢asti budou

popsany Ctyfi vybrané ukazatele rentability:

o Rentabilita vloZeného kapitalu (ROI)

Ukazatel rentability, ktery je vhodny pro mezipodnikové srovnavani. Vyjadiuje
ucinnost investovaného kapitalu, neboli kolik haléfi ziskame z jedné koruny
investovaného kapitalu. Zkratka ROI, vyuzivana v Ceské republice, je anglické
oznaceni toho ukazatele - Return On Investment.

Vypocet je nasledujici:

Zisk pred zdanénim + Nakladové uroky

ROI' = (1.6)

Celkovy kapital
Citatel u tohoto vypoétu mize mit vice podob, zalezi na ucelu jednotlivé analyzy.
Lze provadét vypocty s vyuzitim polozek Zisk po zdanéni (EAT), Zisk pted zdanénim
(EBT), nebo vyse uvedeny Zisk pied zdanénim a troky (EBIT).

? KNAPKOVA, A.a D. PAVELKOVA. Finan¢ni analyza, s. 82.
10 MR!(VICK’A, J. Financni analyza, S. 82.
1 RUCKOVA, P. Finan¢ni analyza, s. 51.
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. Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Ukazatel, ktery hodnoti pfinos pro vlastniky, tedy vynosnost jimi vlozené¢ho kapitalu
(kolik haléra ¢istého zisku ziskdme z jedné koruny kapitalu investovaného vlastnikem).
Hodnota tohoto ukazatele by méla byt vyssi nez hodnota dlouhodobé¢ urocenych vkladu,
nebot’ by se nasledna investice do podniku stala nevyhodnou, a tim by pfichazel
o zdroje financovani'?. Zkratka z anglického piekladu Return On common Equity.
Tento ukazatel ma vypocet:

B Cisty zisk

Vlastni kapital -

ROE (1.7)

. Rentabilita celkovych vloZenych aktiv (ROA)

Z anglického jazyka Return Of Assets, ukazatel, ktery méfi podnikovou vykonnost

vvvvv

Vypocet pro hrubou produkéni silu aktiv (pfed odpoctem dani a Groki) je nasledujici:

Provozni zisk (EBIT)
= 1.8
ROA Celkova aktiva ' (18)

. Rentabilita trzeb (ROS)

Tento ukazatel vyjadiuje, kolik haléit Cistého zisku pfipadd na jednu korunu trzeb,
a tudiZz jsme schopni vy¢islit ziskovou marzi podniku a tim zhodnotit i celkovou
Gisp&$nost podnikant, jinak nazyvano ziskové rozp&tit”.

Rentabilita trzeb ma vzorec:

ROS — Provozni zisk (1.9)
B Trzby '

Vyhodou tohoto ukazatele je moznost porovnani ziskové marze s oborovym primérem.
Pokud jsou hodnoty ROS niZ§i neZ oborovy primér, znamena to, Ze ceny vyrobkl
spolecnosti jsou v poméru s vysokymi naklady relativng nizké'®. U tohoto ukazatele je
mozné obménit hodnoty Ccitatele. Lze dosadit namisto polozky EBIT naptiklad EBT ¢i
EAT.

12 SEDLACEK, J. Finan¢ni analyza podniku, s. 57.
¥ SEDLACEK, J. Finan¢ni analyza podniku, s. 57.
“RUCKOVA, P. Finan¢ni analyza, s. 56.
> RUCKOVA, P. Finan¢ni analyza, s. 56.
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2) Ukazatele likvidity

"Likvidita urcité slozky predstavuje vyjadreni vlastnosti dané slozky se rychle a bez

velke ztraty hodnoty premeénit na penézni hotovost"™®.

Ukazatel¢ likvidity ukazuji schopnost podniku dostat svym zévazkim. VSeobecné
feCeno se jedna o souhrn vSech potencionalné-likvidnich prostiedki, které ma firma
k dispozici pro thradu svych zavazkl. Pouzivaji se obecné tii ukazatele likvidity

a zpravidla plati, Ze jejich vztah urcuje podil ¢im je mozno platit a co je nutno platit17.
. Okamzita likvidita
Okamzitd likvidita, likvidita 1. stupné, ¢i Cash ratio. Ukazatel, ktery méti schopnost

podniku hradit prave splatné dluhy. Hodnota okamzité likvidity by se méla pohybovat

vintervalu 0,2-0,5" a jeji vypocet je nasledujici:

Okamzita likvidita = Kratkodoby finan¢ni majetek (1.10)
amzita VIda = K ratkodobeé cizi zdroje '

Kratkodoby finan¢ni majetek pfedstavuje penize na béznych tctech a v pokladné.
Kratkodobymi cizimi zdroji jsou mySleny nejen kratkodobé zavazky, ale takeé
kratkodobé bankovni uvéry a kratkodobé finanéni vypomoci, které jsou v rozvaze

uvedeny odd&lens™.
. Pohotova likvidita

Pohotova likvidita uddva pomér mezi obéznymi aktivy (od kterych vylucuje zasoby)
a kratkodobymi zavazky. Hodnota pohotové likvidity by neméla byt mensi nez 1 a méla
by byt o dost nizsi nez hodnota bézné likvidity. V opaéném piipade to znamena, Ze ma
podnik piebytek zasob a mél by uvazovat o jejich rozprodani, ¢i efektivnéjSim
vyuzivani.

Obézna aktiva — Zasoby

Pohotova likvidita = X 1.11
ohotova fikvidita Kratkodobé cizi zdroje ( )

(Citatel 1ze nahradit sou¢tem kratkodobych pohledavek a kratkodobého finanéniho

majetku.) Pohotova likvidita je také nazyvana jako likvidita II. stupné ¢i Quick ratio.

* RUCKOVA, P. Finan¢ni analyza, s. 48.
" RUCKOVA, P. Finan¢n/ analyza, s. 48.
¥ KNAPKOVA, A. a D. PAVELKOVA. Financn/ analyza, s. 91.
¥ RUCKOVA, P. Finan¢ni analyza, s. 49.
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o Bézna likvidita

Téz nazyvana jako likvidita III. stupné nebo také Current ratio. Jedna se o pomér mezi
obéznymi aktivy a kratkodobymi cizimi zdroji. To znamend, jak moc obé&zna aktiva
pokryvaji kratkodobé zéavazky podniku. Interval hodnot pro obéznou likviditu
je (1,5;2,5). Cim je hodnota b&zné likvidity vyssi, tim lepsi je platebni schopnost
podniku, ovSem podnik ma nadbytek c¢istého pracovniho kapitalu a tim drazsi je jeho
financovani. Pokud je hodnota nizsi, vypovida to o rizikové likvidité podnikuzo.

ObéZna aktiva

Bézna likvidita = ) 1.12
czha fikvidita Kratkodobé cizi zdroje ( )

3) Ukazatele aktivity

Ukazatelé, které méfi, jak efektivné podnik hospodaii se svym majetkem a pomoci
nichz lze sledovat obratovost aktiv, dobu obratu aktiv ¢i vazanost kapitalu v urcitych

polozkéch aktiv a pasiv?’.
. Obrat celkovych aktiv

Vyjadiuje, kolikrat se majetek (stala aktiva) obrati v trzby za ur€ité ¢asové obdobi
(nejb€zngjSim Casovym intervalem byva jeden rok). Hodnoty tohoto ukazatele se
odvijeji od pfislusnosti k odvétvi, ve kterém podnik plsobi. AvSak byla stanovena
minimalni hodnota tohoto ukazatele, bez ohledu na ptsobeni firmy. Pokud je obrat
celkovych aktiv mensi neZ 1, znamena to, Ze podnik disponuje neimérnym mnozstvim

majetku, které neefektivné Vyuiivézz.

Ro¢ni trzby

Obrat celkovych aktiv = (1.13)

Celkova aktiva
o Obrat stalych aktiv

Ukazatel, ktery se vyuziva jako podpora pii rozhodovani o potizeni dlouhodobého
produkéniho majetku. Hodnota by méla byt vyssi nez hodnota obratu celkovych aktiv
a niz$i nez hodnota oborového priméru, neni-li tomu tak, podnik by mél zvysit vyuziti

své vyroby.

2 KNAPKOVA, A. a D. PAVELKOVA. Finan¢n/ analyza, s. 90.
2 SEDLACEK, J. Finan¢ni analyza podniku, s. 60.
22 KNAPKOVA, A. a D. PAVELKOVA. Financn/ analyza, s. 102.
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Vzorec pro vypocet obratu stalych aktiv je nasledujici:

Roc¢ni trzby

S—— (1.14)
Stala aktiva

Obrat stalych aktiv =

) Doba obratu zasob

Ukazatel, ktery je zaroven u zasob, vyrobku a zbozi ukazatelem likvidity. Udava dobu,
za kterou se zasoba proméni v hotovost ¢i pohledavku. Zjednodusen¢ lze fici, Ze se
jedné o pocet dni, za které jsou zasoby spotiebovany (jedna-li se o material ¢i zbozi)

v

Vzorec pro vypocet:

) Zasoby
Doba obratu zdsob = ——————— . (1.15)
Denni trzby

v R , Trib X, - ¥ ; ,
Polozka denni trZzby je dana vzorcem %. (Cislo 360 udava pocet dni v roce, se kterym

pocita finan¢ni analyza, trzby se vypo¢itaji jako soucet trzeb z prodeje zbozi a vykontl.)

. Doba obratu pohledavek

Vyjadfuje dobu, kterd nastavd mezi prodejem zbozi ¢i vyrobkl a obdrZzenim platby od
odbératelll. V této dob¢ nastava situace, ve které je inkaso penéz za kazdodenni trzby
zadrzeno v pohledavkach. Uzite€né je srovnavani této doby s platebnimi podminkami
podniku. Pokud je doba obratu pohledavek del$i nez doba splatnosti, znamena to,

7e odbératelé neplati véas své pohledavky?*.

Obchodni pohledavky

1.16
Dennti trzby (1.16)

Doba obratu pohledavek =

. Doba obratu zavazku

Ukazatel platebni schopnosti podniku vii¢i svym dodavatelim. Udava dobu, po kterou

firma odklada splaceni faktur, tedy plnéni svych zavazki®.

) . Zavazky z obchodnich vztaht
Doba obratu zavazki = — . (1.17)
Denni trzby

2 SEDLACEK, J. Finan¢ni analyza podniku, . 62.
2 SEDLACEK, J. Finan¢ni analyza podniku, s. 63.
» SEDLACEK, J. Finan¢ni analyza podniku, s. 63.
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4) Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele, které¢ se zabyvaji vztahy mezi vlastnim a cizim kapitdlem. M¢fi, s jakym
mnozstvim ciziho kapitadlu spolecnost podnikd (jak velky ma dluh) a miru rizika,
je negativnim aspektem spolecnosti - plati, ze cizi kapital je levnéjsi nez vlastni a pokud
spole¢nost dokaze udrzet optimalni pomér mezi témito zdroji, pak ji praveé cizi zdroje

dopomahaji regulovat vysi nakladl na kapitélzs.

° Celkova zadluzenost

Pomér mezi cizimi zdroji, které spolecnost vyuziva, a celkovymi aktivy. Vyssi hodnota

tohoto ukazatele pifinasi i vyssi riziko pro véfitele. AvSak pokud je spole¢nost finanéné

stabilni a je schopna dosahovat vyss§iho procenta rentability, nez je procento trokt, jenz

musi platit svym véfitelim, Ize fici, Ze je tato situace pro spole¢nost piizniva a mize

vést ke zvySeni ziskovosti®’. Vzorec pro vypocet celkové zadluzenosti je nésledujici:
Cizi zdroje

4 5 = 1.18
Celkova zadluzenost Collkova aktiva ° ( )

° Koeficient samofinancovani

Doplnujici ukazatel celkové zadluzenosti. Vyjadiuje, jak velkou cast z celkového
financovani podniku tvofi vlastni zdroje. Hodnota celkové zadluzenosti a koeficientu
samofinancovani by v souctu méla byt rovna jedné, proto lze tento ukazatel vypocitat
jako 1 — celkova zadluzenost, nebo pomoci vzorce:

Vlastni kapital

Koeficient fi £or - 1.19
oericient samoiinancovani Celkova aktiva ( )

o Doba splaceni dluht

Ukazatel, jenZ udava, za kolik let by byla spole¢nost schopna, pfi stdvajici vykonnosti,
hradit své zavazky. V idedlnim ptipad¢ by hodnota tohoto ukazatele méla mit klesajici

trend.

Cizi zdroje — Rezervy (1.20)

Dob laceni dluhd =
oba splacent i Provozni cashflow

? KNAPKOVA, A. a D. PAVELKOVA. Finan¢ni analyza, s. 83.
2’ RUCKOVA, P. Finan¢n/ analyza, s. 58.
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. Urokové kryti

Bezpecnostni polstar pro vétitele spolecnosti. Popisuje, kolikrat je zisk spolecnosti vyssi
nez uroky z cizich zdrojd, které musi svym véfitelim platit?®. Pokud je hodnota tohoto
ukazatele rovna jedné, znamena to, Ze spole¢nost vynalozi veskery dosazeny zisk praveé
na splaceni nédkladovych troki a jiz neni schopna generovat Cisty zisk ¢i platit zdvazky
vaci statu. Doporu¢ené hodnoty pro tento ukazatel se pohybuji v intervalu (3;6)

a vypocte se pomoci nasledujiciho vzorce:

EBIT
Nakladové droky

Urokové kryti = (1.21)

1.14 Analyza soustav ukazateli

Soustavy ukazateli byly vytvofeny za Ufelem minimalizovani velkého mnozstvi
pomérovych a rozdilovych ukazateli tak, aby byly schopny popsat ekonomickou
situaci, vykonnost a charakteristiku podniku pouze pomoci jednoho C¢isla. Pokud
hovofime o soustavé ukazatelli, myslime tim ukazatele, ktefi mezi s sebou maji urcity
vztah. Vypovidajici schopnost je ovSem niz§i, a proto se vyuzivaji pro rychlé

17 o1 11,02
a globalni srovnavani podnika®.

