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BRNO UNIVERSITY OF TECHNOLOGY

FAKULTA PODNIKATELSKÁ
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VEDOUCÍ PRÁCE Ing. KAREL DOUBRAVSKÝ, Ph.D.
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ABSTRAKT
Tato práce se zabýva zhodnocenı́m vybraných ukazatelů společnosti ABA Šumperk. Zhod-

nocenı́ je provedeno pomocı́ analýzy finančnı́ch ukazatelů, na které jsou dále aplikovány

statistické metody. Pomocı́ nichž je analyzována stávajı́cı́ finančnı́ situace a je prediko-

ván budoucı́ vývoj společnosti. Práce obsahuje teoretickou část, která rozebı́rá teoretické

podklady analýzy finančnı́ch ukazatelů a aplikovaných statistických metod. Praktickou

část, kde jsou provedeny všechny výpočty. Návrhovou část, která se zabývá zhodnocenı́m

vybraných ukazatelů a návrhy na zlepšenı́.

ABSTRACT
This thesis deals with the assesing of indicators of ABA Šumperk company. The ana-

lysis is made by economic indexes which are further applied on statistical methods. By

these methods is the current financial situation analysed and further on predicates the

future development of the company. The thesis contains theoretical part, which is going

through theoretical foundations of analysis of economic indexes and aplicated statistical

methods. Practical part, where all calculations are made. Proposal part, which deals with

the assesment of economic indexes and proposals for improvement.

KLÍČOVÁ SLOVA
statistické metody, statistika, ekonomické ukazatele, analýza ekonomických ukazatelů,

zhodnocenı́ ekonomických ukazatelů

KEYWORDS
statistical methods, statistics, financial indexes, analysis of economic indexes, assesing of

economic indexes
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2.1 O společnosti . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 31
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ÚVOD

Předmětem zájmu této práce je analýza vybraných finančnı́ch ukazatelů firmy za určité

obdobı́ jejı́ho fungovánı́. Analýza finančnı́ch ukazatelů je důležitou součástı́ fungovánı́

podniků a firem, protože pomáhá při rozhodovánı́ a zhodnocovánı́ stavu společnosti. Tyto

ukazatele nám mohou poukázat napřı́klad na rentabilitu, likviditu či celkové náklady a

výnosy firmy. Na analyzované ukazatele se dále aplikujı́ statistické metody dı́ky nimž

můžeme předpovı́dat jejich budoucı́ vývoj. Mezi hlavnı́ zdroje informacı́ pro analýzu patřı́

účetnı́ výkazy, které jsou firmy povinny dokládat a zveřejnit. Jsou důležitým podkladem

pro zpracovánı́ jednotlivých ukazatelů. Na základě výsledků jsou navržena nápravná

opatřenı́, která by mohla zlepšit jednotlivé hodnoty ukazatelů a tı́m podpořit stávajı́cı́

situaci firmy.
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CÍLE PRÁCE

Cı́lem bakalářské práce je zhodnocenı́ vybraných finančnı́ch ukazatelů podniku ABA

Šumperk s.r.o a následné navrženı́ řešenı́ pro jejich zlepšenı́. Ke zhodnocenı́ samotných

ukazatelů nám pomůže analýza finančnı́ch ukazatelů, na které se dále aplikujı́ vybrané

statistické metody, které nám umožnı́ předpovědět nastávajı́cı́ vývoj finančnı́ situace pod-

niku.

Práce je rozdělena na tři části. Prvnı́, teoretická část se zabývá teoretickým podkladem

analýzy finančnı́ch ukazatelů a na ně aplikovaných statistických metod. Druhá část práce

je praktického charakteru. Obsahuje tedy všechny postupy, výpočty a predikce budoucı́ho

vývoje podniku. Třetı́ část se zabývá hodnocenı́m výsledků a přı́padným navrženı́m ná-

pravných opatřenı́, která by dovedla podnik k lepšı́ finančnı́ situaci. Obsahem práce bude

také vytvořenı́ funkčnı́ aplikace pomocı́ programu Visual Basic for Aplications (VBA).
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1 TEORETICKÁ VÝCHODISKA

1.1 Finančnı́ analýza

Finančnı́ analýza je oblast, která představuje významnou součást soustavy podni-

kového řı́zenı́. Je úzce spojena s finančnı́m účetnictvı́m a finančnı́m řı́zenı́m podniku,

propojuje tyto dva nástroje podnikového řı́zenı́, jejichž význam v tržnı́ ekonomice vystu-

puje výrazně do popředı́. Jejich vzájemný vztah je obvykle výstižně charakterizován tak,

že účetnictvı́ je jazykem financı́ v tom smyslu, že poskytuje data a informace pro finančnı́

rozhodovánı́ prostřednictvı́m základnı́ch finančnı́ch výkazů: rozvahy, výkazu zisků a ztrát

a přehledu o peněžnı́ch tocı́ch (Cash flow) [1].

Finančnı́ analýza je pojı́mána jako metoda hodnocenı́ finančnı́ho hospodařenı́ podniku,

při které se zı́skaná data třı́dı́, agregujı́, poměřujı́ mezi sebou navzájem, kvantifikujı́

se vztahy mezi nimi, hledajı́ se souvislosti mezi daty a určuje se jejich vývoj. Tı́m se

zvyšuje vypovı́dacı́ schopnost zpracovávaných dat, zvyšuje se jejich informačnı́ hodnota.

Finančnı́ analýza je zaměřena na identifikaci problémů, silných a slabých stránek procesů v

podniku. Informace zı́skané pomocı́ finančnı́ analýzy umožňujı́ dospět k určitým závěrům

o celkovém hospodařenı́ a finančnı́ situaci podniku, představujı́ podklad pro rozhodovánı́

jeho managementu[2].

1.2 Zdroje dat pro finančnı́ analýzu

Pohyb fondů v podniku je v každé své fázi ve všech svých podobách zachycen v

účetnı́ch výkazech společnosti. Odrážejı́-li účetnı́ výkazy věrně skutečnou situaci podniku,

stávajı́ se důležitým výchozı́m zdrojem informacı́ pro všechny zainteresované osoby uvnitř

i vně podniku - pro firemnı́ management, věřitele firmy a investory. Jako výchozı́ a základnı́

zdroj informacı́ sloužı́ účetnı́ výkazy i pro analytiky a investory na kapitálových trzı́ch[3].
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Rozvaha

Rozvaha neboli bilance ukazuje finančnı́ situaci firmy - stav jejı́ho majetku a závazků

k určitému datu, většinou k poslednı́mu dni finančnı́ho roku firmy[3].

Je rozdělena na dvě části:

• Levá strana: ukazuje aktiva společnosti, uvádı́ přehled toho, co podnik vlastnı́

(hotovost, majetek, zásoby) a co mu dlužı́ dalšı́ ekonomické subjekty (pohledávky,

majetkové účasti),

• Pravá strana: ukazuje, jakým způsobem jsou aktiva firmy financována. Jde o

pasiva společnosti, tedy co firma dlužı́ jiným ekonomickým subjektům (bankovnı́

půjčky, obligace, závazky vůči dodavatelům) a vlastnı́ jměnı́ (majetek akcionářů,

akcionářský kapitál)[3].

Rozvaha je základnı́m účetnı́m výkazem, který podává obraz o majetkové a kapitálové

situaci podniku. Bilančnı́ princip umožňuje sledovat změny majetku a kapitálu v čase.

Umožňuje zjistit, zda se podniku dařı́, zda rozmnožuje kapitál, který byl do podniku

vložen[4].

Výkaz zisků a ztrát

Základnı́ funkcı́ výkazu zisku a ztráty je zjistit výsledek hospodařenı́ podniku za běžné

účetnı́ obdobı́. Zachycuje výnosy podniku v podobě peněžnı́ho oceněnı́ výrobků a služeb

za dané obdobı́ v pěti skupinách:

• Tržby z prodeje zbožı́,

• Tržby z prodeje výrobků a služeb,

• Provoznı́ výnosy,

• Finančnı́ výnosy,

• Mimořádné výnosy[4].
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Obdobně sleduje i náklady, které souvisejı́ s vykazovanými výnosy. Struktura výkazu

zahrnuje i jednostranné náklady či výnosy a tı́m je umožněno zjistit výsledek hospodařenı́

(dále jen VH) v daném obdobı́ v jednotlivých stupnı́ch:

• Obchodnı́ marže,

• Přidaná hodnota,

• Provoznı́ VH,

• Finančnı́ VH,

• Mimořádné VH,

• Celkové VH[4].