Analyzy soustav ukazatelli 1ze rozdélit do dvou hlavnich skupin podle techniky jejich

vytvareni:

1) Soustavy hierarchicky usporadanych ukazateli

Tyto soustavy jsou zaloZeny na principu podrobného rozkladu jednotlivych ukazateld,
neboli vytvareni pyramidovych soustav. Vyobrazuji ekonomické a logické vazby

v podniku, které se prezentuji v grafické podob¢.

2) Soustavy ucelové vybranych ukazateli

Jednd se o sestaveni urCitych ukazateld, které dokazi ptedpovidat dalsi vyvoj
spolecnosti a maji tedy vliv 1 na jeji finan¢ni situaci.® Soustavy ucelové vybranych

ukazatell se ¢leni podle jejich ucelu do dvou podskupin:

 RUCKOVA, P. Financn/ analyza, s. 59.
# SEDLACEK, J. Finan¢ni analyza podniku, s. 81.
% SEDLACEK, J. Finan¢ni analyza podniku, s. 81.
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. Bonitni modely

"Bonita - hodnota, dobrd obchodni povést”. Modely, které hodnoti finan¢ni situaci
podniku pomoci ohodnocovani jednotlivych oblasti hospodaieni, a pomoci kterych lze
hodnotit podniky pfi mezifiremnim srovnavani*'. Mezi bonitni modely patii naptiklad

tyto ukazatele:

=  Tamariho model
»  Kralicktv Quicktest

= index bonity
. Bankrotni modely

Ukazatele, které odpovidaji na otazku, zda hrozi sledovanému podniku do urcité doby
bankrot podle nastalych zmén a odchylek. Do bankrotnich modela 1ze zatadit mimo jiné
I Altmantiv model (Z-skore), indexy duavéryhodnosti (IN) ¢&i Tafflertv model.
V této praci bude popsan Altmantv model a Index divéryhodnosti ¢eského podniku
INOS.

Altmanuyv index finanéniho zdravi (Z-skore)

Model, ktery scita hodnoty péti béZnych pomérovych ukazatelli, kterym je pfifazena
rizna vaha. Lze podle ného odlisit podniky, kterym se dafi a kterym hrozi bankrot.
Vypocéty Altmanova modelu jsou rizné, nebot rozliSuji, zda jsou podniky vefejné
obchodovatelné, ¢i nikoli. Pro vetejné obchodovatelné podniky ma Altmantv model
nasledujici vypocet: 1,2x; + 1,4x, + 3,3x3 + 0,6x, + 1x5. Protoze se tato prace
zabyva analyzou podniku, ktery neni vetfejné¢ obchodovatelny, bude popsdna druha
metoda pro vypocet Altmanova modelu, ktera se 1isi pouze v hodnotach vah

jednotlivych pomérovych ukazateli®.
Z — skére = 0,717x, + 0,847x, + 3,107x3 + 0,42x, + 0,998x, (1.22)

kde: x; = Cisty pracovni kapital / Celkova aktiva,
x, = Nerozdéleny zisk / Celkova aktiva,
x3 = Zisk pred zdanénim a uroky / Celkova aktiva,

x4 = Zakladni kapital / Cizi zdroje,

*’ KNAPKOVA, A. a D. PAVELKOVA. Financn/ analyza, s. 131.
%2 RUCKOVA, P. Finan¢ni analyza, s. 73.
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x5 = Trzby / Celkova aktiva.

Hodnoty Altmanova indexu by se m¢ly idealné pohybovat v intervalu (1,2; 2,9). Pokud
je tomu tak, podnik se nachazi v takzvané "Sedé zoné&" a neni nijak ohroZen (nehrozi mu
bankrot). Je-li hodnota nizsi nez 1,2, pak lze fici, ze se jedna o podnik s vaznymi
finan¢nimi problémy a hrozi mu bankrot. O zdravém podniku, ktery generuje hodnotu,

hovorime tehdy, kdyz je vysledek Altmanova indexu vys$si nez 2,9%.

Index divéryhodnosti Ceského podniku (IN05)

Existuji ctyii indexy IN, které sestavili manzelé¢ Neumaierovi. Index INOS je aktualizaci
indexu INO1. INO5 vyuziva vetejnost od roku 2005 a pravé odtud vyplyva nazev INOS,
ktery je zaméfen na Ceské prostiedi a proto pravé on bude v této praci podrobnéji

popsan.

Stejné jako Altmaniv index, index divéryhodnosti, pocita s péti pomerovymi ukazateli
z ruznych oblasti (zadluzenost, likvidita, vynosnost,..) a tém pfifazuje ridzné hodnoty

vah. Vzorec pro vypocet INO5 ma podobu:

INO5 = 0,13x, + 0,04x, + 3,97x; + 0,21x, + 0,09xs, (1.23)

kde: x; = Aktiva celkem / Cizi zdroje,
x, = EBIT / Nakladové uroky,
x3 = EBIT / Celkova aktiva,
x4 = Celkové vynosy / Celkova aktiva,

x5 = Obézna aktiva / Kratkodobé zavazky a avéry.

Doporucené hodnoty pro INO5 jsou stanoveny intervalem (0,9; 1,6). V tom ptipad¢ se
podnik nachazi v Sedé zon€ a neni ohroZen. Podnik s hodnotou INO5 niz8i nez 0,9 je
zpravidla podnik s vaznymi finan¢nimi problémy. Naopak hodnota INOS vyssi nez 1,6

vyjadiuje, ze se jednd o silny a zdravy podnik.

Velkou vyhodou indexti ditvéryhodnosti je, Ze spojuji pohled vlastnika a véftitele. Proto
jsou také vhodnymi ukazateli pro hodnoceni a srovnavani podnikli, pro porovnavani

jejich kvality fungovani, a pfedevsim slouzi jako indikétory pro v€asnou V}'Istrahu34.

 SEDLACEK, J. Finan¢ni analyza podniku, s. 110.
% SEDLACEK, J. Finan¢ni analyza podniku, s. 112.
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1.2 Regresni analyza

"Hlavnim ukolem regresni analyzy je matematicky popis systematickych okolnosti,

pritbéhu zavislosti a jeji intenzity"™.

Regresni analyza sleduje vztah veli¢in X a y, kde x pfedstavuje nezavisle proménnou a y
je zavisle proménna. Sledovany vztah mezi témito proménnymi ovSem nelze piesné
urCit pomoci dané funkce. Pouze vime, Ze nastavenim urc¢it¢é hodnoty nezévislé
proménné X ziskdme jednu hodnotu zavislé proménné y. Avsak plsobenim rtznych
nahodnych vlivl, ptfi opakovani tohoto postupu, nedostaneme vzdy stejné hodnoty
proménné Y. Proto lze fici, Ze se proménnd Y chova jako ndhodna veli€ina, ktera se znaci
symbolem Y. Pusobici nahodné vlivy se nazyvaji "Sum", jedna se o nahodnou veli¢inu,

ktera se znaci e.
Pro zjiStovani existence zdvislosti ndhodné veli€iny Y na mnoZziné regresorl, vyuZziva
regresni analyza tzv. podminénou stiedni hodnotu nahodné veli¢iny Y pro hodnotu x,

oznacenou E(Y | x). Je rovna vhodné zvolené regresni funkci n (x; 81, B2, ..., Bp). Tento

vztah se da tedy zapsat jako:

E(Y|x)= n(x;B1B2..,0p) . (1.24)
Neznamé parametry 1,2, ..., Bp, S€ v regresni analyze nazyvaji regresni koeficienty,
nezavisla proménna X je oznaCovana jako vysvétlujici a zavisla veli¢ina y jako

vysvétlovana proménna.

Smyslem regresni analyzy je zvoleni co nejvhodné&jsi regresni funkce a odhad jejich

koeficientii tak, aby vyrovnani hodnot bylo v kone&né situaci co nejlepsi®.
1.2.1  Typy regresnich funkci

Regresni funkce lze rozdé€lit do dvou hlavnich skupin. Jednéd se o skupinu klasickych

linearnich modeld a skupinu nelinedrnich regresnich modeli.

1) Linearni regresni modely

Linearni regresni funkce jsou nejpouzivanéj$§im typem regresnich funkci a lze je

vyjadtit v obecném tvaru:

* HINDLS, R., S. HRONOVA a J. SEGER. Statistika pro ekonomy, s. 177.
% KROPAC, J. Statistika B, s. 79.
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U(x) = ,BO + Blfl(x)'*'- . +,Bpfp(x); (125)
kde By, 1, ..., Bp piedstavuji nezndmé parametry a f, f5, ... f, jsou znamé parametry

funkce nezéavislé proménné X (neobsahuji dal$i nezndmé parametry)37.

Piiklady typu linearnich regresnich funkei:®

. Pfimkova regrese
o Parabolicka regrese
o Polynomicka regrese p-té¢ho stupné

o Hyperbolicka regrese
o Hyperbolicka regrese p-tého stupné

o Logaritmicka regrese
Regresni primka

Nejjednodussi a nejpouzivanéjsi piipad linearni regresni funkce je regresni pfimka.
Regresni funkce n(x) je v tomto ptipadé vyjadiena piimkou n(x) = B; + B.x, a proto

je jeji zapis ve tvaru:
E(Y |x)=n(x) = By + Box. (1.26)

Aby mély odhady koeficientd f; a S, co nejlepsi vlastnosti, vyuziva se tzv. metoda
nejmensich ctvercii. Ta se snazi nalézt takové hodnoty koeficienti b; a by,

které minimalizuji funkci S(by, b,), kterd ma nasledujici podobu:

n
S(hibp) = ) (= by = byx)? . (1.27)
i=1

Hledané odhady koeficientd by, b, lze potom nalézt pomoci prvni parcialni derivace
funkce S(bq,b,) podle jejich proménnych. Pro dosazeni pozadované minimalizace
funkce je nutné tyto ziskané derivace polozit rovny nule a po Uprave ziskame soustavu

normalnich rovnic ve tvaru:>°

n n
n'b1+zxi'bz=zyi (1.28)
i=1 i=1

"HINDLS, R., S. HRONOVA a J. SEGER. Statistika pro ekonomy, s. 184.
¥ HINDLS, R., S. HRONOVA a J. SEGER. Statistika pro ekonomy, s. 185.
% KROPAC, J. Statistika B, s. 81-81.
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Z b1+z bz—z i, (1.29)

i= =1
Poté pomoci vypocti pro feSeni soustav dvou linearnich rovnic lze nalézt hodnoty
by, by:

1 x')’i — nxy

n w2
i=1X nx

bz = b1 = :)_/ - bzf, (1.30)

kde hodnoty X ay piedstavuji vybérové pruméry, které se vypocitaji podle

nasledujicich vztahti:

3|'—‘

zn: x;, Zn: (1.31)

i=1 i=1

SIP—‘

Po vypoctu potiebnych odhadl regresnich koeficientll je mozné interpretovat kone¢nou

podobu regresni pfimky, které je dana predpisem:*°

ﬁ(X) == bl + bzx . (132)
2) Nelinearni regresni modely

Skupina nelinearnich regresnich funkci, které nespliiuji vySe uvedené ptedpoklady, to
znamena, Ze tyto funkce jsou zavislé na regresnich koeficientech. Nelinearni regresni

funkce 1ze rozdélit do dvou podskupin:

) Linearizovatelné funkce

Skupina nelinearnich regresnich funkci, které jsou schopny, jak jiz napovida jejich
nazev, pomoci vhodné transformace, se stat linearnimi funkcemi. Odhady jejich
koeficientd 1ze nalézt pomoci aplikace vypoctli pro regresni piimku ¢i pomoci

c 1 ., , , v ., 41
klasického linedrniho modelu a nasledné transformace zpét na nelinedrni funkce

. Nelinearizovatelné funkce

Tyto regresni funkce nelze pfevést na linearni funkce, a tudiz nelze vyuzit Zadného

z predchozich uvedenych vypocti. Mezi tyto funkce patii napriklad:

1. Modifikovany exponencialni trend: n(x) = B; + 283 (1.33)

O KROPAC, J. Statistika B, s. 81.
L KROPAC, J. Statistika B, s. 104-105.
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2. Logisticky trend: n(x) = (1.34)

1
B1+B2B3
3. Gompertzova kfivka: n(x) = eP1+hh3 (1.35)

Jejich uvedena podoba plati za piedpokladu, ze Bz > 0 *.

Odhady regresnich koeficientd nelinearizovatelnych funkci lze vypocitat pomoci

r srr v - o 43
nasledujicich predpist:

1
_ [$3=S2]mn . _ bél—l _1 B 2 1—b§nh L
by = [52_51] , by =(5—51) b;cl—(bgnh_l)z, b; = ~ [51 b, b ToF ] . (1.36)

Hodnoty S;, S, a S; pfedstavuji soucet dat ve tfech skupinach o m prvcich. Podminkou
je, ze pocet zadanych dat musi byt délitelny tfemi (n=3m). Pokud tomu tak neni,
vynechd se vzdy pfislusny pocet pocatecnich ¢i koncovych dat. U Logistického trendu

y . y o 1 ..
maji data, ktera se dosazuji do souctt tvar S au Gompertzovy kiivky In y;.

1.2.2  Volba regresni funkce

vvvvvv

nejvhodnéjsi regresni funkci, kterd nejpfesnéji vyrovnava zadand data. Kriteriem je
v tomto piipadé priléhavost regresni funkce se zadanymi daty a spravnost urceni vztahu

mezi zévislou a nezéavislou proménnou.

Pro volbu regresni funkce lze vyuzit dvou zptsobtl. Prvni z nich se nazyva rezidualni
soucet Ctvercl, ovsem jedna Se o nenormovany soucet, a proto neni piili§ vhodnym

kandidatem pro urcovani zavislosti mezi proménnymi.

Druhym, vhodné&j$im pfistupem je takzvany index determinace I?. Pomoci
nasledujiciho vzorce lze presnéji vyjadfit, zda nami zvolena regresni funkce pro
vyrovnani zadanych dat je ta prava®.

Sy-1

Sy

2=1-

(1.37)

Tento vzorec vznikl po upravé vzorce pro vypocet rozptylu vyrovnanych hodnot
Sz =Sy, —Sy_4, kde S, predstavuje rozptyl empirickych hodnot a S, _5 rezidualni

rozptyl.

“2 KROPAC, J. Statistika B, s. 107.
3 KROPAC, J. Statistika B, s. 108.
“ KROPAC, J. Statistika B, s. 102.
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Index determinace miize nabyvat hodnot z intervalu (0; 1). Cim bliZe je hodnota indexu
k vrchni hranici tohoto intervalu, tim Iépe byla zvolena regresni funkce. V tomto
ptipad¢ lze vyuzit i procentualniho vyjadieni pfesnosti ndmi zvolené regresni funkce

a to tak, ze vyslednou hodnotu intervalu vynasobime Cislem 100*.

1.3 Casové Fady

Casové fady lze charakterizovat jako fady hodnot urditého ukazatele s pfirozenou
¢asovou posloupnosti. Aby se dalo hovofit o ¢asovych fadach, museji byt tyto hodnoty
po cely Casovy usek prostorové i vyznamove stejné46. Jejich vyuziti je rozsahlé a lze
se s nimi setkat v nejriznéjsich oblastech Zivota. Za ¢asovou fadu miiZzeme povazovat
vyvoj srazek nad Ceskou republikou, v oblasti mediciny lze sledovat vysledky

z vySetieni pacienta.

24

Casové fady se t&3i velké oblibé piedeviim v oblasti ekonomické. Lze je vyuZit pro
vyobrazeni vyvoje trzeb, poptavky, zmény kurzd,.. Jednéd se zpravidla o ¢asové tady,
jejichz hodnoty ptedstavuji urcéité ekonomické ukazatele, které ovSem musi byt, jak jiz

bylo uvedeno, vyznamové a prostorové stejné a usporadané.
Na zékladé rozhodovaciho ¢asového hlediska ukazatell Ize klasifikovat ¢asové fady:
o Intervalové ¢asové rady

Hovotime o ¢asovych tadach, které zachycuji intervalové ukazatele - ukazatel, jehoz
velikost zavisi na délce intervalu, po ktery je sledovan’. Dilezité je, aby se pii praci
s témito ukazateli vyuZivaly vzdy stejné dlouhé intervaly, ke kterym se ukazatelé
vztahuji, jinak by dochézelo ke zkreslovani vysledkd. Nelze napiiklad srovnavat trzby
za leden a unor bez pfedchozich intervalovych tprav, nebot’ nemaji stejny pocet
pracovnich dni. V takovém ptipad¢ se vyuziva takzvany jednotkovy Casovy interval,
ktery predstavuje bud’ pfepocty na stejn¢ dlouhé casové intervaly (hodnota ukazatele
je podélena poctem dni ve sledovaném meésici a nasledné vynasobena 30), nebo
vypocCty s primeérnymi hodnotami (vynasobeni hodnoty ukazatele primérnou délkou

. v 7 I r v ’ v o r - 4
jednoho mésice a nésledné vydé€leni poctem dnti sledovaného meésice) 8,

S KROPAC, J. Statistika B, s. 103.
“® KROPAC, J. Statistika B, s. 114.
*"HINDLS, R., S. HRONOVA a J. SEGER. Statistika pro ekonomy, s. 247.
“ HINDLS, R., S. HRONOVA a J. SEGER. Statistika pro ekonomy, s. 247.
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Intervalové Casové tady lze graficky znazornit, vzdy je ovSem dulezité, jakd data

se budou v grafu vyobrazovat. Vyuzivaji se grafy spojnicové, hillkové a sloupkové.

Pokud tedy intervalové Casové fady pracuji se stejné¢ dlouhymi intervaly, je mozné
provadét soucty jejich hodnot jak za jedno, tak za vice obdobi*. Piikladem mohou byt

ro¢ni vyvoje nédkladu ¢i trzeb v podniku.

. Okamzikové casové rady

U téchto ¢asovych tad jiz neni tieba prepocitavat délky jednotlivych intervali, nebot’ se
zde neprovadéji souéty jednotlivych hodnot. Je to zplsobeno tim, ze udaje
okamzikovych casovych fad predstavuji hodnoty, které¢ se vzdy vztahuji k pfedem
zvolenym casovym okamzikiim. Proto také pro grafické vyobrazeni téchto ftad

vyuZivame pouze spojnicovy graf®.
Casové fady lze rozd¢lit i z pohledu casového, a to na:

o Kratkodobé ¢asové Fady - Udaje kratkodobych asovych fad jsou zachycovany
v Casovém rozmezi do jednoho roku. Do této skupiny lze zaradit naptiklad
Ctvrtletni, mési¢ni ¢i tydenni ¢asové fady.

o Dlouhodobé ¢asové rady - Téz Casové fady rocni. V tomto ptipad€ hovoiime
o Casovych tadach, které zachycuji data v ¢asovych tsecich, které jsou delsi nez

jeden rok.
Podle druhu sledovanych hodnot rozliSujeme:

. Casové Fady primarnich ukazateli - Ukazatelé v téchto Gasovych fadach
nejsou nijak odvozovani, jsou to ptimé ukazatele, naptiklad pocet pracovnikt

k uréitému datu, ¢i stav zasob.

o Casové Fady sekundarnich ukazateli - Casové fady obsahujici ukazatele, jenz
jsou zpravidla funkci ukazatelti primarnich, tedy takzvané ukazatele odvozené -

produktivita prace, doba obratu zasob, zisk>".

* KROPAC, J. Statistika B, s. 115.
% KROPAC, J. Statistika B, s. 116.
*LHINDLS, R., S. HRONOVA a J. SEGER. Statistika pro ekonomy, s. 246-250.
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1.3.1  Charakteristiky ¢asovych rad

Diky témto charakteristikdm jsme schopni ziskavat lepsi piehled a zjistovat podrobné;jsi
informace o sledovanych Sasovych fadach®.

Praumér ¢asové rady

"Primér casové rtady predstavuje aritmeticky primer hodnot v jednotlivych

intervalech™2,

RozliSujeme priimér pro intervalovou a okamzikovou ¢asovou tadu. Priimer intervalové

casové rady vypocitame podle vzorce:

zn: Vi | (1.38)

i=1

<A
Il
S|

kde n je pocet hodnot a y; piedstavuje jednotlivé hodnoty ¢asové tady.

Primér okamzikové Casové tady nazyvame chronologicky priimer. Vypocty tohoto

priméru se ovSem lisi podle délky intervali mezi hodnotami ¢asové fady.

Primér okamzikové fady s rizn¢ dlouhymi intervaly mezi jednotlivymi hodnotami

nazyvame vazeny chronologicky priimer. Nazev je odvozen od zplisobu jeho vypoctu:

Yit)2 Y2+ Y3 Yn-1t+Vn
S22 d, + 22 B d, . Il g, (1.39)
d+dot +d,_,

}_/ =
kde jsou jednotlivé priméry vazeny délkou intervalu, ve kterém se nachazeji.

Vypocet priméru okamzikové Casové fady, ktera ma mezi jednotlivymi hodnotami
stejné dlouhé intervaly, méa nésledujici podobu a hovotfime o takzvaném nevdzeném

. o s .54
chronologickém pruméru:

n—
—=_[y_ z W
Y 2 2 |

=2

n zde opét predstavuje celkovy pocet hodnot, y; jednotlivé hodnoty cCasové tady,

(1.40)

¥, je prvni hodnota a y,, posledni hodnota ¢asové fady.

%2 KROPAC, J. Statistika B, s. 117.
% KROPAC, J. Statistika B, s. 117.
% KROPAC, J. Statistika B, s. 117.
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Prvni diference (absolutni prirtstky)

Tato charakteristika popisuje vyvoj ¢asové fady (pfirtistek hodnoty casové tady), tedy
o kolik se zménila hodnota ¢asové fady v urcitém okamziku oproti piedchazejicimu
okamziku. Prvni diferenci zna¢ime ;d;(y) a vypocitd se jako rozdil dvou po sobé

jdoucich hodnot:>®
1di(Y) = Yi — Yi-1- (1.41)

Pomoci pfedchozi charakteristiky lze zjistit, o kolik se primérn€é meénil pfirtstek

jednotlivych hodnot casové tfady za jeden Casovy interval. Tuto charakteristiku

nazyvame jako priimér prvnich diferenci a jeji vypocet je nasledujici:>®

n

1 Yo~ Y

40 = — 122 i) =221 (142)
1=

Koeficient rustu

Koeficient rGstu znazornuje kolisani hodnot ¢asové fady, tedy kolikrat se zvysila ¢i
snizila hodnota Casové fady v urcitém okamziku oproti okamziku pfedchazejicimu.
Tento ukazatel se znaci jako k;(y) a vypocita se jako pomér dvou po sobé jdoucich

v r W v 57
hodnot v ¢asové radé:

Vi .
kl(y) = - , L= 2,3, v, . (143)

Yi-1

Z koeficientu rustu lze vyjadfit, jak se za jeden Casovy interval primérmé ménily
hodnoty v Easové fad&™. Jedna se o vypodet priiméru koeficientu riistu, jehoZ vzorec ma

po Uprave nasledujici podobu:

Loy = "2 (1.44)

1.3.2 Dekompozice ¢asovych fad

Pro rozebrani ¢asové fady na jeji jednotlivé slozky slouzi dekompozice ¢asovych tad.

Diky tomu lze Iépe porozumét chovani a souvislostem konkrétni ¢asové fady.

% KROPAC, J. Statistika B, s. 119.
% KROPAC, J. Statistika B, s. 119.
S KROPAC, J. Statistika B, s. 119.
% KROPAC, J. Statistika B, s. 119.
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B&né &asové fady mohou obsahovat nasledujici slozky>:

. Trendova slozka T;
. Sezonni slozka S;
o Cyklicka slozka C;

. Nahodna slozka ¢;
V nasledujicim textu rozebereme jednotlivé slozky podrobnéji:

. Trendova slozka

"Trend vyjadiuje obecnou tendenci dlouhodobého vyvoje sledovaného ukazatele
v case"®. Lze tedy Fici, Ze tato slozka popisuje charakter Gasové fady podle zmén jejich
hodnot. Pokud hodnoty ¢asové tady klesaji, trend ¢asové tady je klesajici. O rostoucim
trendu hovofime pii rostoucich hodnotach ¢asové tady, a pokud se hodnoty od sebe

ptilis nelisi, tak fikame, Ze je dana ¢asova fada bez trendu.

) Sezonni slozka

""Sezonni slozku predstavuji veskeré periodické zmeény v casové rade, které se odehravaji
béhem jednoho roku a kazdorocné se opakujl"'Gl. Pod pojmem sezonni slozka je proto
mozné si predstavit faktory jako je ro¢ni obdobi, mésicni ¢i pracovni vlivy, nebo rizné

spolecenské zvyklosti a tradice.
. Cyklicka slozka

Jinymi slovy také Fluktuace okolo trendu. Jedna se o sledovani zmén hodnot ¢asové
fady, které kolem trendu mohou rist ¢i klesat. Tyto zmény hodnot zplisobuje mnoho
vngjSich vlivl,, u kterych se obtizn¢ urcuji jejich pficiny vzniku, nebot se jejich
charakter v ¢ase méni. Cyklicka slozka mize mit ekonomicky charakter, miiZze se ovSem
jednat

1 o rtizné inovacni ¢i demografické cykly. "Nékdy se o cyklické slozce hovori jako
o soucasti slozky trendové, ktera ma oscilacni charakter s nezndmou, zpravidla

‘e . )
proménlivou periodou""".

% KROPAC, J. Statistika B, s. 122
% KROPAC, J. Statistika B, s. 122.
1 KROPAC, J. Statistika B, s. 123.
%2 HINDLS, R., S. HRONOVA a J. SEGER. Statistika pro ekonomy, s. 255.
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. Nahodna slozka

Nahodna slozka (také rezidudlni slozka), ptedstavuje veli¢inu ¢asové fady, kterou nelze
systematicky ¢i pomoci funkce Casu popsat. Jeji priciny jsou na sobé nezavislé a Ize ji
ziskat az po odstranéni ptedeslych slozek ¢asové fady. Jako ndhodnou slozku lze chéapat

1 chyby pii vypoctech v pribéhu zpracovavani casové fady63.

Casové fady je mozné vyjadiit pomoci t&chto jednotlivych slozek nasledujicimi vztahy,
které rozlisuji dva typy rozkladu casovych fad: aditivni a multiplikativai rozklad®.
Aditivni rozklad ptedstavuje soucet jednotlivych slozek, kde i = 1,2, ...,n. Je mozné jej
vyjadrtit nasledovné:

Vi = Ti + Si + Ci + & (145)
Casovou fadu podle multiplikativniho rozkladu lze vyjadtit jako souéin jednotlivych
slozek, kdei = 1,2, ..., n:

yi = T;i S; C €. (1.46)

8 KROPAC, J. Statistika B, 5. 123.
* HINDLS, R., S. HRONOVA a J. SEGER. Statistika pro ekonomy, s. 254.
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2  ANALYZA PROBLEMU A SOUCASNE SITUACE

Tato kapitola je rozdélena na nékolik ¢asti. V prvni Casti je predstavena spolecnost,
ktera poskytla své udaje pro vytvoreni této prace. Ve druhé ¢asti je provedena finan¢ni
analyza, tedy vypocty jednotlivych ekonomickych ukazateld pro danou spolecnost.
Statistickym metodam je nasledné podroben vzdy jeden ukazatel ptislusici dané skupiné
ukazatelli. V posledni casti této kapitoly jsou shrnuty celkové vysledky finan¢ni

analyzy, tedy popsan vyvoj a soucasna situace analyzované spolecnosti.

2.1 Popis spole¢nosti

Prvni ¢ast kapitoly je vénovéna spolecnosti AGRO CS a.s. Na data spolecnosti jsou dale
aplikovany statistické metody a metody finan¢ni analyzy. Predstaveny budou zékladni
udaje o spole¢nosti, jeji historie, soucasny vyrobni a obchodni program a nasledné

uplatnéni na trhu.

2.1.1 Zakladni udaje®

Nazev firmy: AGRO CS ass.