Výkaz zisku a ztráty plnı́ ještě jednu významnou funkci. Sloužı́ jako podklad pro

hodnocenı́ ziskovosti podniku. Zisk je základnı́m motivem podnikánı́, a tı́m i hlavnı́m

kritériem pro rozhodovánı́. Výkaz zisku a ztráty tak umožňuje sledovat vývoj ziskovosti

podniku, jeho rentabilitu či návratnost vloženého kapitálu[4].

1.3 Metody finančnı́ analýzy

Při analyzovánı́ finančnı́ situace podniku se využı́vajı́ dvě metody analýzy:

• Fundamentálnı́ analýza podniku

• Technická analýza podniku
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Fundamentálnı́ analýza je založena na rozsáhlých znalostech vzájemných souvislostı́

mezi ekonomickými a mimoekonomickými jevy, na zkušenostech odbornı́ků, na jejich

subjektivnı́ch odhadech i na citu pro situace[2]. Soustřed’uje se na vyhodnocovánı́ spı́še

kvalitativnı́ch údajů o podniku. Informace kvantitativnı́ povahy se do analýzy zahrnujı́,

zpravidla se však nezpracovávajı́ pomocı́ algoritmizovaného matematického aparátu[5].

Východiskem fundamentálnı́ analýzy podniku je obvykle identifikace prostředı́, ve kterém

se podnik nacházı́[2]. Obsahem analýzy je posouzenı́ a hodnocenı́ vlivu následujı́cı́ch

faktorů:

• Makroekonomického prostředı́, kde záležı́ na fiskálnı́ a monetárnı́ politice vlády, na

jejich dopadech na peněžnı́ nabı́dku a poptávku, zaměstnanost, na devizové kurzy,

úrokové mı́ry a inflaci[2].

• Mikroekonomického prostředı́, které je determinováno nejen odvětvı́m, ve kterém

podnik působı́ a jeho postavenı́m na trhu, ale i okamžitou vládnı́ hospodářskou

politikou prováděnou na straně nabı́dky, politikou vůči monopolům a oligopolům,

politikou na trzı́ch práce a kapitálu atd[2].

• Fáze života podniku probı́hajı́ jako u člověka od růstu přes fázi stability až k fázi

poklesu. Pokles nemusı́ u podniku končit jeho zánikem, jako je tomu u živých

organizmů, ale použitı́m vhodných nástrojů řı́zenı́ lze přejı́t opět do fáze růstu

(restruktualizace, inovace produktu, průnik na nové segmenty trhu atd.)[2].

Technická analýza použı́vá matematických, statistických a dalšı́ch algoritmizovaných

metod ke kvantitativnı́mu zpracovánı́ ekonomických dat s následným ekonomickým po-

souzenı́m výsledků. Postup analýzy zahrnuje obvykle následujı́cı́ etapy:

• Charakteristika prostředı́ a zdrojů dat,

• Výběr metody a základnı́ zpracovánı́ dat,

• Pokročilé zpracovánı́ dat,

• Návrhy na dosaženı́ cı́lového stavu[2].
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Podle účelu, ke kterému analýza sloužı́, a podle dat, které použı́vá se rozlišuje:

1. Analýza absolutnı́ch dat

• horizontálnı́ analýza,

• vertikálnı́ analýza[2].

2. Analýza rozdı́lových ukazatelů

• čistý pracovnı́ kapitál,

• čisté pohotové prostředky[2].

3. Analýza poměrových ukazatelů

• rentability,

• aktivity,

• zadluženosti a finančnı́ struktury,

• likvidity,

• kapitálového trhu,

• provoznı́ činnosti,

• cash flow[2].

4. Analýza soustav ukazatelů

• pyramidové rozklady,

• komparativně analytické metody,

• matematicko statistické metody,

• kombinace metod[2].
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1.4 Analýza absolutnı́ch dat

Horizontálnı́ analýza

Horizontálnı́ analýza přejı́má data, která jsou zı́skávána nejčastěji z účetnı́ch výkazů

(rozvahy, výkazu zisku a ztráty), popřı́padě z výročnı́ch zpráv. Vedle sledovánı́ změn

absolutnı́ hodnoty vykazovaných dat v čase (obvykle s retrospektivou 3 a vı́ce let) se

zjišt’ujı́ také jejich procentnı́ změny. Změny jednotlivých položek se sledujı́ po řádcı́ch,

horizontálně, a proto se tato metoda nazývá horizontálnı́ analýzou absolutnı́ch dat [6].

Tabulka 1: Přı́klad horizontálnı́ analýzy (Zpracováno dle [6])

Vertikálnı́ analýza

Vertikálnı́ analýza posuzuje jednotlivé komponenty majetku a kapitálu, tedy strukturu

aktiv a pasiv podniku. Ze struktury aktiv a pasiv je zřejmé, jaké složenı́ hospodářských

prostředků potřebných pro výrobnı́ a obchodnı́ aktivity podniku a z jakých zdrojů byly

pořı́zeny. Ekonomická stabilita podniku závisı́ na schopnosti vytvářet a udržovat rovno-

vážný stav majetku a kapitálu.

Analýza se označuje jako vertikálnı́ proto, že se při procentnı́m vyjádřenı́ jednotlivých

komponent postupuje v jednotlivých letech ve sloupcı́ch odshora dolů a nikoliv napřı́č

jednotlivými roky. Základem pro procentnı́ vyjádřenı́ je obvykle velikost tržeb z výkazu

Z/Z a z rozvahy hodnota celkových aktiv podniku.Výhodou je, že vertikálnı́ analýza

nezávisı́ na meziročnı́ inflaci, umožňuje tedy srovnatelnost výsledků analýzy z různých

let. Použı́vá se ke srovnávánı́ časových vývojových trendů v podniku za vı́ce let i pro

srovnávánı́ různých firem navzájem [6].
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Tabulka 2: Přı́klad vertikálnı́ analýzy (Zpracováno dle [6])

1.5 Analýza poměrových ukaztelů

Finančnı́ poměrové ukazatele charakterizujı́ vzájemný vztah mezi dvěma nebo vı́ce

absolutnı́mi ukazateli pomocı́ jejich podı́lu. Nejčastěji z účetnı́ch výkazů (rozvaha a vý-

kaz Z/Z). Údaje z rozvahy majı́ charakter stavových veličin (okamžitý stav k určitému

datu). Údaje z výkazu Z/Z charakterizujı́ výsledky činnosti za určité obdobı́ (intervalové

veličiny). Jsou neoblı́benějšı́ a nejrozšı́řenějšı́ metodou finančnı́ analýzy. Umožňujı́ zı́skat

rychlý a nenákladný obraz o základnı́ch finančnı́ch charakteristikách podniku. Výpoč-

tem poměrových ukazatelů však analýza nekončı́, spı́še začı́ná. Výsledky vyžadujı́ hlubšı́

analýzu.

K širokému použı́vánı́ poměrových ukazatelů vedla zejména skutečnost, že umožňujı́

provádět analýzu časového vývoje finančnı́ situace podniku, jsou vhodným nástrojem v

porovnávánı́ vı́ce podobných firem navzájem. Mohou být použı́vány jako vstupnı́ údaje

pro matematické modely, které umožňujı́ popis závislosti mezi jevy, klasifikovat stavy,

hodnotit rizika a předvı́dat budoucı́ vývoj[6].
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Ukazatele rentability

Rentabilita, ziskovost či dosahovánı́ zisku. Pod tı́mto pojmem se rozumı́ tzv. mı́ra

rentability, tedy poměr zisku k nějaké základně, s jejı́ž pomocı́ bylo zisku dosaženo (např.

k aktivům, nákladům, tržbám atd.)[7].

ROA - ukazatel rentability celkových vložených aktiv (návratnost aktiv)

Poměřuje zisk s celkovými aktivy investovanými do podniku bez ohledu na to, jestli

jsou financována vlastnı́mi, cizı́mi, krátkodobými nebo dlouhodobými zdroji[6].