IC: 64829413

Sidlo: Rikov 265, Ceska Skalice, 552 03
Pravni forma: akciova spole¢nost

Zapis do OR: 1. ledna 1996

Zakladni kapital: 33095 000,- K¢

Piedmét podnikani:

e Opravy silni¢nich vozidel, ostatnich prostiedki a dopravnich stroji
e Vyroba elektfiny

e Vyroba a rozvod tepelné energie

e MontéaZ, opravy, revize a zkousky elektrickych zatizeni

e Silni¢ni motorova doprava

% Ministerstvo spravedlnosti Ceské republiky. Vypis z obchodniho rejstiku AGRO CS a.s. Justice.cz
[online].

35



e Provadéni staveb, jejich zmén a odstranovani
e Vyroba nebezpecnych chemickych latek, nebezpecnych chemickych smési
a prodej chemickych latek a chemickych smési klasifikovanych jako vysoce

toxické a toxické.

[(f AGRO CS

Délejte s nami svet krasngjSi m m m o
Obrazek 1: Logo spoleénosti AGRO CS a.s.%

2.1.2 Historie

Historie spole¢nosti AGRO CS, a.s. saha do roku 1974, kdy byl zfizen jeji pfedchtidce -
Agrochemicky podnik (Agropodnik a.s.). Cinnosti tohoto podniku bylo provadéni
sluzeb a praci v rostlinné vyrobé pro ¢lenské organizace. V roce 1992 byla zalozena
spole¢nost AGRO CS s.r.o0., ktera si pronajala veskery majetek Agropodniku, navazala
na jeho ¢innost a k ni zah4jila vyrobu substratti, hnojiv a prodej zahradkarskych potieb.
AGRO CS zménila pravni formu ze spolecnosti s ru¢enim omezenym na akciovou
spole¢nost v roce 1996. Roku 1997 a 2000 zacaly vznikat dcefiné spole¢nosti AGRO
CS ass. jak v tuzemsku, tak i v zahrani¢i. Napiiklad spole¢nosti ABEX Substraty a.s.,
AGRO CS Poland SP. z 0.0., AGRO CS Slovakia a.s. a dal$i. Pivodni Agropodnik a.s.
zanikl roku 2003 a AGRO CS a.s. jako hlavni akcionat pievzalo jeho jméni. Od roku
2004 vznikaly dalsi dcefiné spole¢nosti, naptiklad v Rumunsku, Litvé ¢i na Ukrajiné.
Spolecnost v roce 2006 rozsitila své zdzemi koupi stfediska v Bezd€kovée, kde probiha
vyroba a baleni pfipravki na ochranu rostlin. Téhoz roku se AGRO CS a.s. stalo
majoritnim vlastnikem spolecnosti AGROPODNIK ORLICE as. V roce 2007
spole¢nost zakoupila aredl byvalé TIBY v Ceské Skalici. Nasledovala kompletni
rekonstrukce a vybudovani nového vyrobniho a logistického stiediska. Dale spole¢nost
AGRO CS a.s. v roce 2008 provedla kompletni ptestavbu piivodniho vyrobniho zavodu

substrati a spustila bioplynovou stanici v J arom&ii®’.

% AGRO CS a.s. agrocs.cz [online].
% AGRO CS a.s. O spole¢nosti. agrocs.cz [online].
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2.1.3 Soucasnost
Dceriné spole¢nosti

V soucasné¢ dobé ma spoleCnost AGRO CS a.s., diky zalozenym dcefinym
spoleénostem silné postaveni nejen na trzich v Ceské republice & v zahranié,
kde dcetiné spole¢nosti sidli, ale ma téz dobrou vychozi pozici, diky které planuje vstup
na prilehla teritoria, jako napiiklad Rumunsko, Chorvatsko, Slovinsko a dalsi.
Dcetiné spole¢nosti AGRO CS a.s. se nyni nachazeji na Slovensku, kde si jiz vyrobky
na trhu ziskaly vyrazné a stabilni postaveni, a lze fici, Ze AGRO CS Slovakia a.s. je ve
svém oboru leaderem na slovenském trhu. V Madarsku je dcefina spolecnost
vyznamnym partnerem sité Garden center a ostatnich malych prodejcti. Na Ukrajiné
spole¢nost spolupracuje s ukrajinskou spolecnosti BAT, kde se spolecné vénuji tézbé

cerné a bilé raseliny a vyrob¢ substratl pro ukrajinsky trh®,

Cinnost firmy

Cinnost firmy Ize v sou€asné dobé rozdélit na Ctyti divize:*

. Zahradni divize
Divize zaméfena na vyrobu a dodavku substratii, hnojiv, travni smési, travnich
kobercii, pfipravkll a dalSiho zahradnického sortimentu pro hobby i profi trh.

Plisobi po celé stiedni a vychodni Evropé.

. Strojirenska divize
Dodavka technologickych linek pro naskladiiovani, tfidéni, michéani
a vyskladinovani primyslovych hnojiv a substratd, ¢i dodavka plnicek pytla
a big bagi. Provozuje stanici pohonnych hmot a distribuuje AdBlue a obaly na

sypké hmoty.

o Divize Agrosluzby
Dodavka hnojiva, kompletni servis pro zemédélce a distributory v CR.
Akreditovana laboratoi CIA - poradenstvi, odbéry vzorki, fyzikilné chemické

a mikrobiologické analyzy pud, hnojiv, krmiv, ovoce a zeleniny apod.

%8 AGRO CS a.s. O spole¢nosti. agrocs.cz [online].
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o Divize BioEnergie
Provoz bioplynové stanice a kompostarny. Zpracovavani surovin rostlinného
puvodu, jehoz vystupem je elektrickda energie a tepelna energie pro meésto
Jaroméf. Dale tato divize zajistuje provoz vodni elektrarny na fece Upé v Ceské

Skalici.

5%

M Zahradni divize
B Strojirenska divize
M Divize Agrosluzby

H Divize BioEnergie

Graf 1: Podil jednotlivych divizi na trzbach AGRO CS a.s.”

2.2 Analyza ekonomickych ukazateli

Tato cCast bakaldiské prace, praktickd, je zaméfena na financni analyzu - vypocty
jednotlivych ukazatelti spolecnosti AGRO CS a.s. za 12 let, konkrétné 2002 - 2013.
Do vypoctii nebylo mozZné zahrnout rok 2014, nebot nebyly k dispozici potfebné

podklady. Zdroji pro tyto vypocty byly ucetni vykazy - vykaz zisku a ztrat a rozvaha.

Cela kapitola je sestavena tak, Ze jsou vypocteny hodnoty pro jednotlivé skupiny
ekonomickych ukazatell za uvedené roky. Tyto vypocty jsou nasledné¢ znazornény
graficky a je k nim pfidana slovni interpretace. Dale je vzdy jeden ekonomicky ukazatel
z prislusné skupiny vybran pro statistickou analyzu, ve které jsou vypocteny zakladni
charakteristiky casovych fad, tedy primér intervalové fady y, prvni diference (absolutni
piiristky ,d;(v)), koeficienty ristu k;(y) a jim piislusici praméry ,d,(y), k().
Proménnd y ptedstavuje hodnoty jednotlivych ukazateld finanéni analyzy. Casové fady

jsou poté vyrovnany nejvhodnéjsi regresni funkci. Ta je vybrana vzdy podle hodnoty

® AGRO CS a.s. O spolecnosti. agrocs.cz [online].
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indexu determinace, ktery udava procentualni vyjadieni dané regresni funkce pro
vyrovnani zjisténych dat. Index determinace byl v tomto pfipadé pocitan a nasledné
porovnavan pro vyrovnani dat regresni ptimkou, exponencialnim modifikovanym
trendem, logistickym trendem a Gompertzovou kiivkou. Vyrovnani dat je poté graficky

znazornéno a pomoci vybrané funkce jsou pocitany progndzy pro rok 2015 a 2016.

2.2.1 Analyza absolutnich ukazateli

Absolutnimi ukazateli rozumime polozky, které obsahuji ucetni vykazy spolecnosti
a pomoci jejichz soucti lze ziskat dulezité ukazatele, jako jsou naptiklad celkové
naklady, vynosy, vysledek hospodafeni ¢i trzby spole¢nosti za dany rok. Hodnoty v

nasledujici tabulce jsou uvedeny v tisicich K¢.

Tabulka 1: Absolutni ukazatele’

Vysledek
hospodaieni
(tis. K¢)

Naklady Trzby
(tis. K¢&) (tis. K¢&)

776 421 730 311 732 897 46 110
883 910 829 221 831 666 54 689
1433988 1326 760 1403 867 107 228
1555 142 1479137 1552 930 76 005
1613118 1536 208 1642910 76 910
1800000 4
1600 000 o
1400 000 =R
1200 000 ot ||l (] | || | |
' 1000 000 ol || | | || A
2 800000 +—Nam—RER—NOR-EN- RN 0O -OBRCNR-AR-UEN-PR§- ™ Vynosy
600000 +~HE—NRN-—FOR-— RN CORORR-CORPRM-CER BN PRR BN = Naklady
400000 +NN-NON-—RON- R DRR-NOR-PRR-NER-OAROER-RAR- u Triby
200000 +NHE—ARE-COR- OB CUR-POR-CER-PRN-URHR-PER-BRR-PER
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Graf 2: Absolutni ukazatele’
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Pokud se zamétime na ukazatel trzeb, mizeme si povSimnout, zZe oproti roku 2008, kdy
jeho hodnota piesahovala 1,5 miliardy korun a byla nejvyssi za vSechna sledovana
obdobi, nastal pokles. Ten zpisobila jak celosvétova hospodatska krize, ktera méla
za dusledek globalni sniZzeni poptavky po zbozi, tak investice spole¢nosti
do vystavby nového stiediska a do vykupu vlastnich akcii a nasledné tvorby rezerv.
Nelze ovSem fici, Zze by pokles trzeb byl né&jak drasticky. Jiz nasledujici rok zacala
spolecnost vykazovat vzristajici trend trzeb a v roce 2013 byla jejich hodnota vyssi nez
pted zminovanym rokem 2008. Lze tedy fici, ze je nyni spole¢nost stabilni a rozviji se,
coz dokazuje i ukazatel vysledku hospodafeni. Spole¢nost je vzdy schopna vykazovat

kladny vysledek, je tedy schopna vytvaret zisk a zdravé reguluje své naklady a vynosy.

120000
100 000
80000
§
u 60000 m Vysledek
= hospodafeni

40 000

20000

0

Graf 3: Vysledek hospodaieni’®

V piipad€ absolutnich ukazatelli nebude vyuzita statistickd analyza. Vzhledem k tomu,
ze se jedna o velké hodnoty, mezi kterymi jsou pro regresni analyzu velké Ciselné

rozdily, byl by odhad budouciho vyvoje zkresleny.

2.2.2 Analyza rozdilovych ukazatel

V této Casti budou zpracovany tfi zakladni rozdilové ukazatele - Cisty pracovni kapital,
Cisté pohotové prosttedky a Cisty penézni majetek. Tyto ukazatele jsou hlavnimi
prostiedky pro urceni likvidity spolecnosti, tedy jak rychle je spolecnost schopna dostat

svym zavazkam.

72 Vlastni zpracovani.
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Tabulka 2: Rozdilové ukazatele

CPK

74

CPM

CPP
(tis. k&)

(tis. ko)

(tis. ko)

185 265 -85 283
247 135 -97 203 89174
472613 -134 602 30358
481832 -184 524 -19 298
452 234 -208 212 12 214
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500000
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200000
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0
-100000
-200000
-300000

tis. k¢

Graf 4: Rozdilové ukazatele’®

Hodnoty ¢istého pracovniho kapitalu jsou ve vSech letech kladné. To znaci, Ze ma firma
finan¢ni polstaf, a lze fici, ze je likvidni. V roce 2009 muzeme sledovat rapidni pokles,
ktery byl zptisoben sniZzenim zasob spole¢nosti. OvSem v dalSich letech hodnota opét
narGstala a stala se konstantni. SpoleCnost si ve vSech letech dokéazala udrzet téz
konstantni hodnoty kratkodobych zavazkia. Ukazatel Cistych pohotovych prostredki,
jenz predstavuje rozdil mezi pohotovymi finan¢nimi prostfedky (v naSem ptipad¢ jsme
pocitali s takzvanou likviditou nejvyssiho stupné, a to znamena, Ze za pohotové financni
prostiedky byly pocitiny pouze penize a penize na bankovnich Uctech) a mezi
kratkodobymi zavazky, dosahuje ve vSech sledovanych obdobich zapornych hodnot.

Znamena to, Ze spolecnost nebyla schopna okamzité pokryt svymi pohotovymi

™ Vlastni zpracovani.
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prostiedky, které méla praveé k dispozici, vSechny své kratkodobé zavazky. Zaporné
hodnoty tohoto ukazatele ov§em nemusi byt tak velkou hrozbou, nebot’ kdyby naopak
spolecnost vykazovala velké mnozstvi pohotovych finan¢nich prostiedkti, znamenalo by
to jejich neefektivni vyuzivani. Cisty penéZni majetek vykazuje kolisavé hodnoty.
Od roku 2003 jeho hodnoty klesaly a nasledujicich 7 let byly jeho hodnoty velmi nizké
nebo zaporné. V roce 2012 se situace opakovala, kdy pti¢inou byl vykup vlastnich akcii

a zvysSovani rezerv.
Statisticka analyza

Vybranym rozdilovym ukazatelem pro statistickou analyzu je ukazatel Cdistého
pracovniho kapitalu. Jedna se o nejéastéji vyuzivany ukazatel, ktery v sobé zahrnuje

cela obéZzna aktiva.

Tabulka 3: Statisticka analyza CPK'™

Cisty pracovni

Poradi kapital Prvni diference Koeficient riistu
(tis. kE)

i X Vi 1d;(y) ki(y)

1 2002 185 265 - -

2 2003 247 135 61 870 1,334

10 2011 472 613 123 095 1,352

11 2012 481 832 9219 1,020

12 2013 452 234 -29 598 0,939
Primér - 350 021 24 270 1,085

Z tabulky vySe lze zjistit, Ze primérnd hodnota Cistého pracovniho kapitalu za nami
sledované obdobi byla 350 021 tisic korun, pfi¢emz v uvedenych obdobich kazdy rok
jeho hodnota vzristala v praméru o 24 270 tisic korun. Celkové se ve sledovaném

obdobi v priméru hodnoty ¢istého pracovniho kapitalu zvysuji 1,085 krat.