ROA vypočteme podle vztahu:

ROA =
EBIT (zisk před zdaněnı́m a úroky)

Aktiva
. (1.1)

ROS - ukazatel rentability tržeb (návratnost tržeb)

Tento poměr informuje o tom, jak je podnik ziskový ve vztahu k tržbám. Vyjadřuje

dı́lčı́ stránku efektivnosti podniku, tedy jeho hospodárnost. Nepřı́mo vyjadřuje snı́ženı́

nákladů, efektivnı́ zvýšenı́ cen a z toho plynoucı́ konkurenceschopnost výrobků[8].

ROS =
EAT nebo EBIT

Tržby
. (1.2)

1.6 Ukazatele aktivity

Ukazetele aktivity měřı́ schopnost podniku dosahovat při optimálnı́m využitı́ vlože-

ného majetku co nejlepšı́ch hospodářských výsledků [8]. Jinými slovy, jak podnik hos-

podařı́ se svými aktivy. Má-li jich vı́ce než potřebuje, vznikajı́ zbytečné náklady a tı́m i

nı́zký zisk. Má-li jich nedostatek, musı́ se vzdát mnoha potenciálně výhodných přı́ležitostı́

a přı́cházı́ o výnosy, které by mohl zı́skat[6]. Vyjadřujı́ rychlost obratu, tedy počet obrátek

za stanovený časový interval (např. 1 rok) nebo dobu obratu, tedy dobu vázanosti aktiva

v určité formě, vyjádřenou v počtu let nebo dnı́[7].

18

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

                                                          

  
  

  
  

  
  

  
  

                

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

                                                          

  
  

  
  

  
  

  
  

                

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

                                                          

  
  

  
  

  
  

  
  

                



Obrat celkových aktiv

Udává kolikrát se aktiva obrátı́ za daný časový interval. Měřı́ efektivnost využitı́ aktiv

podniku. Ukazuje, jak se zhodnocujı́ aktiva ve výrobnı́ činnosti bez ohledu na jejich krytı́.

Obrat celkových aktiv =
Ročnı́ tržby

Aktiva
. (1.3)

Doba obratu pohledávek

Výsledkem je průměrný počet dnů, během nichž jsou inkasované finančnı́ prostředky

za dennı́ tržby zadrženy v pohledávkách od odběratelů. Po tuto průměrnou dobu musı́

podnik čekat na inkaso plateb za již provedené tržby[6].

Doba obratu pohledávek =
Obchodnı́ pohledávky

Dennı́ tržby
. (1.4)

Doba obratu závazků

Ukazatel udává jak, dlouho firma odkládá platbu faktur svým dodavatelům[6].

Doba obratu závazků =
Závazky vůči dodavatelům

Dennı́ tržby
. (1.5)

1.7 Ukazatele zadluženosti

Udávajı́ vztah mezi cizı́mi a vlastnı́mi zdroji financovánı́ podniku. Měřı́ v jakém roz-

sahu podnik použı́vá k financovánı́ dluhy. Zadluženost nenı́ jen negativnı́ charakteristikou

podniku. Jejı́ růst může přispět k rentabilitě a tı́m i k vyššı́ tržnı́ hodnotě podniku. Sou-

časně se zvyšuje riziko finančnı́ nestability[6]. Zadluženost je klı́čovým kritériem pro

dlouhodobějšı́ zajištěnı́ likvidity. Čı́m je zadluženost vyššı́, tı́m většı́ je riziko, že závazky

nebudou splaceny včas[8].
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Celková zadluženost

Počı́tá se jako podı́l cizı́ch zdrojů k celkovému majetku. Udává mı́ru krytı́ majetku

cizı́mi zdroji. Čı́m je zadluženost vyššı́, tı́m je většı́ i riziko, že dlouhodobějšı́ závazky

nebudou moci být splaceny. Hodnota nad 60 % znamená pozitivnı́ vývoj a hodnota menšı́

než 60 % znamená vývoj negativnı́.

Celková zadluženost =
Cizı́ zdroje

Celková aktiva
. (1.6)

1.8 Ukazatele likvidity

Likvidita podniku je popsána jako schopnost přeměny aktiv na hotovost nebo schop-

nost zı́skat hotovost z jakýchkoliv zdrojů, nejen aktiv, ale i bankovnı́ch a jiných úvěrů[7].

K likviditě se váže ještě pojem solventnost. Solventnost neboli platebnı́ schopnost se

definuje jako schopnost podniku hradit své závazky včas, tedy v okamžiku jejich splatnosti

z čehož vyplývá, že likvidita je podmı́nkou solventnosti[7].

Pohotová likvidita

Pro odstraněnı́ nevýhody ukazatele běžné likvidity, vylučuje z oběžných aktiv zásoby

a ponechává jen peněžnı́ prostředky, krátkodobé cenné papı́ry a krátkodobé pohledávky.

Hodnota ukazatele by pro zachovánı́ likvidity neměla klesnout pod 1[6].

Vztah pro výpočet pohotové likvidity:

Pohotová likvidita =
Oběžná aktiva− Zásoby

Krátkodobé závazky
. (1.7)
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Okamžitá likvidita

Měřı́ schopnost podniku hradit splatné dluhy. Do čitatele se dosazujı́ penı́ze a jejich

ekvivalenty (krátkodobé cenné papı́ry, splatné dluhy, směnečné dluhy a šeky). Likvidita

je zajištěna při hodnotě alespoň 0,2 [6].

Vztah pro výpočet okamžité likvidity:

Okamžitá likvidita =
Krátkodobý finančnı́ majetek

Krátkodobé závazky
. (1.8)

1.9 Soustavy ukazatelů

Vytvořit si představu o finančnı́ situaci podniku jen na základě hodnocenı́ jednotlivých

poměrových ukazetelů je téměř nemožné. Může to vést k rozporuplným závěrům. Zatı́mco

podle pozitivnı́ch výsledků jedné skupiny ukazetelů můžeme usuzovat dobrou finančnı́

situaci podniku, jiná skupina ukazetelů se může vyvı́jet negativně a signalizovat tak určité

problémy. Z tohoto důvodu byly vytvořeny souhrné indexy hodnocenı́ podniku, jejichž

cı́lem je jednı́m čı́slem vyjádřit finančně-ekonomickou situaci a výkonnost podniku a

upozornit na přı́padné ohroženı́ zdravı́ podniku[9].

Index IN

Indexy IN, které sestavili manželé Inka a Ivan Neumaierovi umožňujı́ posoudit finančnı́

výkonnost a důvěryhodnost českých podniků. Celkem sestavili 4 indexy (IN95, IN99,

IN01, IN05). V této práci budu použı́vat IN05, který je poslednı́ aktualizovaný[6].

Index IN05:

IN05 = 0, 13 · A+ 0, 04 ·B + 3, 97 · C + 0, 21 ·D + 0, 09 · E. (1.9)
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Kde:

A = Aktiva
Cizı́ kapitál

B = EBIT
Nákladové úroky

C = EBIT
Celková aktiva

D = Celkové výnosy
Celková aktiva

E = Oběžná aktiva
Krátkodobé závazky a úvěry

Interpretace výsledku:

IN > 2 ........................Můžeme předpovı́dat uspokojivou finančnı́ situaci

1 < IN ≤ 2 .................”šedá zóna”nevyhraněných výsledků

IN ≤ 1 ........................Firma je ohrožena vážnými finančnı́mi problémy
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1.10 Časové řady

Časovou řadou rozumı́me posloupnost věcně a prostorově srovnatelných pozorovánı́

(dat, jevů), která jsou uspořádána z hlediska přirozené časové posloupnosti, tedy směr z

minulosti do budoucnosti[10].

Zápis těchto dat či jevů pomocı́ časových řad umožňuje provádět nejen analýzu záko-

nitostı́ v jejich dosavadnı́m okamžiku, ale může i predikovat jejich vývoj. Data ve tvaru

časových řad zı́skáváme v mnoha oblastech - sociologii, ekonomii, biologii, lékařstvı́,

meteorologii, technice atd. V rámci regionálnı́ho rozvoje se můžeme setkat s časovými řa-

dami udávajı́cı́mi např. objem produkce nějaké komodity, přirozené úbytky obyvatelstva,

procentuálnı́ nezaměstnanost, počty nehod na silnici atd[11].

Okamžiková časová řada

Okamžiková časová řada se sestává z ukazatelů, které se vztahujı́ k určitému okamžiku.

Protože součet několika za sebou jdoucı́ch hodnot okamžikových ukazatelů nedává smysl,

shrnujı́ se řady tohoto typu pomocı́ průměru počı́taného z časové řady okamžikových

ukazatelů a nazývá se průměrem chronologickým[11].

Intervalová časová řada

Pokud ukazatele v časových řadách charakterizujı́ kolik jevů, věcı́ a událostı́ vzniklo

nebo zaniklo v určitém časovém intervalu, pak časové řady těchto intervalů nazýváme

intervalovými. Pro ukazatele tohoto typu lze tvořit součty a majı́ se vztahovat ke stejně

dlouhým intervalům[12].

Při zpracovánı́ intervalových časových řad je nutné zvážit, zda délka časových in-

tervalů, v nichž se hodnoty časové řady měřı́, je stejná nebo rozdı́lná. Rozdı́lná délka

intervalů ovlivňuje hodnoty ukazatelů a tı́m zkresluje jejich vývoj. Srovnatelnost údajů

lze zajistit dvěma způsoby, přepočtem původnı́ch údajů na stejně dlouhý časový interval

nebo výpočtem průměrné délky[12].
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Grafické znázorněnı́ časových řad

Pro posouzenı́ vývoje časových řad je potřeba je graficky znázornit. Je nutné rozlišovat

o jaký typ časové řady se jedná, protože pro tyto dva typy časových řad (okamžiková,

intervalová) se použı́vá jiný způsob grafického znázorněnı́[12].

• Sloupkový graf: jsou znázorněny obdélnı́ky, jejichž základny jsou rovny délkám

intervalů a výšky jsou rovné hodnotám časové řady v přı́slušném intervalu;

• Hůlkový graf: jednotlivé hodnoty časové řady se vnášejı́ ve středech přı́slušných

intervalů jako úsečky;

• Spojnicový graf: jednotlivé hodnoty časové řady jsou vyneseny ve středech přisluš-

ných intervalů jako body spojené úsečkami, spojnicové grafy se využı́vajı́ výhradně

pro okamžikové časové řady[12].

Charakteristiky časových řad

Dı́ky charakteristikám časových řad jsme schopni o časových řadách zı́skat vı́ce infor-

macı́. Jako prvnı́ se jedná o průměr. Průměr intervalové řady (y) se počı́tá jako aritmetický

průměr hodnot časové řady v jednotlivých intervalech[10].

Je dán vztahem:

y =
1

n

n∑
i=1

yi. (1.10)

Průměr pro okamžikovou časovou řadu se nazývá chronologický průměr ¬y. Pokud

jsou vzdálenosti mezi jednotlivými časovými okamžiky stejně dlouhé, nazývá se nevážený

chronologický průměr[12].

Je dán vztahem:

y =
1

n− 1

[
y1
2

n∑
i=2

yi +
yn
2

]
. (1.11)
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Pro orientačnı́ popis časových řad použı́váme diference různého řádu, tempa a průměrná

tempa růstu[10]. Prvnı́ diference je nejjednoduššı́ charakteristikou popisu vývoje časové

řady a vypočı́tá se jako rozdı́l dvou po sobě jdoucı́ch hodnot časové řady[12].

Tedy:

1di(y) = yi − yi−1, i = 2, 3, ..., n. (1.12)

Pomocı́ prvnı́ch diferencı́ vypočı́táme průměr prvnı́ch diferencı́ 1d(y), který vyjadřuje

průměrnou změnu hodnoty časové řady za jednotkový interval[12].

Je dán vztahem:

1d(y) =
1

n− 1

n∑
i=2

1di(y) =
yn − y1
n− 1

. (1.13)

Dalšı́ charakteristikou je koeficient růstu ki(y). Určuje, kolikrát se zvýšila hodnota

časové řady v určitém okamžiku. Počı́tá se jako poměr dvou po sobě jdoucı́ch hodnot

časové řady pomocı́ následujı́cı́ho vzorce[12].

ki(y) =
yi
yi−1

, i = 2, 3, ..., n. (1.14)

Z koeficientu růstu počı́táme průměrný koeficient růstu ki(y) vyjadřujı́cı́ průměrnou

změnu koeficientů růstu za jednotkový časový interval[12].

Je dán vztahem:

ki(y) =
n−1

√√√√ n∏
i=2

ki(y) = n−1

√
yn
y1
. (1.15)
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1.11 Regresnı́ analýza

Regresnı́ analýza pracuje s proměnnými veličinami, kdy mezi nezávisle proměnnou x a

závisle proměnnou y, kterou pozorujeme, existuje nějaká závislost. Závislost je vyjádřena

předpisem y = ϕ(x), kde funkci ϕ(x) neznáme, nebo tuto závislost nelze žádnou funkcı́

vyjádřit. Nastavı́me-li nějakou hodnotu nezávisle proměnné x, dostaneme jednu hodnotu

závisle proměnné y. Závislost mezi veličinami x a y je ovlivněna ”šumem”. ”Šum”je

náhodná veličina označená jako e a vyjadřuje vliv náhodných a neuvažovaných činitelů.

Předpokládá se, že střednı́ hodnota této veličiny je rovna nule E(e) = 0, což znamená, že

při měřenı́ se nevyskytujı́ chyby a výchylky od skutečné hodnoty[12].

Regresnı́ přı́mka

Pro vyjádřenı́ regresnı́ funkce η(x) přı́mkou η(x) = β1 + β2x platı́:

E(Y |x) = η(x) = β1 + β2x. (1.16)

Odhady koeficientů β1 a β2 regresnı́ přı́mky pro dvojice (xi, yi) označı́me jako b1 a

b2. K určenı́ těchto koeficientů použijeme metodu nejmenšı́ch čtverců. Spočı́vá v tom, že

považuje koeficienty b1 a b2 za ”nejlepšı́”. Minimalizujı́ funkci S(b1, b2), která je dána

následujı́cı́m předpisem[12].

S(b1, b2) =
n∑
i=1

(yi − b1 − b2xi)2. (1.17)

Hledané odhady b1 a b2 koeficientů β1 a β2 regresnı́ přı́mky pro zadané dvojice (xi, yi)

určı́me výpočtem prvnı́ parciálnı́ derivace funkce S(b1, b2) a zı́skané parciálnı́ derivace

položı́me rovno nule. Zı́skáme rovnice, které nám po úpravě dajı́ tzv. soustavu normálnı́ch

rovnic[12].
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n · b1 +
n∑
i=1

xi · b2 =
n∑
i=1

yi , (1.18)

n∑
i=1

xi · b1 +
n∑
i=1

x2i · b2 =
n∑
i=1

xiyi. (1.19)

Pro výpočet koeficientů b1 a b2 použijeme bud’ některou z metod pro řešenı́ soustav

rovnic o dvou neznámých, nebo pomocı́ následujı́cı́ch vztahů[12].

b2 =

n∑
i=1

xiyi − nxy
n∑
i=1

x2i − nx2
, (1.20)

b1 = y − b2x. (1.21)

V těchto vztazı́ch jsou obsaženy proměnné x a y, které jsou výběrovými průměry, pro

které platı́:

x =
1

n

n∑
i=1

xi, (1.22)

y =
1

n

n∑
i=1

yi. (1.23)

Pro odhad regresnı́ přı́mky označený jako η̂(x) je dán vztah:

η̂(x) = b1 + b2x. (1.24)
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Nelinearizovatelné funkce

Pro určenı́ nelinearizovatelných funkcı́, které jsou použı́vány zejména v časových

řadách popisujı́cı́ch ekonomické děje, použı́váme funkce, které se nazývajı́ modifikovaný

exponenciálnı́ trend, logistický trend a Gompertzova křivka[12].

Modifikovaný exponenciálnı́ trend

η(x) = β1 + β2β
x
3 . (1.25)

Modifikovaný exponenciálnı́ trend je vhodný v přı́padech, kdy je regresnı́ funkce shora

nebo zdola ohraničená[12].