Vyrovnani ukazatele

Na zdklad¢ indexu determinace byla pro vyrovnani dat Cistého pracovniho kapitalu
vybrana regresni piimka. Index determinace dosahoval hodnoty 0,6605, a to znamena,

7e je mozné 66,05% dat vyjadiit touto pfimkou. Odhady koeficientd b; a b, byly

"® Vlastni zpracovani.
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vypocitany pomoci metody odhadt nejmensich ¢tvercti. Po dosazeni koeficientti do
vzorce 7j(x) = by + b,x, (kde x predstavuje hodnotu sledovaného roku), dostaneme
regresni piimku pro data CPK, ktera je dana predpisem ve tvaru:

f(x) = —45590914,744 + 22884,650x,

Vyrovnani ukazatele Cistého pracovniho kapitalu je zachyceno v grafu nize Cervenou

barvou.
600000 4
500000 A ! !
400000
= /
% 300000 - Y’
- v
== CPK
200000 -
= Regresni pfimka
100000
O T T T T T T T T T T T ;I
b O O P PO OND DD
I LS LI Y
R P P
Rok
Graf 5: Vyrovnani dat ¢istého pracovniho kapitzilu77
Prognoza

Pro odhad hodnot cistého pracovniho kapitalu pro nasledujici obdobi,
tedy roky 2015 a 2016, dosadime do rovnice regresni pfimKy za x hodnoty 2015 a 2016.
Vypocet je tedy nésledujici:

7(2015) = —45590914,744 + 22884,650 - 2015 = 521 655 tis. K¢
7(2016) = —45590914,744 + 22884,650 - 2016 = 544 540 tis. K¢

Prognoza pro nasledujici roky se pro spolecnost vyviji slibné. Hodnoty Ccistého
pracovniho kapitalu by podle odhadu mély v letech 2015 a 2016 rist. Spole¢nosti by
tedy ve sledovanych dvou letech nemél hrozit pokles ¢istého pracovniho kapitalu, coz

dokazuje, ze spravn¢ hospodafi se svymi finan¢nimi zdroji.

" Vlastni zpracovani.
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2.2.3 Analyza pomérovych ukazatelt

V této casti budou zpracovany ukazatele pomérové. Tedy ukazatelé rentability,

likvidity, aktivity a zadluZenosti.

1) Ukazatele rentability

Ukazatelé rentability ve svych vypoctech poméiuji zisk a jeho zdroje a tim pomahaji
popsat, jak uspé$né spolecnost dosahuje svych cilli s ohledem na vloZzené prostredky.

Vypocty téchto ukazatelti pro vybrana obdobi jsou uvedeny v tabulce ¢. 4.

Tabulka 4: Ukazatele rentability’

ROI (%) ROE (%) ROA (%) ROS (%)

30 &
o3
< 25 1
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N
_‘320__
S
315__ L e m W = ROI
o
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Graf 6: Vyvoj ukazatelu rentability79

U vSech hodnot ukazateli rentability lze pozorovat kolisajici, celkové klesajici trend.

wevr

78 Vlastni zpracovani.
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letech hodnoty ROI, ROE a ROA dosahovaly téz nadprimérnych hodnot, ov§em jiz ne
tak vysokych. Vétsi pokles hodnot nastal v roce 2009, kdy spole¢nost, jak jiz bylo
zminéno, investovala do rekonstrukce nového strediska a v roce 2012 do nakupu akcii,
¢imz zvysila svoje cizi zdroje, které mély vliv i na ukazatele rentability. Ukazatel
rentability trzeb (ROS) naopak ve vSech letech vykazuje stdle nadprimérné hodnoty,
coz znaci, ze spolecnosti piipadad z jedné koruny trzeb vysoké procento Cistého zisku.
ProtoZze ani v jednom ze sledovanych obdobi nepozorujeme u ukazatelt zaporné
hodnoty, lze fici, Ze za vSechna sledovana obdobi dokaze spole¢nost z kazdé

investované koruny dosahovat urcité miry zisku.
Statisticka analyza

Pro statistickou analyzu byl vybran ukazatel rentability trzeb, jenz znazoriuje
vykonnost a trzni UspéSnost spolecnosti. Tedy jak efektivné spolecnost vyuzije své
prostiedky k vytvafeni hodnot, aby byla schopna pokryt své naklady a generovat zisk.
V tomto ptipad¢ byl pro vypocet ukazatele ROS do dCitatele dosazen provozni zisk,
protoze byl timto eliminovan vliv rozdilné skladby kapitalu jednotlivych spole¢nosti pro

pfipadné mezipodnikové srovnavani.

Tabulka S: Statisticka analyza rentability trzeb®

Poradi Rent&zlggtsa)trzeb Prvni diference Koeficient ristu

i X Vi 1d:(y) ki(y)

1 2002 10,768 - -
2 2003 10,810 0,042 1,004
10 2011 10,001 2,461 1,326
11 2012 6,561 -3,440 0,656
12 2013 6,168 -0,393 0,940
Primér - 8,978 -0,418 0,951

Z vysledki statistické analyzy lze vyc€ist, Ze primérnd hodnota rentability trzeb
za sledované obdobi byla 8,978%, kdy mezi jednotlivymi roky hodnoty primérné
klesaly 0 0,418%. Celkové¢ se primérna hodnota rentability trzeb za sledované obdobi
snizuje 0,951 krat.

8 Vlastni zpracovani.
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Vyrovnani ukazatele

Pro vyrovnani dat rentability trzeb byla po porovnani indext determinace jednotlivych
vyrovnavacich funkci opét vybrana regresni pifimka. Jeji tvar ma v tomto piipadé

podobu:
f(x) = 656,249 — 0,322x.

Graf ¢. 7, ktery se nachdzi nize, znazoriiuje jiz zminény klesajici trend ukazatele
rentability trzeb. Lze tedy pfedpokladat, ze i progndza pro nasledujici obdobi bude

ptedpovidat snizujici se hodnoty tohoto ukazatele.
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Graf 7: Vyrovnani ukazatele rentability trieb®
Prognoza

Pro zjisténi hodnot rentability trzeb v letech 2015 a 2016 opét dosadime do piedpisu
regresni piimky za x hodnoty 2015 a 2016.

1(2015) = 656,249 — 0,322 - 2015 = 7,419,
1(2016) = 656,249 — 0,322 - 2016 = 7,097.

Prognoza pro roky 2015 a 2016 je pro spole¢nost uspokojiva. Hodnoty by podle odhadu
mély v roce 2015 vzrist, v roce 2016 by mély slabé klesat, oviem stile se budou
nachazet ve vyS§im pomeéru. Spole¢nost by tedy méla v téchto dvou letech podle

progndzy inkasovat vétsi pomér Cistého zisku z jedné koruny trzeb.

81 Vlastni zpracovani.
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2) Ukazatele likvidity

Tato ¢ast je vénovana vypoctim ukazateld likvidity. Ti vyjadiuji takzvanou solventnost
spole€nosti, tedy jeji pfipravenost platit své zavazky, kdyZ nastane doba jejich
splatnosti. Podminkou zminéné solventnosti je pravé likvidita. Ta udava pomér ¢im je
mozno platit a co je nutné zaplatit. Mezi hlavni ukazatele likvidity patii bézna, pohotova
a okamzita likvidita. Vypocty téchto ukazatelli jsou uvedeny v tabulce nize, déle je

jejich vyvoj zndzornén v grafu €. 8.

Tabulka 6: Ukazatele likvidity®?

Okamzita likvidita Pohotova likvidita Bézna likvidita

® Okamzitd likvidita

B Pohotova likvidita

Hodnoty ukazateli

= m BéZna likvidita
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Graf 8: Vyvoj ukazateli likvidity®

Hodnoty ukazatelti likvidity maji opét kolisavy trend. U bé&zné likvidity vykazuji

priznivé hodnoty, nebot” se ve vSech letech pohybuji v doporuc¢enych hodnotach

8 Vlastni zpracovani.
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a lze tedy konstatovat, Ze je spole¢nost dostatecné likvidni a nema tedy problém hradit

své zavazky vuci dodavatelam.

Ukazatel pohotové likvidity ndm potvrzuje predeslé tvrzeni, ze spoleCnost disponuje

piebytkem zasob, nebot’ jsou jeho hodnoty o dost nizsi nez hodnoty bézné likvidity.

Hodnoty okamzité likvidity jsou podprimémé a to znaci, ze by spolecnost nebyla
schopna "ihned" splatit veskeré zavazky penézi, které ma k dispozici na bankovnich

uctech ¢i v pokladné.

Statisticka analyza

Pro statistickou analyzu byl vybran ukazatel bézné likvidity - pomér mezi obéznymi
aktivy spole¢nosti a kratkodobymi cizimi zdroji. Ten nam fika, jak rychle by byla
spole¢nost schopna uhradit zavazky svym véfiteliim, pokud by pfeménila sva obézna
aktiva na hotovost. V nasledujici tabulce je vypoctena ¢asova fada, do které byl dosazen

onen ukazatel a k nému dopocitané veskeré charakteristiky pro ¢asové fady.

Tabulka 7: Statisticka analyza bézné likvidity84

BézZna likvidita Prvni diference Koeficient ristu

i X Yi 1d;(¥) ki(y)

1 2002 1,424 - -
2 2003 1,901 0,477 1,335
10 2011 1,522 0,024 1,016
11 2012 1,506 -0,016 0,989
12 2013 1,381 -0,124 0,917
Primér - 1,618 -0,004 0,997

Primérna hodnota ukazatele bézné likvidity za sledované obdobi byla 1,618.
To znamena, Ze se ukazatel primémé za vSechna sledovana obdobi nachazel
v intervalu doporuc¢enych hodnot, a to vypovidd o schopnosti spolecnosti hladit své
zavazky vc€as. Z ukazatele prvni diference lze vycist, Ze hodnoty bézné likvidity
v pruméru mezirocné klesaly o 0,004 a za celkové obdobi se primérné snizovaly 0,997

krat.

8 Vlastni zpracovani.
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Vyrovnani ukazatele

Pro vyrovnani dat ukazatele bézné likvidity byla vybrdna podle indexu determinace
regresni pifimka. Pomoci udaji v tabulce uvedené vyse jsme schopni urcit vyrovnavaci

regresni pfimku, ktera je dana nasledujicim ptredpisem:
fi(x) = 69,677 — 0,034x.

Jiz to, ze je koeficient b, zdporny znaci, Ze hodnoty bézné likvidity budou i v

nasledujicich letech klesat. Vyrovnani ukazatele je znazornéno v grafu nize.
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Graf 9: Vyrovnani ukazatele béZné likvidity®
Prognoza

Vyvoj ukazatele bézné likvidity pro nasledujici dvé obdobi, 2015 a 2016, vypocteme
nasledovné:

1(2015) = 69,677 — 0,034 - 2015 = 1,167,
1(2016) = 69,677 — 0,034 - 2016 = 1,133.

Progndza pro nasledujici roky znaci, jak jiz bylo pfedpokladano, ze hodnoty ukazatele
bézné likvidity budou klesat. I v téchto letech se ovSem stale pohybuji v doporuc¢enych
hodnotéach a Ize tedy konstatovat, ze po tuto dobu by spolecnost neméla mit problém
s hrazenim svych zavazkl. Méla by mit tedy stale k dispozici dostatek potencionalné-

likvidnich prostfedki a bude schopna hradit své zavazky v terminu i nadale.

8 Vlastni zpracovani.
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3) Ukazatele aktivity

V této cCasti bakalaiské prace jsou vypocitany ukazatele aktivity, jez znazornuji,
jak efektivné spolec¢nost hospodaii se svym majetkem. Hodnoty ukazatele obratu
celkovych aktiv, obratu stalych aktiv, doby obratu zdsob, doby obratu obchodnich
pohledavek a zavazkii jsou uvedeny v tabulce ¢. 8, pfiCemz doba obratu zasob,
obchodnich pohleddvek a zdvazkl je uvedena ve dnech. Vyvoj téchto ukazatell je

znazornén na grafech ¢. 10 a 11 na nésledujici strance.

Tabulka 8: Ukazatele aktivity®

Doba obratu Doba obratu Doba obratu

Obrat CA Obrat SA . kr. obch. kr. obch.

zasob . , @

pohledavek zavazku
2002 1,585 4,415 61,815 35,314 26,252
2003 1,445 4,289 70,362 37,898 32,166
2011 1 2,008 113,292 33,135 19,902
2012 1,081 2,156 116,180 29,085 14,467
2013 1,157 2,265 98,477 41,707 26,645

Obrat celkovych aktiv spolecnosti je ve vSech sledovanych obdobich pod
doporu¢ovanymi hodnotami. Znamena to, Ze ma spole¢nost nadbytek majetku, v tomto
ptipad¢ zasob, které by méla efektivnéji vyuzivat. Pfiznivé je, Ze je ve vSech obdobich
hodnota ukazatele vétsi nez 1, tedy ve vSech letech se aktiva v podniku otocila
minimaln¢ jedenkrat. Ukazatel obratu stalych aktiv je vyssi nez obrat celkovych aktiv

a ve vsech sledovanych obdobich se nepohybuje pod oborovym primeérem.

sledovaném obdobi klesa, coz dokazuje, ze je spolecnost schopna celkem rychle ménit
své zasoby na pohledavky ¢i penize. Doba obratu kratkodobych pohledavek
v poslednim roce nadprumérné vzrostla, a to by mélo byt varovnym signalem,
ze odbératelé déle splaci své zavazky. Doba obratu kratkodobych zavazkl je naopak

prizniva, spole¢nost dokaze hradit své zavazky v solidnim case.

8 Vlastni zpracovani.
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Graf 11: Ukazatele aktivity™®

Statisticka analyza

Pro statistickou analyzu byl mezi ukazateli aktivity vybran obrat celkovych aktiv.
Tento ukazatel znazornuje, kolikrat se majetek spolecnosti za sledovany rok obrati
v trzby - tedy pomér trzeb a celkovych aktiv. Zakladni charakteristiky Casové fady pro
obrat celkovych aktiv za obdobi 2002 - 2013 jsou uvedeny v tabulce ¢. 9 na nasledujici

strance.

8 Vlastni zpracovani.
8 Vlastni zpracovani.
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Tabulka 9: Statisticka analyza obratu celkovych aktiv®®

Poradi Obrat CA Prvni diference Koeficient rustu

[ X Vi 1d:(y) ki(y)

1 2002 1,585 - -
2 2003 1,445 -0,140 0,911
10 2011 1,000 -0,006 0,995
11 2012 1,081 0,082 1,082
12 2013 1,157 0,075 1,070
Primér - 1,275 -0,039 0,972

Primérna hodnota obratu celkovych aktiv byla za sledované obdobi 1,275.
Majetek spolecnosti se tedy za sledované obdobi otocil v trzby primémé 1,275krat.
Kazdy rok hodnota tohoto ukazatele primémé klesala o 0,039. Celkové se v letech

2002-2013 obrat celkovych aktiv snizil 0,972 krat.
Vyrovnani ukazatele

Podle indexu determinace byla zvolena za nejvhodnéj$i vyrovnavaci funkci opét
regresni piimka, kterd by méla vyjadfit 78,14% téchto dat. Po provedeni vSech

pottebnych vypoctlh mé piimka po zaokrouhleni tvar:

A(x) = 104,437 — 0,051x

18 &
1,6 -
1,4 -
1,2

0,8
0,6
0,4 Regresni pfimka
0,2

==@=Qbrat CA

Hodnoty Obratu CA

Graf 12: Vyrovnani ukazatele obratu celkovych aktiv®

8 Vlastni zpracovani.
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Prognoza

Jiz z podoby vyrovnavaci regresni piimky lze predpokladat, ze hodnoty v letech 2015
a 2016 budou vykazovat klesajici trend. Pokud za hodnotu x do ptuvodniho ptedpisu
dosadime ¢isla 2015 a 2016, dostaneme hodnoty:

71(2015) = 104,436551282 — 0,05138811188 - 2015 = 0,89,

71(2016) = 104,436551282 — 0,05138811188 - 2016 = 0,84.

ey e

aktiv. Znamena to tedy, Zze se bude v nasledujicich dvou letech majetek spole¢nosti
méné obracet v trzby. Spolecnost by tedy méla zvazit, jak efektivné vyuziva svij
majetek, a ucinit nezbytné kroky ke zvySeni obratovosti svych aktiv, kterd by

v budoucnosti mohla pfispét i ke zvySeni rentability podniku.

4) Ukazatele zadluZenosti

Pomoci ukazateli zadluzenosti jsme schopni vyjadfit pomér zdroji financovani
spole¢nosti, tedy jak moc je spolenost financovana z vlastnich ¢i z cizich zdroju.

Hodnoty ukazatelt zadluzenosti jsou uvedeny v tabulce ¢. 10 nize.

Tabulka 10: Ukazatele zadluZenosti®

Celkova zadluZenost Koeficient Urokové krvti
(%) samofinancovani (%) y

Z grafu ukazatelt zadluZenosti lze vy¢ist, Ze spole¢nosti od roku 2002 klesala celkova
zadluzenost z vice nez 60% tak, ze jiz v roce 2006 byla z vétsi cCasti financovana
z vlastnich zdroji. To znazornuji rostouci hodnoty koeficientu samofinancovani,

ktery je pfimo umérny celkové zadluzenosti a soucet téchto dvou ukazateli je roven stu

% Vlastni zpracovani
%! Vlastni zpracovani.
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procent. VV roce 2008 vzrostly spoleCnosti cizi zdroje z divodu nakupu investic
do nového vyrobniho stfediska, ale v dalSich letech jiz klesajici trend celkové
zadluZenosti pokracuje a v roce 2013 je jiz celkova zadluzenost o cca 30% nizsi nez

Y7o ow s

v roce 2008. Situace je tedy ptizniva, nebot’ spole¢nost je z Vétsi ¢asti zcela sobésta¢na.
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Graf 13: Ukazatele zadluZenosti®

Ukazatel rokového kryti, ktery udava, kolikrat nam zisk pokryva platné troky z cizich
zdrojti, vykazuje téz od roku 2009 vzrustajici trend. Spolec¢nost je tedy schopna z ¢im

dal tim vetsi ¢asti svého zisku splacet uroky z cizich zdroji, a tim pfispiva ke snizovani

celkové zadluzenosti. Vyvoj tohoto ukazatele je znazornén v grafu ¢. 14.

25 3
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m Urokové kryti

Hodnoty ukazatele

Graf 14: Ukazatele zadluZenosti - irokové kryti™

% Vlastni zpracovani.
% Vlastni zpracovani.
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Statisticka analyza

Z ukazatell zadluzenosti byl vybran pro statistickou analyzu ukazatel celkové

zadluzenosti. Tedy z kolika procent je spolecnost financovana z cizich zdroja.

Tabulka 11: Statisticka analyza celkové zadluZenosti®*

2 2003 54,222 -10,388 0,839
10 2011 39,638 -1,631 0,960
11 2012 36,700 -2,939 0,926
12 2013 36,977 0,277 1,008
Primér - 46,612 -2,512 0,951

Z tabulky ¢. 11, uvedené vyse, a v ni vypoc¢tenych charakteristik ¢asové tady lze zjistit,
ze prumérma hodnota celkové zadluZenosti za sledované obdobi byla 46,61%
a meziro¢né klesala v primeéru o 2,51%. Za vSechna sledovana obdobi hodnota celkové
zadluZenosti klesala 0,951 krat. Znamena to tedy, Ze se spolec¢nost zacala za sledovana

obdobi financovat z vlastnich zdroji a postupné snizuje své dlouhodobé zavazky.

Vyrovnani ukazatele

Pro vyrovnani dat ukazatele celkové zadluZenosti byl podle indexu determinace vybran

logisticky trend, jehoz piedpis je ve tvaru fj(x) = . Hodnota indexu determinace

1
B1+B2'B3
byla v tomto ptipadé rovna 0,793, a to znamena, ze 79,3% hodnot ukazatele celkové
zadluzenosti je mozné touto funkci vyobrazit. Pro vypocty byla vyuzita opét metoda
odhadu nejmensich ctvercu, koeficienty byly vypocitany pomoci vzorcu pro

nelinearizovatelné funkce. Logisticky trend ma tedy nasledujici predpis:

1
0,614 — 15,870 - 0,998%

(x) =

% Vlastni zpracovani.
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Vyrovnani ukazatele celkové zadluzenosti je zndzornéno v grafu nize.
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Graf 15: Vyrovnani dat ukazatele celkové zadluzZenosti™
Prognoéza

Odhad hodnot pro obdobi 2015 a 2016 dostaneme tak, ze do ptedpisu logistického
trendu dosadime za hodnoty x ¢isla 2015 a 2016.

1
4(2015) = = 34,196,
( ) 0,6137175 — 15,8697812 - 0,99836292015

1 )
7(2016) = = 33,111.

0,6137175 — 15,8697812 - 0,99836292016

Progno6za hodnot celkové zadluzenosti pro nasledujici obdobi je pro spolecnost velice
ptizniva. Vyplyva z ni, ze se celkova zadluzenost bude i nadale snizovat. Lze tedy

konstatovat, Ze spolecnost efektivné ptispiva svou ¢innosti ke sniZovani cizich zdroju.

2.2.4 Analyza soustav ukazatelu

V této bakalaiské praci je vyuzit pro analyzu soustav ukazateli Altmandv index
finan¢niho zdravi (Z-skére) a Index ditvéryhodnosti ¢eského podniku (INOS). Pomoci
Altmanova indexu jsme schopni rozliSovat spolecnosti, které jsou vyspélé a stabilni,
od spolecnosti, kterym v budoucnu hrozi bankrot. Index INO5 ma stejné vystupni

informace, byl ov§em specialné upraven pro zhodnoceni spolecnosti v Ceské republice.

% Vlastni zpracovani

56



1) Altmaniiv index finanéniho zdravi

Tabulka 12: Z-skére®®

m Z-skore

Hodnoty Z-skére

Graf 16: Altmaniiv index finanéniho zdravi®’

Pokud porovname vysledky Altmanova indexu finan¢niho zdravi s doporu¢ovanymi
hodnotami, zjistime, Ze ve vSech sledovanych obdobich se hodnoty nachazeji
v takzvaném pasmu "Sedé zony", coz lze interpretovat tak, ze podnik neni ohrozen
bankrotem. Od roku 2006 do roku 2010 muzeme pozorovat pokles tohoto ukazatele
z ditvodu investic, ovSem od roku 2010 hodnoty opét rostou, coz je dikazem toho, Ze se

spolecnost stava siln€jsi, vice stabilnéjsi a vice prosperujici.

% Vlastni zpracovani.
% Vlastni zpracovani.

57



Statisticka analyza

Tabulka 13: Statisticka analyza Z-skére™

Poradi Z-skore Prvni diference Koeficient rustu

i X Yi 1d;(y) k:(y)
1 2002 2,671 - -

2 2003 2,531 -0,141 0,944
10 2011 2,042 0,111 1,059
11 2012 2,054 0,032 1,016
12 2013 2,092 0,037 1,018
Primér - 2,300 -0,053 0,978

Z tabulky vySe lze zjistit, ze pramérna hodnota Altmanova indexu finan¢niho zdravi
byla za roky 2002-2013 rovna hodnoté 2,3 a spole¢nost se tedy primérné nachazi
uprostied tzv. "Sedé zony". Hodnota tohoto ukazatele klesala kazdy rok v priaméru

0 0,053 a za sledované obdobi se primérn¢ snizovala 0,978 krat.

Vyrovnani ukazatele

Pro vyrovnani vyslednych hodnot byla podle indexu determinace zvolena jako

nejvhodnéjsi regresni pfimka. Ta mé v tomto ptipad€ nasledujici tvar:

A(x) = 136,694 — 0,067x.
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Graf 17: Vyrovnani dat Altmanova indexu®

% Vlastni zpracovani.
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Prognoza
V nasledujici ¢asti zjistime predpoklady dalsiho vyvoje Altmanova indexu finan¢niho

zdravi tak, ze opét do vysledného predpisu dosadime za x hodnoty 2015 a 2016.

7(2015) = 136,69426888 — 0,06694632 - 2015 = 1,797,
1(2016) = 136,69426888 — 0,06694632 - 2016 = 1,730.

Hodnoty Altmanova indexu by se podle statistické analyzy a jeji progndzy budouciho
vyvoje mély v nasledujicich dvou letech snizovat. To mlze byt zplisobeno rtiznymi
vlivy, o kterych ovSem nelze fici, ze by byly pro spole¢nost az tak velkou hrozbou.
Spolecnost se podle progndézy bude stale nachazet v pasmu Sedé zony, tudiz
v nasledujicich dvou letech nelze hovofit o tom, Ze by se méla dostat do finan¢nich

problémt, které by mély skoncit bankrotem.

2) Index diivéryhodnosti ¢eského podniku

Vzhledem k tomu, Ze tento index byl vytvoren pro tdely Ceské republiky, miizeme

predpokladat, Ze tyto vysledky budou pro zhodnoceni spole¢nosti presné;si.

Tabulka 14: IN05*®

Hodnoty indexu INO5 znazornuji, Zze se spole¢nost do zacatku sledovaného obdobi
nachazela nad pasmem Sedé zony. Zmeéna nastala v roce 2008, kdy ve spolecnosti
probehly jiz zminéné investice do nového stiediska. Po roku 2009 nastal nardst hodnot
INO5 a spolecnost se opét posledni 3 roky nachazi nad pasmem Sedé zony. Podle INO5

muzeme tedy Fici, ze spolecnost obnovila svoji silu a vykazuje hodnotu.

% Vlastni zpracovani.
100 \/]astni zpracovani.
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m INO5

Hodnoty INO5

Graf 18: Vyvoj Indexu diivéryhodnosti IN05'%

Statisticka analyza

Zakladni charakteristiky pro vypocet ¢asové fady indexu INOS5 jsou zachyceny v tabulce
nize. Lze podle nich zjistit, Ze primérnd hodnota indexu INO5 za sledovana obdobi
je rovna 1,752, podnik je tedy v priméru ve vSech sledovanych obdobich nad pasmem
Sedé zony. Meziro¢né hodnoty tohoto ukazatele rostly o 0,012 a za sledovana obdobi

byl pozorovan jejich narast 1,007 krat.

Tabulka 15: Statisticka analyza IN05'%

Poradi Prvni diference Koeficient rustu

i X Yi 1d;(y) ki(y)

1 2002 1,653 - -

2 2003 1,865 0,212 1,128

10 2011 1,852 0,405 1,280

11 2012 1,723 -0,129 0,931

12 2013 1,783 0,060 1,035
Priamér - 1,752 0,012 1,007

101 Vlastni zpracovéni.
192 V/]astni zpracovani.
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Vyrovnani ukazatele

Pro vyrovnani dat ukazatele INO5 byla vybrana podle indexu determinace regresni
piimka, jejiz piedpis je uveden na nésledujici strance.
f(x) = 29,317 — 0,014x.

Jiz z predpisu regresni piimky lze odhadovat, Ze v nasledujicich obdobich budou
hodnoty INO5 Klesat. Pro ovéfeni tohoto tvrzeni Ize za hodnoty x dosadit ¢isla 2015

a 2016. Vyrovnani dat je poté znazornéno v grafu ¢. 18 nize.

Prognéza

7(2015) = 29,31660256 — 0,01373077 - 2015 = 1,649,
7(2016) = 29,31660256 — 0,01373077 - 2016 = 1,635.