Logistický trend

η(x) =
1

β1 + β2βx3
. (1.26)

Logistický trend je zhora i zdola ohraničen a má inflexi, což znamená, že v inflexnı́m

bodě se průběh jeho křivky měnı́ z polohy nad tečnou na polohu pod tečnou či naopak.

Řadı́ se mezi tzv. S-křivky symetrické kolem inflexnı́ho bodu[12].

Gompertzova křivka

η(x) = eβ1+β2β
x
3 . (1.27)

Gompertzova křivka má inflexi a je zhora a zdola ohraničená. Řadı́ se mezi S-křivky

nesymetrické kolem inflexnı́ho bodu, kde většina hodnot ležı́ až za jejı́m inflexnı́m

bodem[12].
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Odhady b1, b2,b3 koeficientů β1, β2, β3 modifikovaného exponenciálnı́ho trendu určı́me

pomocı́ následujı́cı́ch vzorců[12].

b3 =

[
S3 − S2

S2 − S1

] 1
mh

, (1.28)

b2 = (S2 − S1)
bh3 − 1

bx13 (bmh3 − 1)2
, (1.29)

b1 =
1

m

[
S1 − b2bx13

1− bmh3

1− bh3

]
, (1.30)

Kde S1,S2,S3 jsou:

S1 =
m∑
i=1

yi S2 =
2m∑
m+1

yi S3 =
3m∑

2m+1

yi. (1.31)

Zadaný počet n dvojic hodnot (xi, yi), i = 1, 2, ...n, musı́ být dělitelný třemi tj.

n = 3m, kde m je přirozené čı́slo. Data je třeba rozdělit do třı́ skupin o stejném počtu m

prvků. Jestliže data tuto podmı́nku nesplňujı́, vynechá se přı́slušný počet počátečnı́ch nebo

koncových dat. Pokud vyjde hodnota parametru b3 záporná, musı́ se pro dalšı́ výpočty brát

jeho absolutnı́ hodnota. Koeficienty b1, b2,b3 logistického trendu a Gompertzovy křivky se

určı́ pomocı́ vzorců (1.39 - 1.41), ale do sum S1,S2 a S3 se mı́sto hodnot yi u logistického

trendu dosadı́ jejich převrácené hodnoty 1
yi

a u Gompertzovy křivky jejich přirozené

logaritmy ln yi[12].
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Index determinace

Pro posouzenı́, zda-li je zvolená regresnı́ funkce pro vyrovnánı́ dat vhodná se použı́vá

tzv. index determinace. Zjišt’uje, jak těsně zvolená regresnı́ funkce k zadaným datům

přiléhá a jak zvolená regresnı́ funkce vystihuje funkčnı́ závislost mezi závisle a nezávisle

proměnnou. Vzorec vypadá následujı́cı́m způsobem [12].

I2 = 1−

∑
i

e2i∑
i

(yi − y)2
. (1.32)
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2 ANALÝZA SOUČASNÉ SITUACE

2.1 O společnosti

Společnost ABA Šumperk s.r.o vznikla v roce 1993 po privatizaci bývalého státnı́ho

podniku OPOS Šumperk. Od počátku ve struktuře jejı́ činnosti dominovala výroba a

služby. Začátkem 90. let byla společnost velmi úspěšná ve výrobě a prodeji výrobků na

bázi lamelových dveřı́. Co se týče služeb, poskytovala vše ohledně prodeje a servisu

osobnı́ch a užitkových automobilů do 3,5t spojených se stavebnı́ činnostı́.

V roce 1999 vyhrála společnost výběrové řı́zenı́ zadané švédskou společnostı́ NEDER-

MAN na výrobu typové řady filtračnı́ch odsávacı́ch jednotek umist’ovaných do výrobnı́ch

i nevýrobnı́ch provozů. Tyto jednotky sloužı́ k filtraci vzduchu, a tı́m zlepšenı́ pracov-

nı́ch podmı́nek pro pracovnı́ky svařoven, brusı́ren a jiných prašných provozů s výskytem

škodlivých par a plynů.

Dalšı́m významným výrobkem společnosti se v průběhu let stala výroba certifikova-

ných kovových rámů ve spolupráci s dalšı́ švédskou firmou ELKINGTON, které jsou s

odpovı́dajı́cı́ výplnı́ a povrchovou úpravou použı́vány v průmyslových provozech i ven-

kovnı́ch prostředı́ch jako poklopy a kryty různých kanálů a šachet.

V roce 2006 byla navázána a značně rozvinuta spolupráce při výrobě střednı́ch a

těžšı́ch surových svařenců pro dánskou společnost SAMSON AGRO A/S.

Společnost v současné době vyvı́jı́ maximálnı́ úsilı́ pro to, aby nejen rozvı́jela stávajı́cı́

služby, ale předevšı́m dále rozvı́jela činnost v oblasti kovovýroby rozvojem materiálně

technické základny, dalšı́m vzdělávánı́m výrobnı́ho personálu a snahou rozšiřovat stávajı́cı́

odbyt.

Souhrný předmět podnikánı́

• Nákup zbožı́ za účelem jeho dalšı́ho

zpracovánı́ a prodeje

• Opravy motorových vozidel

• Opravy karoseriı́

• Zámečnictvı́

• Kovobráběnı́

• Výroba a montáž plastových výrobků

• Prováděnı́ inženýrských staveb

• Pronájem motorových vozidel

• STK vozidel [13].
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2.2 Analýza vybraných ukazetelů

Tato kapitola se zabývá finančnı́ analýzou vybraných ukazatelů a poskytuje náhled

na časové řady hodnot jednotlivých ukazatelů za roky 2006 - 2014. Data jsou čerpána

z účetnı́ch výkazů, které poskytnula firma ABA Šumperk s.r.o. Nejprve jsou vypočteny

hodnoty vybraných ukazatelů a poté analyzovány pomocı́ časových řad a regresnı́ analýzy.

Na základě indexu determinace je vybrána funkce, kterou jsou data vyrovnána. Dále jsou

zde uvedeny prognózy přı́štı́ch let.

Zadluženost

V následujı́cı́ tabulce jsou uvedeny hodnoty pro zadluženost za sledované obdobı́

vypočı́tané pomocı́ vzorce (1.6) a hodnoty vyrovnané regresnı́ přı́mkou vybranou na

základě indexu determinace 0,80 a reálnosti budoucı́ch hodnot. Dále jsou uvedeny prvnı́

diference a koeficienty růstu a k nim jejich průměry.

Tabulka 3: Hodnoty pro zadluženost (Vlastnı́ zpracovánı́)

Průměr prvnı́ diference vyjadřuje, o kolik se v průměru za měřené obdobı́ hodnoty

měnily, v tomto přı́padě hodnoty postupně klesaly přibližně o 0,08. Koeficient růstu -

0,961 vyjadřuje, o kolik procent hodnoty rostly, v tomto přı́padě klesaly. Hodnoty klesaly

přibližně o 3,9 %. Dále grafické zobrazenı́.
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Obrázek 1: Graf pro zadluženost (Vlastnı́ zpracovánı́)

V grafu jsou vyrovnány hodnoty za sledované obdobı́ a dále hodnoty vyrovnané

následujı́cı́ lineárnı́ funkcı́ kde x = 1,2,...,11.

η(x) = 1, 050377− 0, 06183x.

Z grafu je patrné, že od roku 2006 do 2009 byla firma nezdravě zatı́žena dluhy. Hodnoty

klesajı́ od 98 % k něco nad 80 %, doporučené hodnoty pro zadluženost jsou 30 - 70

%. Od roku 2010 firma začala vı́ce financovat svůj majetek vlastnı́m kapitálem, čı́mž se

dostala do zdravých hodnot. Z grafu lze vyčı́st i dvě budoucı́ hodnoty pro rok 2015 a 2016.

Konkrétně pro rok 2015 je to 43% a pro rok 2016 37%. Prognózy platı́ pouze při dodrženı́

stejných podmı́nek jako během sledovaného obdobı́.
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Rentabilita aktiv

V tabulce jsou uvedeny hodnoty pro rentabilitu aktiv vypočı́tané pomocı́ vzorce (1.1)

za roky 2006-2014 a dalšı́ charakteristiky této časové řady. Data jsou uvedená v procentech.

Tabulka 4: Hodnoty pro rentabilitu aktiv (Vlastnı́ zpracovánı́)

Ve třetı́m sloupci jsou hodnoty rentability aktiv a průměr celé časové řady za dané

obdobı́. Průměr celé časové řady 5,8% vyjadřuje hodnotu, kolem které ostatnı́ hodnoty

kolı́sajı́. Rentabilita aktiv vyjadřuje, jaký výnos je společnost schopná vyprodukovat z

vlastnı́ho majetku. Optimálnı́ hodnota pro rentabilitu aktiv by se měla pohybovat kolem

9%[6]. Podle tabulky se tomuto čı́slu přiblı́žil pouze rok 2014 s 6,6%. Prvnı́ dva roky

rentabilita pozvolna roste. V roce 2008 je na historicky nejlepšı́ hodnotě 13%. Bohužel v

letech 2009 a 2010 se dostala do záporných hodnot. V roce 2012 a 2013 se držı́ kolem 3%

a v roce 2014 vyletěla až na hodnotu 27%. Dále zobrazenı́ hodnot.
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Obrázek 2: Graf pro rentabilitu aktiv (Vlastnı́ zpracovánı́)

Na grafu jsou zobrazeny hodnoty od roku 2006 do roku 2014. Hodnoty nejsou vyrov-

nány žádnou funkcı́ z důvodu neustále měnı́cı́ho se charakteru hodnot. Pro tyto hodnoty

nelze najı́t trend, jehož hodnoty by byly relevantnı́ vůči naměřeným hodnotám. Predikce

v tomto přı́padě kompletně ztrácı́ na důvěryhodnosti. V budoucnu budou hodnoty kolı́sat

kolem čı́sla 5,8%.

Rentabilita tržeb

Tabulka 5: Hodnoty pro rentabilitu tržeb (Vlastnı́ zpracovánı́)

Tabulka obsahuje data pro rentabilitu tržeb vypočı́tanou pomocı́ vzorce (1.2) za roky

2006 - 2014. Hodnoty jsou v procentech. Doporučená hodnota pro rentabilitu tržeb je 10
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%. Z tabulky lze vidět, že nejblı́že této hodnotě se blı́žı́ rok 2008 s 8,8%. Dalšı́ roky jsou

vysoko nad nebo hluboko pod touto doporučenou hodnotou. Hodnoty kolı́sajı́ kolem čı́sla

3,7%.

Obrázek 3: Graf pro rentabilitu tržeb (Vlastnı́ zpracovánı́)

Graf zobrazuje naměřené hodnoty od roku 2006 do roku 2014. Z grafu je zřejmé, že

opět nemá smysl data vyrovnávat jakoukoliv funkcı́. Z grafu lze pěkně vidět, že rentabilita

stoupla téměř ke své optimálnı́ hodnotě pouze v roce 2008. Během roku 2009 klesla až do

záporných čı́sel, dále postupně stoupala a v roce 2014 se vyšplhala až k 18 %.

Obrat celkových aktiv

Tabulka 6: Hodnoty pro celkový obrat aktiv(Vlastnı́ zpracovánı́)
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V tabulce jsou uvedeny naměřené hodnoty od roku 2006 do roku 2014. Celkový obrat

aktiv je vypočı́tán pomocı́ vzorce (1.3) a označuje efektivitu využı́vaných aktiv. Průměrná

hodnota obratu celkových aktiv je 1,53. Podle průměru prvnı́ diference má časová řada

tendenci stoupat každý rok o 0,047. Procentuálně podle koeficientu růstu je to růst o 14%.

Obrázek 4: Graf pro obrat celkových aktiv (Vlastnı́ zpracovánı́)

Na základě indexu determinace 0,9849 byla pro vyrovnánı́ trendem zvolena funkce

Gompertzova křivka, kde x = 1,2,...,11. Jejı́ tvar má nasledujı́cı́ podobu.

η(x) = e0,478−0,624·0,484x .

V grafu lze vidět tuto funkci vykreslenou červenou barvou od roku 2006 do roku 2016.

Pomocı́ této funkce lze předpovědět hodnoty dalšı́ch dvou let. V tomto přı́padě je to 1,61

pro rok 2015 i 2016. Prognózy platı́ pouze při dodrženı́ stejných podmı́nek jako během

sledovaného obdobı́.
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Doba obratu pohledávek

V tabulce jsou uvedeny naměřené hodnoty od roku 2006 do roku 2014. Doba obratu

pohledávek je vypočı́tána pomocı́ vzorce (1.4) a vyjadřuje, za jak dlouho firma inkasuje

penı́ze za vzniklou pohledávku. Data v tabulce jsou uvedená ve dnech.

Tabulka 7: Hodnoty pro dobu obratu pohledávek (Vlastnı́ zpracovánı́)

Z tabulky lze vidět, že hodnoty majı́ padajı́cı́ tendenci. Bohužel k optimálnı́ hodnotě

doby obratu pohledávek se firma nedostává ani jednou z naměřených let. Optimálnı́

hodnota je stanovena na 36 dnı́. Nejbližšı́ k této hodnotě je rok 2014 s 55 dny. I přes tuto

skutečnost zde můžeme považovat za úspěch, že od roku 2006 hodnoty klesly ze 140 dnı́

na již zmı́něných 55 dnı́. Podle průměru prvnı́ diference každým rokem hodnoty klesaly

průměrně o 10,55 dnı́. Procentuelně podle koeficientu růstu je to pokles o 4,4 %. Dále

grafické zobrazenı́.
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Obrázek 5: Graf pro dobu obratu pohledávek (Vlastnı́ zpracovánı́)

V grafu jde krásně vidět padajı́cı́ křivka se třemi schody v roce 2009, 2011 a 2012. V

roce 2012 hodnota doby obratu pohledávek spadla na historicky nejnižšı́ hodnotu 40 dnı́.

Bohužel od tohoto roku má doba obratu pohledávek zase mı́rně stoupajı́cı́ tendenci. Na

základě indexu determinace 0,92 byla zvolena exponenciálnı́ funkce kde x = 1,2,...,11.

η(x) = −0, 00052 + 0, 007434 · 1, 1404x.

V grafu lze vidět tuto funkci vykreslenou červenou barvou od roku 2006 do roku 2016.

Pomocı́ této funkce lze předpovědět hodnoty dalšı́ch dvou let. V tomto přı́padě pro rok

2015 předpovı́dá hodnotu doby obratu pohledávek 36 dnı́ a pro rok 2016 je to přibližně

32 dnı́. Prognózy platı́ pouze při dodrženı́ stejných podmı́nek jako během sledovaného

obdobı́.
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Doba obratu závazků

V tabulce jsou uvedeny hodnoty naměřené za roky 2006 až 2014. Doba obratu závazků

je vypočı́tána pomocı́ vzorce (1.5). Doba obratu závazků je uvedena ve dnech a vyjadřuje

za jak dlouho firma platı́ faktury, tedy závazky svým dodavatelům.

Tabulka 8: Hodnoty pro dobu obratu závazků (Vlastnı́ zpracovánı́)

Z tabulky lze vyčı́st charakter časové řady pro tyto hodnoty. Hodnoty kolı́sajı́ kolem

čı́sla 136,1. Podle průměru prvnı́ diference klesá časová řada pro dobu obratu závazků

každý rok o 16,5 dne. Procentuelnı́ vyjádřenı́ poklesu nebo růstu pomocı́ koeficientu růstu

je -4,3%.

Obrázek 6: Graf pro dobu obratu závazků (Vlastnı́ zpracovánı́)
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Modrou barvou je v grafu vykreslena křivka vyjadřujı́cı́ naměřené hodnoty za obdobı́

2006-2014. Od roku 2006 počet dnů doby obratu závazků klesal až do roku 2008. V roce

2009 se hodnota dostala téměř na stejné čı́slo jako v roce 2006. V roce 2010 lze vidět

rapidnı́ pokles na hodnotu 100 dnı́. Od tohoto roku se hodnoty držı́ přibližně stejně a majı́

klesajı́cı́ tendenci.

Na základě indexu determinace, který má hodnotu 0,97 je pro časovou řadu doby

obratu závazků zvolena funkce Gompertzova křivka kde x = 1,2,...,11.