Progno6za budouciho vyvoje ukazatele prokdzala, Ze podnik v nasledujicich dvou letech

bude mit niz8i ukazatel INOS, ovSem ten se stale bude nachazet nad pasmem Sedé zony.
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Graf 19: Vyrovnani ukazatele IN05'%
2.3  Zhodnoceni vysledku finan¢ni analyzy spolecnosti

Celkova situace ve spoleCnosti, jez byla analyzovana v této bakalaiské praci,
je privétiva. Hodnoty jednotlivych ukazatelt maji sice za dvanact sledovanych let
kolisajici trend, to ovSem zpUsobily ve vétsiné piipadu investice samotné spolecnosti,

které¢ mély v nésledujicich letech napomoct k jejimu dalSimu pozitivnimu vyvoji.

103 V/lastni zpracovani.
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Pokud se zaméfime na celkovy vyvoj od roku 2002, kdy spole¢nost fungovala jiz Sest
let pod pravni formou akciova, celkové trzby se konstantné zvySovaly a spole¢nost
se stavala siln€jsi a stabilnéjsi. V roce 2002 byly trzby spolecnosti 932 111 tisic K¢, na
konci sledovaného obdobi, tedy v roce 2013, byly skoro dvojnasobné. Konkrétné byla
jejich hodnota 1 642 910 tisic korun. Pokles nastal v roce 2008, kdy si spole¢nost byla
védoma své priznivé situace a mohla si tak dovolit investovat do vlastniho rozvoje. Tyto
investice byly vyuzity pro koupi a néaslednou rekonstrukci nového vyrobniho strediska.
Protoze méla spole€nost silné postaveni na trhu a byla v rozvoji, hodnoty jednotlivych
ukazatelll jiz za dva roky opét vzrustaly. Dalsi krok, ktery spole¢nost podnikla v roce
2012, byl vykup vlastnich akcii a nasledna tvorba rezerv. | tento krok se podepsal na
vyvoji nekterych ukazateld. M¢l napiiklad za nésledek snizeni zakladniho kapitélu
spoleCnosti ze 47 tisic na minus 53 tisic, coz je ojedinéla situace vzhledem ke

konstantnim hodnotam této polozky.

Duvéryhodnost spolecnosti potvrzuji i ostatni ukazatele. Spolecnost ma finanéni polStar,
je dostatecné likvidni, a to znamena, Ze svoje zavazky hradi v ¢ase, kdy nastane jejich
splatnost. Svoji ¢innosti piispiva k tvorbé zisku a ke sniZzovani financovani spole¢nosti
z cizich zdroji. Ve sledovanych obdobich byla spole¢nost schopna sniZit celkovou
zadluZenost z vice nez Sedesati procent na méné nez Ctyficet procent a podle progndzy

bude tento trend pokracovat i v nasledujicich obdobich.

Spolecnost by se ovSem méla zaméfit na mnoZstvi svych zasob a jejich nasledné
vyuziti. Ukazatel obratu celkovych aktiv je ve vSech letech pod doporuovanymi
hodnotami, a to znamena, ze ma spolecnost nadbytek majetku, ktery neumi efektivné
vyuzivat. Toto tvrzeni znazornuje I ukazatel pohotové likvidity, jehoz hodnoty jsou o
dost niz$i nez hodnoty ukazatele bézné likvidity, coZ tedy znamena, Ze spole¢nost ma ve

svém majetku predevsim prebytek zasob.

Analyza soustav ukazatelti, v tomto pfipadé Altmaniv index a Index divéryhodnosti
Ceského podniku, téZz potvrdila, ze spolenosti v nejbliz§ich letech rozhodné nehrozi
bankrot. INO5, ktery byl vytvofen specialné pro analyzu ceskych podnikd, dokazuje,
7ze je spolecnost silna, vykazuje hodnotu a je dostate¢né konkurenceschopna.
U nékterych ukazatel ovSem prognoza piedpovida pokles hodnot, a na to by se

spole¢nost m¢la do budoucna zaméfit.
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3  VLASTNIi NAVRHY RESENIi

V této cCasti bude predstaven program, ktery byl vytvofen za ucelem vypoctu
jednotlivych ukazateld této bakalafské prace. Dale budou podrobnéji rozebrany
vysledné hodnoty jednotlivych ukazatel finan¢ni analyzy, ze kterych budou dale
vychazet navrhy na zlepSeni stavajici situace a konkurenceschopnosti spole¢nosti
AGRO CS as

3.1  Vystupni program

Dilé¢im cilem této bakalarské prace bylo vytvofeni programu pro vypocty jednotlivych
ukazatelti finan¢ni analyzy, ktery slouzil jako podklad pti vypoctech teoretické Casti,
a ktery bude moci spolecnost vyuzivat pro rychly piehled o hospodaiské situaci ve

spolecnosti.

Vystupni program byl vytvofen pomoci programovaciho jazyka VBA (Visual Basic for
Applications), v programu Microsoft Excel 2007. Tento program byl vybran pro jeho
lehkou ovladatelnost, znamost a strukturovanost, diky ¢emuz ptedstavuje pro uzivatele
znamé prostiedni se spoustou vyuzitelnych prvkd, jako jsou napiiklad ptidané grafy
¢1 vyobrazeni hodnot v piehlednych tabulkach. Pro spolecnost je déale vyhodou,
ze program, ktery je soucasti kancelafského baliku Microsoft Office, je ve vétSing
spolecnosti automaticky vyuZivan jako pomocnik pro tvorbu firemnich dokumenti

a podkladd, a tudiz spole¢nost nebude muset vynalozit ndklady na jeho poftizeni.

Uzivatelské rozhrani programu

Po otevieni programu se uZzivateli zobrazi tivodni list, na kterém se nachézi tlacitko
s odkazem na Hlavni menu, které uzivateli slouzi jako rozcestnik dale odkazujici
na jednotlivé listy, kde jsou vypocitdvany konkrétni ukazatele financni analyzy.
Da se fici, Ze toto okno je 'hlavnim centrem' celého programu. Zde je uZivateli
k dispozici nejen nabidka hlavnich metod finan¢ni analyzy, ale také odkazy na listy
s daty ucetnich vykazil - rozvahy, vykazu zisku a ztrat, informace o programu, navod na
jeho obsluhu, ¢i zplsob vypoctl jednotlivych ukazatelt. Tlacitka pro zobrazeni
hlavniho menu jsou umisténa na vSech pfisluSnych listech, tudiz je pro uzivatele lehce

dostupny. Obrazek ¢.2 na nasledujici strdnce zobrazuje podobu hlavniho menu
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v programu. Jeho vzhled je ladén do prvki, které vyuziva spole¢nost AGRO CS a.s.,

diky které mohla tato bakaldiské prace vzniknout.
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Obrazek 2: UZivatelské rozhrani programu - hlavni menu’
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Jelikoz hodnoty ukazatelli finan¢ni analyzy vychézeji z dat ucetnich vykazi, jsou listy

Rozvaha a VZZ uzamceny tak, aby uZzivatel mohl meénit data pouze v builkéch,

kde nejsou umistény scitaci funkce. UZivateli je povoleno ménit informace o ucetni

jednotce v hlavickach obou ucetnich vykazii. Na listech s i€etnimi vykazy je k dispozici

tlacitko pro smazani vSech dat z pfislusného tc€etniho vykazu, tlacitko odkazujici na list

pro zobrazeni vyvoje poloZek piislusného vykazu a tlacitko s informacemi o ovladani.

Finanéni anshyza

VVKAZ ZISKU A ZTRATY Nsey st jecncty
T ‘ . ‘ ‘ v plném rozsahu AGROCS as.
ke dni:
(v celjch tisicich ké)
‘ ‘ & Sidlo Géetnijednotky
HELP Vol VZZ Rikov 265
648 20413 Ceska Skalice
552 03
Oznateni Aktiva Rédek Utetni obdobi
a b C 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

1 Triby za prodej zboil 001 381976 384 096 467 068, 610 966 600 273 678 943 8411233 532 306 520 166 67233
A Naklady wnaloiené na prodané zboil 002 311912 329235 388 985 517 287, 487 289 560 375 689 231 434 653 424 397 525834
+ ‘Obchodni marZe (7. 001 - 002) 003 70 064 54 BBl 78 083 93 679 112984 118568 152 002 97 653 95 765 14304
Il Vykony (F. 005 + 006 + 007) 004 324 617 424 229 421 414 457 843 486 103 628121 723929 666 959 702744 73232
IIl. 1. |Tribyza prode]viastnich wrobk{ a sluieb 005 303 554 391418 410 029 430 788 478 774 595915 682 390/ 645 187 683951 688 89
n 2 Zména stavu zasob vlastni éinnosti 006 4292 14 166 -89 14577 -7.042] 15773 27527 -2 367 3 506 2612
1. 3. |Aktivace 007 16771 18 845 11474 12 097| 13371 16433 14012 24133 14 887 1730

Obrazek 3: UZivatelské rozhrani programu - uéetni vykaz'®

104 V/lastni zpracovani.
105 V/lastni zpracovani.

64



Pro piehlednéjsi vyvoj v ucetnich vykazech byly vytvofeny listy FVyvoj-rozvaha
a Vyvoj-VZZ, které provadi ¢lenéni danych ucetnich vykazl, kde jsou data vyjadieny

jak ciselné, tak graficky.

Struktura dlouhodobého majetlu (v tis. K&) Strultura obésnich alstiv (v tis. K&) Struktura cizich zdroji (v tis. K&)
. 1 . Kratkodoby | . Baukovni
StrukturaDM Nehmotny S . Dlouhodobé ~ Kritkodobé e Diouhodobé ~ Kritkodobé .
Y Hmotny DM Finanéni DM Zisoby . . finanéni Rezervy . . ivéry a
DM & ¥ pohledivky pohledivky " b zavazky ~ zivazky -
majetek vypomoci
68 541 96 580 116 548 19 584 '] 104 867 147 868
Struktura OA 170 505 22814 158730 29403 o 126 606 166 424
176 420 27957 17212 129765 44149 [] 12816 144 897 162505
196 110 46 368 12624 138 402 42 368 o 15525 171 602 215 947
Struktura cizich 216289 63726 6042 138469 47225 o 15674 192 315 117 080
zdroji 321221 59 392 332275 6 906 156 271 87325 '] 12 659 248733 187 954
495 288 56151 479 815 7201 245353 17714 '] 12 311 265 659 416 251
571838 B9 864 7021 136 827 42811 [] 6981 224944 265126
583 670 87528 o 183791 40791 14795 231546 270 961
Smazat vie 552 568 144 590 0 164 960 90 995 21424 225 597 307 232
519 966 197 189 501130 [ 165 226 43197 227721 277 071
487 877 232 066 0 220 426 23 543 232 155 271 103
Sma? DM M Smaiciz. zdr.
Struktura DM Struktura OA Struktura cizich zdrojd
500000 800000 800000
0000 ——m 700000 + 700000
600000 — @ £00000 | W Krétkodoby finanini 600000 mBankovni Gvéry 3
500000 — 500000 - majetek 500000 wipomoci
400000 Finanéni DM 400000 1 Krétkodobé pohleduky 400000 Krétkodobé zévazky
200000
i R 300000 300000
200000 it ! 200000 panizdiviy 200000 1 -~ mDisuhodobé zévaziy
200000 Enmstng DM 100000 100000
NIBENEN| .
0 B Zisoby 0 MRezeny
VPP PO DB PO DD
FEFESE ST
Rok

r e 14 r L4 . ~ 1
Obrazek 4: Uzivatelské rozhrani programu - vyvoj poloZek v rozvaze 06

Jednotlivé skupiny ekonomickych ukazateli finan¢ni analyzy jsou rozdéleny
do samostatnych listl, kdy jejich vypolty a grafické znazornéni je provedeno
po kliknuti na tlacitko Vypocitat a zobrazit graf. Pokud je vysledek daného ukazatele
pod doporu¢ovanymi hodnotami, barva pisma se zméni na ¢ervenou. Déle je k dispozici
na kazdém listu tladitko pro vypocet charakteristik ¢asové fady ukazatele, ktery byl

podroben statistickym metodam v této bakalarské praci.

Okamfita Pohotova Béina R, o Béina Prvni  Koeficient
e - i Ukazatele likvidity 3 o .. - .
likvidita likvidita likvidita . likvidita diference riistu
Nabidka
i t i Aiy) | k(y)
Vypoéitat azobrazit . 1 2002 1,424 XX XX
GE Smazatvie 2 2003 1,901 0,477 1,335
3 2004 1,935 0,034 1,018
4 2005 1,722 0,213 0,890
. . . - 5 2006 2,032 0,310 1,180
Zplsob vypocti casové fady BL 6 2007 1,477 -0,555 0,727
7 2008 1,572 0,094 1,064
3 2009 1,448 -0,123 0,921
) . 9 2010 1,498 0,050 1,034
HERIVEN D) Napovéda 10 2011 1,522 0,024 1,016
11 2012 1,506 -0,016 0,989
12 2013 1,381 0,124 0,917
. Pramér 3000 1,618 0,004 0,997
Ukazatele likvid Ity Charakteristiky éasové fady pro Béinou likviditu
25 Smazat

charakteristiky

W Okamiits likvidita

mPohotova likvidita

Bézna likvidita

SO R R . S S, S A
FFEELFE TS

Rok

Obrazek 5: UZzivatelské rozhrani programu - ekonomické ukazatele'”’

106 \/]astni zpracovani.
197 Vlastni zpracovani.

65



3.2 Zhodnoceni, navrhy na zlepSeni a prinosy pro spole¢nost

3.2.1 Zhodnoceni situace spole¢nosti a vlastni navrhy

Vysledky finan¢ni analyzy a statistickych prognéz, které jsou uvedeny v predchozi ¢asti
ukazuji, ze spolecnost AGRO CS a.s. UspéSn¢ dosahuje svych stanovenych cili
a jeji obchodni strategie je dostatecné konkurenceschopna. Spolecnost AGRO CS a.s.
vlastni podil na trhu pohybujici se okolo 60% a je tedy dominantni spolecnosti ve svém
oboru podnikani. Spolecnosti ptispiva i fakt, ze piisobi nejen na tuzemském trhu,
ale i na trhu zahrani¢nim. Kvalitou a nabizenym sortimentem vyrobki a sluzeb
si spolec¢nost za dobu jejiho pisobeni ziskala spoustu stalych odbérateld a vzhledem
K tomu, ze odbératelé jsou jednim z nejrizikovéjsich faktort, na zacatku roku 2015
spole¢nost spustila novou marketingovou kampan, kterd probiha formou reklam v radiu

a televizi, ¢imz zvySuje podvédomi o svém pusobeni u $irsi $kaly zakaznika.

Kapitalova struktura spolecnosti je velmi dobrd. Spolecnosti se dafi svym piisobenim
a rozhodovanim snizovat vySi cizich zdroji, Cerpanim evropskych dotaci uspésné
realizuje projekty, které téz ve velké mife napomahaji rozvoji spolecnosti. Investicemi
do vyvoje a rekonstrukce novych stiedisek zvySuje nabidku pracovnich pozic na trhu

a svym stavajicim zaméstnanclim poskytuje stabilni pracovni zazemi.

Vysledky ukazatelti finanéni analyzy spole¢nosti za sledovana obdobi, tj. 2002 - 2013,
vykazuji ve vétSing€ ptipadi konstantni hodnoty. Jsou ovSem tii dilezité mezniky, které
ovlivnily vyvoj téchto ukazatelli, a které zpisobily pokles sledovanych ukazatell.
Prvnim dtlezitym meznikem, kdy na spolecnost ptlisobily vnéjsi vlivy, je mysSlena
celosvétova hospodarskd krize, ktera zpisobila zmeénu poptivky po nabizeném
sortimentu vyrobku a sluzeb. Nelze ovSem fici, Ze by dopad hospodaiské krize byl pro
spolecnost kriticky. Diky vSeobecné zndmé a zarucené kvalit€¢ nabizenych vyrobku
a sluzeb si spoletnost AGRO CS as. mohla dovolit v roce 2008 investovat
do rekonstrukce nového vyrobniho stfediska, a to je praveé druhy dilezity meznik, ktery
ovlivnil hodnoty ukazateld finan¢ni analyzy podniku AGRO CS a.s. Spole¢nosti se roku
2008 zvysila hodnota bankovnich uvérti a vypomoci z 187 954 tis. K¢ na 416 251
tis. K¢. Strategie spolecnosti byla ovSem 1 v tomto piipadé spravna. Tretim dulezitym

meznikem je vykup vlastnich akcii a tvorba rezerv v roce 2012.
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Spolecnost, 1 pies veskeré investice a vnéjsi vlivy, je schopna ve vSech obdobich
udrzovat konstantni hodnoty doby obratu obchodnich zavazk. To je pozitivnim

ukazatelem pro dodavatele a ostatni spole¢nosti, které s AGRO CS a.s. spolupracuji.

Hodnoty ukazatelt likvidity upozornily na skutenost, ze spolecnost disponuje
ptebytkem zasob. Doporucovala bych se tedy zaméfit na jejich efektivnéjsi vyuzivani
¢1 jejich rozprodani. Toto tvrzeni potvrzuji i hodnoty ukazatele rentability aktiv, které
jsou v poslednich péti letech pod doporucenymi hodnotami, a to znamena, Ze jsou
zdroje spolecnosti neefektivné vyuzivany. Tyto prebytecné zasoby a zdroje lze vyuzit
I na takzvanou strategii diferenciace - kazdoro¢ni rozsifovani nabizeného sortimentu.
Nové vyrobky, které se na trhu doposud nevyskytuji, budou pro zakazniky cenové
dostupné a od konkurence odlisné. Dalsi moznosti je $ir§i zaméfeni na zahrani¢ni trhy,
zvySeni produkce a tim vétsi vyuzivani nadbyteénych zasob. Diky témto kroktim by
spolecnost zaujala SirSi Skalu odbérateld a zvySovala by svou konkurenceschopnost.
Dilezitym krokem jsou pravidelné analyzy zasob a zdroji. Spole¢nost by se méla

zam¢éfit i na platby pohledavek od svych odbérateld.

Hodnoty doby obratu obchodnich pohledavek se v roce 2013 zvySily o vice jak deset
dni oproti roku pfedchozimu. Hodnoty ukazatele nejsou kritické, ov§em pokud by tento
trend pokracoval, spole¢nost by se mohla dostat do problémi s finan¢nimi prostiedky.
Hodnoty Indexu davéryhodnosti ceského podniku posuzuji podnik jako silny a

vykazujici hodnotu.

Ve srovnani s ostatnimi ukazateli to 1ze potvrdit. Spolec¢nost efektivné podnika, rozviji
se a je silnym konkurentem s perspektivni budoucnosti. Miize si dovolit investovat do
vlastniho rozvoje, zdravé Cerpd evropské dotace na UspéSné realizované projekty
a vytvari pracovni pozice se stabilnim zdzemim. Spolecnost by tedy ve své ¢innosti
méla pokracovat i v budoucnu a kroky, které podnikd, jsou témi spravnymi pro jeji

budouci rozvoj.
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3.2.2  Prinosy pro spolecnost

Tato bakalaiska prace vytvari prehled o hospodaieni spolecnosti za obdobi od roku
2002 do roku 2013 pomoci finan¢ni analyzy. Vyuzitim prognézy statistickych metod
prace odhaduje situaci i pro obdobi nasledujici, tedy pro roky 2015 a 2016, podle

kterych se bude spole¢nost i nadale rozvijet a bude silnym konkurentem na trhu.

Dalsim pfinosem je vytvofeny program, ktery disponuje schopnosti rychlych vypocti
jednotlivych ukazateld financni analyzy, zobrazuje vyvoj jednotlivych polozek ucetnich
vykazl a pocita zakladni charakteristiky c¢asovych fad pro vybrané ukazatele, ¢imz jesté

detailngji zobrazuje vyvoj téchto ukazateli v Case.
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ZAVER

Hlavnim cilem této bakaldiské prace bylo provedeni finan¢ni analyzy spolecnosti
AGRO CS as. a statistickd analyza vybranych ekonomickych ukazateld. DalSim
vystupem této prace je softwarové feSeni, které napomaha pii vypoctech danych

ukazateld v praci a prispiva K lepsimu piehledu o situaci ve spole¢nosti.

Finan¢ni analyza spole¢nosti AGRO CS a.s. byla provedena za dvanact let, konkrétn¢
za obdobi 2002 - 2013. Z vysledkl finanéni analyzy vyplyva, Ze mé spolecnost silné
postaveni na trhu, spravné nastavenou obchodni strategii a dafi se ji ispéSn€ dosahovat
stanovenych cill. Lze fici, ze béhem sledovaného obdobi spole¢nost ovlivnily tii
dalezité mezniky, které zménily vysi hodnot ekonomickych ukazateli. Prvnim z nich
byla celosvétova hospodaiska krize, ktera méla za dusledek snizeni poptavky
po vyrobcich a sluzbach. Druhym meznikem byly investice do rekonstrukce nového
stiediska, ¢imz si spolecnost ztrojndsobila hodnoty bankovnich uvéri a vypomoci.
Tfetim meznikem byl vykup vlastnich akcii a nasledna tvorba rezerv, kterd méla
za disledek sniZeni hodnoty zékladniho kapitdlu ze 47 miliond korun na -53 miliont

korun.

Pokud ekonomické ukazatele vykazovaly nepiiznivé hodnoty, byla tato situace popsana
a byly zminény ndvrhy na opatieni této situace. V soucasné dobé se spolecnost potyka
nejvice s problémem vyuZzivani zasob a zdrojli, v tomto ptipadé bylo navrZzeno opatieni
vyuzit tzv. strategii diferenciace. Spole¢nost by méla rozSifovat nabizeny sortiment,
ptichazet na trh s cenové dostupnymi novinkami, dostatecné konkurenceschopnymi,
pfi jejichz vyrobé by vyuzila piebyte¢né zasoby a zdroje. DalSi moZnosti je veétsi
zaméfeni na zahrani¢ni trhy a zvySeni produkce vyrobkl a sluzeb.

Vystupni program, ktery byl hlavnim podpirnym pilifem této bakaldiské prace, byl
vytvofen za pomoci programovaciho jazyka VBA (Visual Basic for Applications),
v programu Microsoft Excel 2007. Je jednoduchy na ovladani, diky programu Microsoft
Excel je rozhrani programu pro uZivatele znamé, spolec¢nosti nevytvaii nové naklady na
jeho poftizeni a nabizi rychly a ptehledny vyvoj ekonomickych ukazateli spolecnosti,

které jsou vyjadfeny jak Ciselné, tak graficky.

69



POUZITA LITERATURA

[1] AGRO CS a.s. Historie. In: agrocs.cz [online]. [cit. 2015-02-14]. Dostupné z:
http://www.agrocs.cz/historie

[2] AGRO CS a.s. Kdo jsme. In: agrocs.cz [online]. [cit. 2015-02-14]. Dostupné z:
http://www.agrocs.cz/kdo-jsme

[3] GRUNWALD, R. a J. HOLECKOVA. Financni analyza a plinovani podniku.
Praha: Vysoka Skola ekonomicka, 1996, 197 s. ISBN 80-7079-257-4.

[4] HINDLS, R., S. HRONOVA a J. SEGER. Statistika pro ekonomy. 8. vyd. Praha:
Professional Publishing, 2007, 415 s. ISBN 978-80-86419-26-6.

[5] KNAPKOVA, A. a D. PAVELKOVA. Financni analyza: komplexni priivodce s
priklady. Praha: Grada, 2010, 205 s. ISBN 978-80-247-3349-4.

[6] KROPAC, J. Statistika B: jednorozmérné a dvourozmérné datové soubory, regresni
analyza, casové rFady. 2. dopl. wvyd. Brno: VUT FP, 2009, 151 s.
ISBN 978-80-214-3295-6.

[7] Ministerstvo spravedlnosti Ceské republiky. Vypis z obchodniho rejstiiku
AGRO CS as. In: Justice.cz [online]l. [cit. 2015-04-20]. Dostupné z:
https://or.justice.cz/.

[8] MRKVICKA, J. a P. KOLAR. Financni analyza. 2. pteprac. vyd. Praha: ASPI,
2006, 228 s. ISBN 80-7357-219-2.

[91 RUCKOVA, P. Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 3. rozs. vyd.
Praha: Grada, 2010, 144 s. ISBN 978-80-247-3308-1.

[10] SEDLACEK, J. Financni analyza podniku. Brno: Computer Press, 2007, 147 s.
ISBN 978-80-251-1830-6.

70


http://www.agrocs.cz/historie
http://www.agrocs.cz/kdo-jsme
https://or.justice.cz/

SEZNAM ZKRATEK

CPK Cisty pracovni kapital

CPP Cisté pracovni prostfedky

CPM Cisty penézni majetek

DO obch. pohl. Doba obratu obchodnich pohledavek
DO obch. zav. Doba obratu obchodnich zavazka
DO zasob Doba obratu zasob

EAT Cisty zisk po zdanéni

EBIT Zisk pred zdanénim a uroky

EBT Zisk pred zdanénim

IC Identifikacni ¢islo

INO5 Index ditvéryhodnosti Ceského podniku
OA Obézna aktiva

OCA Obrat celkovych aktiv

OR Obchodni rejstiik

OSA Obrat stalych aktiv

ROA Rentabilita celkovych vlozenych aktiv
ROE Rentabilita vlastniho kapitalu

ROI Rentabilita vloZzeného kapitalu

ROS Rentabilita trzeb

VBA Visual Basic for Applications
Z-skore Altmantv index finan¢niho zdravi
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Naklady

P¥iloha & 1: Tabulka absolutnich ukazateli s aplnymi hodnotami®

Trzby

8

Vysledek
hospodareni

776 421 730311 732 897 46 110
883 910 829221 831 666 54 689
954 760 903 783 932111 50977
1136192 1069 733 1094 652 66 459
1159884 1060 994 1139495 98 890
1397139 1309 702 1347145 87437
1 666 065 1565916 1596 319 100 149
1309784 1227200 1261390 82584
1294 441 1223412 1264218 71029
1433988 1326760 1403 867 107 228
1555142 1479137 1552930 76 005
1613118 1536 208 1642910 76910

Piloha & 2: Tabulka rozdilovych ukazateli s Gplnymi hodnotami®

9

185 265 -85 283

247 135 -97 203 89147
270833 -100 748 46 229
347 655 -129 234 21792
299 998 -145 090 -579
334 044 -161 408 1769
484 514 -247 945 4699
274 609 -182 133 -38 285
349 518 -190 755 -6 964
472 613 -134 602 30358
481 832 -184 524 -19 298
452 234 -208 212 12 214

108 y/]astni zpracovani.
199 Vlastni zpracovéni.




Piiloha &. 3: Tabulka ukazatelii rentability s plnymi hodnotami'™

Piiloha &. 4: Tabulka ukazateli likvidity s ipIlnymi hodnotami''

Okamzita Pohotova

likvidita likvidita Bézna likvidita

10 Vlastni zpracovéni.
11 Vlastni zpracovéni.



Piiloha &. 5: Tabulka ukazateli aktivity s uplnymi hodnotami'*?

Doba obratu DO obch. DO obch.

OSA zasob pohl. ZAv.
2002 1,585 4,415 61,815 35,314 26,252
2003 1,445 4,289 70,362 37,898 32,166
2004 1,482 4,528 91,006 33,544 38,292
2005 1,417 4,492 109,758 35,606 35,585
2006 1,455 4,054 99,604 37,139 35,658
2007 1,374 3,534 91,517 35,542 39,301
2008 1,217 2,892 110,361 41,676 39,251
2009 1,081 1,904 93,926 30,160 20,585
2010 1,005 1,882 104,941 29,422 31,335
2011 1,000 2,008 113,292 33,135 19,902
2012 1,081 2,156 116,180 29,085 14,467
2013 1,157 2,265 98,477 41,707 26,645

Piiloha &. 6: Tabulka ukazatelii zadluZenosti s iplnymi hodnotami'

Celkova Koeficient

Y .. Urokové kryti
zadluzenost samofinancovani

12 V/]astni zpracovani.
3 Vlastni zpracovéni.



Piiloha &. 7: Tabulka ukazatele Z-skére s iiplnymi hodnotami''’

x5 Z-skore

Piiloha &. 8: Tabulka ukazatele INO5 s iplnymi hodnotami'™

14 Vlastni zpracovéni.
5 Vlastni zpracovéni.