η(x) = e6,4209−1,05766·1,07819x .

Funkce je v grafu vykreslena červenou barvou od roku 2006 do roku 2016. Funkce

předpovı́dá hodnoty přı́štı́ch dvou let. Pro rok 2015 je to 65 dnı́ a 54 dnı́ pro rok 2016.

Prognózy platı́ pouze při dodrženı́ stejných podmı́nek jako během sledovaného obdobı́.

Pohotová likvidita

V tabulce jsou uvedeny hodnoty naměřené od roku 2006 do roku 2014. Ukazatel

pohotové likvidity je vypočı́tán pomocı́ vzorce (1.7).

Tabulka 9: Hodnoty pro pohotovou likviditu (Vlastnı́ zpracovánı́)

Hodnoty časové řady v průměru kolı́saly kolem čı́sla 0,72. Optimálnı́ hodnota pohotové

likvidity je stanovena na 1 až 1,5. Firma bohužel za měřené obdobı́ nedosahuje tohoto

rozptylu ani jeden rok. Podle průměru prvnı́ diference časová řada každý rok stoupala o

0,016. Koeficient růstu vyjadřuje procentuálnı́ růst nebo pokles, v tomto přı́padě je to růst

o 13,2%.
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Obrázek 7: Graf pro pohotovou likviditu (Vlastnı́ zpracovánı́)

V grafu jsou modrou křivkou vykresleny hodnoty pro pohotovu likviditu za roky 2006

- 2014. Od roku 2006 do roku 2009 likvidita pozvolna klesala a v roce 2010 se dostala na

svoji nejvyššı́ hodnotu. V roce 2011 klesla, a až do roku 2013 měnila svoji hodnotu jen

minimálně. V roce 2014 se zase dostává do stoupajı́cı́ tendence.

Na základě indexu determinace 0,99 byla pro vyrovnánı́ zvolena funkce pro logistický

trend, jehož zápis má následujı́cı́ podobu, kde x = 1,2,...,11.

η(x) = 1
1,2625+0,6159·0,6564x .

Funkce je v grafu vykreslena červenou barvou od roku 2006 do roku 2016. Funkce

předpovı́dá hodnoty přı́stı́ch dvou let. Budoucı́ hodnota je stejná pro oba předpovı́dané

roky a vycházı́ 0,75. Prognóza platı́ pouze při dodrženı́ stejných podmı́nek jako během

sledovaného obdobı́.

42

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

                                                          

  
  

  
  

  
  

  
  

                

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

                                                          

  
  

  
  

  
  

  
  

                

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

                                                          

  
  

  
  

  
  

  
  

                



Index IN05

V tabulce jsou uvedeny hodnoty naměřené od roku 2006 do roku 2014. Index IN05 je

vypočı́tán pomocı́ vzorce (1.9).

Tabulka 10: Hodnoty pro index IN05 (Vlastnı́ zpracovánı́)

Hodnoty časové řady kolı́sajı́ kolem čı́sla 1,181. Nejoptimálnějšı́ hodnota pro výsledek

indexu IN05 je vı́ce jak 2. Nad tuto hodnotu se firma dostala pouze v roce 2008. V ostatnı́ch

letech je podle tohoto indexu nepřı́znivá finančnı́ situace. Podle průměru prvnı́ diference

se hodnota každý rok měnila o 0,117. Procentuálnı́ růst nebo pokles vyjadřuje koeficient

růstu, v tomto přı́padě je to pokles o 28 %.

Obrázek 8: Graf pro IN05 (Vlastnı́ zpracovánı́)

43

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

                                                          

  
  

  
  

  
  

  
  

                

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

                                                          

  
  

  
  

  
  

  
  

                

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

  
  

                                                          

  
  

  
  

  
  

  
  

                



V grafu jsou modrou křivkou vykresleny hodnoty pro index IN05 za roky 2006 - 2014.

Od roku 2006 do roku 2008 hodnota vystoupala až nad čı́slo 4. Rokem 2009 klesla až k

nule a od té doby lehce stoupá. Podle průměru časové řady bude index kolı́sat kolem čı́sla

1,181.
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2.3 Zhodnocenı́ vybraných ukazetelů

Zadluženost

Ukazatel zadluženosti má téměř po celou dobu klesajı́cı́ tendenci. Optimálnı́ hodnoty

pro zadluženost jsou od 30% do 70%. Prvnı́ dva roky měřeného obdobı́ 2006 a 2007 byla

podle tohoto ukazatele firma zadlužena z 98 a 96%. To znamená, že téměř celý majetek byl

financován cizı́mi zdroji a nebyla to úplně zdravá situace. Dalšı́ roky na tom firma byla

trochu lépe, ale hodnoty ukazetele balancovaly na hornı́ hranici doporučených hodnot.

Nejlépe jsou na tom roky 2012 až 2014. Cizı́ zdroje financujı́ majetek v průměru ze 74% a

vı́ce než dvakrát převyšujı́ zdroje vlastnı́, což značı́ vysokou zadluženost. Podle prognózy

by měla zadluženost v přı́stı́ch letech klesat. Firma by se však měla zaměřit na udržovánı́

hodnoty zadluženosti kolem 60%, ale ne výrazně nižšı́, protože ani nı́zká zadluženost nenı́

pro podnik zdravá. Dı́ky snı́ženı́ hodnoty zadluženosti, by měla firma lepšı́ pozici pro

zı́skánı́ úvěru, napřı́klad pro koupi nového stroje nebo modernizaci prostor apod.

ROA

Ukazatel rentability akitiv by měl v ideálnı́m přı́padě dosahovat hodnoty 9%. Ve

sledovaném obdobı́ dosáhl ukazatel nejblı́že této hodnotě v roce 2008 s 13,9 %. V letech

2009 a 2010 spadly hodnoty do záporných čı́sel. Důvodem tohoto propadu je s největšı́

pravděpodobnostı́ hospodářská krize. V roce 2011 rentabilita stoupla, ale doporučených

hodnot nedosáhla. Držela se na hranici 3% až do roku 2014, kde z důvodu vysokého zisku

a nejnižšı́ho celkového majetku se za celé sledované obdobı́ vyšplhala na hodnotu 27%.

Ukazatel rentability aktiv závisı́ přı́mo na výsledku hospodařenı́. Firma má vzhledem k

výši majetku nı́zké zisky. Podle prognózy by se v přı́stı́ch letech měla hodnota ukazatele

pohybovat kolem 5,8%.

ROS

Stejně jako rentabilita aktiv, tak i rentabilita tržeb je přı́mo závislá na výsledku hospo-

dařenı́. Z tohoto důvodu udává velmi podobné hodnoty jako rentabilita aktiv. Optimálnı́

hodnota rentability tržeb by se měla pohybovat kolem 10%. Za sledované obdobı́ jsou

stejně jako u rentability aktiv nejúspěšnějšı́ roky 2008 a 2014 z důvodu vyššı́ho výsledku
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hospodařenı́. Výkyvy byly způsobeny stejnými vlivy jako u rentability aktiv. Podle pro-

gnózy by se v přı́stı́ch letech měla hodnota ukazatele pohybovat kolem 3,7%.

Doba obratu pohledávek

Optimálnı́ hodnota pro dobu obratu pohledávek je 36 dnı́ a maximálnı́ hodnota by

neměla překročit 50 dnı́. Tato hodnota znamená, že firma inkasuje peněžnı́ prostředky

za pohledávku do 36 dnı́. Firma ABA Šumperk s.r.o bohužel této optimálnı́ hodnoty

nedosahuje ani jednou v měřeném obdobı́. I přesto jsem zde zaznamenal jakýsi úspěch a

to, že v průběhu 9 let se doba obratu pohledávek snı́žila o 90 dnı́. Konkrétně v roce 2006

byla hodnota na 140 dnech a v roce 2014 se pohybuje na 55 dnech. Průměrná doba obratu

pohledávek za naměřené obdobı́ je 78 dnı́. Je to stále vysoký počet dnı́, ale na základě

prognózy trendu v roce 2015 a 2016 lze očekávat zdravé hodnoty kolem již zmı́něných

36 dnı́.

Doba obratu závazků

Doba obratu závazků by měla být vždy vyššı́ než doba obratu pohledávek. Doporučuje

se maximálně 100 dnı́. V přı́padě firmy ABA Šumperk s.r.o to za celé naměřené obdobı́

platı́. Bohužel v rozmezı́ roku 2006 - 2011 se hodnoty pohybujı́ od 217 dnů po 104 dny.

Tyto hodnoty jsou opravdu vysoké a znamená to, že firma platı́ své závazky relativně

pozdě. V dalšı́ch letech se hodnoty pohybujı́ od 84 do 97 dnı́. Na základě prognózy

budoucı́ch dvou let by se měly hodnoty v přı́štı́ch letech blı́žit k 50 dnům.

Celkový obrat aktiv

Hodnoty obratu celkových aktiv se za naměřené obdobı́ pohybujı́ na hraně doporu-

čených hodnot (1,6 - 3). Naměřené hodnoty nabývajı́ hodnot od 1,1 - 1,8. To znamená,

že podnik dokáže dosáhnout hodnoty tržeb 1,1 - 1,8x většı́ než je hodnota aktiv podniku.

Ukazatel poukazuje na efektivitu využitı́ majetku firmy. Lze řı́ci, že dosahuje podprůměr-

ných až průměrných hodnot. Na základě prognózy trendu dosáhne obrat aktiv podobných

hodnot jako v rozmezı́ let 2006 - 2014.
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Pohotová likvidita

Optimálnı́ hodnota pohotové likvidity je 1 - 1,5. Za naměřené obdobı́ firma tohoto

rozmezı́ nedosáhla ani jednou, což znamená, že firma nenı́ schopná ze svých oběžných

aktiv financovat své dlouhodobé závazky. Podle prognózy se hodnota bude v přı́stı́ch

letech pohybovat kolem čı́sla 0,79.

Index IN05

Výsledky indexu finančnı́ho zdravı́ nejsou vůbec povzbuzujı́cı́. Z grafu lze zaznamenat

několik výkyvů. Největšı́m z nich je v roce 2008, kde se hodnota indexu vyšplhala na

čı́slo 4 a reprezentuje přı́znivou finančnı́ situaci. Dalšı́m je rok 2014, který se pohybuje

v rozmezı́ 1 - 2, které reprezentuje tzv. šedou zónu. Dále už jsou výsledky v rozmezı́ od

0 do 1, které reprezentujı́ nepřı́znivou finančnı́ situaci. Podle prognózy by se hodnota v

přı́štı́ch letech měla pohybovat kolem čı́sla 1,181, tedy v tzv. ”šedé zóně”nevyhraněných

výsledků.
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3 NÁVRHY NA ZLEPŠENÍ

Tato část práce se zabývá návrhy na zlepšenı́ vybraných ukazetelů, u kterých analy-

tická část odhalila nepřı́znivé hodnoty. Jde zejména o ukazatele souvisejı́cı́ s rentabilitou

a likvidnı́ schopnostı́ podniku, tedy doby obratu pohledávek, závazků a jejich vliv na

samotnou likviditu.

3.1 Návrh na zlepšenı́ likvidnı́ schopnosti firmy

Vzhledem k vysoké době obratu pohledávek jde o úpravu obchodnı́ch vztahů s od-

běrateli. Konkrétně se jedná o zavedenı́ úroku z prodlenı́. Pokud má firma ve smlouvě s

odběratelem dohodnuté podmı́nky o úroku z prodlenı́, má právo nárokovat si procentnı́

částku za každý prodlený den od uběhnutı́ doby splatnosti pohledávky. Výše procentnı́

sazby je dána Českou národnı́ bankou nebo smluvnı́m ujednánı́m mezi firmou a odběra-

telem. Letošnı́ tzv. REPO sazba je stanovena ve výši 8%.

Návrh spočı́vá v nastavenı́ těchto podmı́nek a možnému donucenı́ odběratelů splatit

určité procento pohledávek v dřı́vějšı́m čase. Efektem tohoto opatřenı́ by bylo uvolněnı́

finančnı́ch prostředků z položky pohledávky do krátkodobého finančnı́ho majetku. Tı́mto

by firma zı́skala použitelné finančnı́ prostředky, které by mohla investovat dále, nebo

platit své krátkodobé závazky. Po konzultaci s jednatelem by toto opatřenı́ mohlo snı́žit

pohledávky až o 20 %. Následujı́cı́ přı́klad znázorňuje, jaký vliv by tato akce mohla mı́t

na likvidnı́ schopnost firmy.
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Doba splatnosti by se smluvně stanovila na ideálnı́ch 40 dnı́. Po této době by firma

mohla nárokovat úrok z prodlenı́ za každý den. Řekněme, že by zavedenı́ úroku z prodlenı́

donutilo odběratele platit dřı́ve a položka krátkodobé pohledávky by se celkově snı́žila

o 20 % a polovina pohledávek by byla zaplacená se 14 dennı́m spožděnı́m. (viz Tabulka

11).

Tabulka 11: Znázorněnı́ návrhu (Vlastnı́ zpracovánı́)

Nynı́ se položka pohledávek změnila na hodnotu 4404,4 a hodnota krátkodobého

finančnı́ho majetku na 8915,11. Dále se podı́váme jaký by to mělo vliv na ukazatele.

Vliv opatřenı́ na pohotovou likviditu

Pohotová likvidita za stávajı́cı́ch podmı́nek:

13336

16664
= 0, 8

Pohotová likvidita za nových podmı́nek:

22250

16664
= 1, 335

Vliv opatřenı́ na dobu obratu pohledávek

Doba obratu pohledávek za stávajı́cı́ch podmı́nek:

11011

198
= 55, 6
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Doba obratu pohledávek za nových podmı́nek:

4404, 4

198
= 22, 24

Pokud by finančnı́ prostředky firma použila na placenı́ svých krátkodobých závazků,

snı́žila by se jejich doba obratu, což by na firmu také vrhalo lepšı́ světlo.

Je možné, že některé firmy by na tento typ dohody nechtěly přistoupit, proto navrhuji,

aby firma zavedla pro odběratele určité motivujı́cı́ řešenı́ a tı́m je tzv. diskont na pohledávku

zaplacenou před dobou splatnosti. To znamená, bude-li pohledávka zaplacena před svou

dobou splatnosti, odběratel uplatnı́ určitou procentnı́ slevu z této pohledávky.

3.2 Rentabilita

V poslednı́ch letech, snad kromě roku 2014 nemá firma ABA Šumperk s.r.o zrovna

vysokou návratnost svého majetku. Pohybovala se zhruba kolem 3%. Firma je strojı́ren-

ského charakteru a ty obecně mı́vajı́ rentabilitu kolem 6% z důvodu vysokých nákladů

na výrobu a vysokých režijnı́ch nákladů celého technologického zařı́zenı́. Na konzultaci

s jednatelem firmy, mi bylo řečeno, že dlouhodobý majoritnı́ odběratel firmy upouštı́ od

zakázek z nákladových důvodů. Zkrátka si zajistil levnějšı́ výrobu v jiné části Evropy.

Tı́mto dostal firmu do nepřı́jemné a nepřı́znivé situace, kterou je potřeba řešit. Nemám

konkrétnı́ řešenı́ této situace, ale je zde pár návrhů, jak by měla firma postupovat. Firma by

se měla snažit navazovat kontakty s jakýmikoli potenciálnı́mi odběrateli resp. zákaznı́ky

jak v České Republice, tak i na evropském trhu. Měla by modifikovat svůj dosavadnı́ vý-

robnı́ plán, tzn. přijı́t s novým konkurenceschopným výrobkem s ohledem na potenciálnı́

poptávku a celkové technologické zařı́zenı́ firmy.

3.3 Program pro analýzu a kontrolu

V rámci této bakalářské práce jsem vytvořil program pro analýzu pomocı́ Visial

Basic for Aplications (VBA) viz Přı́loha č. 1, který je z rozvahy a výkazu zisku a ztráty

schopen vypočı́tat finančnı́ ukazatele a pomocı́ statistických metod vykreslit trend schopný
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predikovat budoucı́ hodnoty. Program je jednoduchý pro užı́vánı́, uživatel vložı́ pouze data

z rozvahy a VZZ. Výpočty se okamžitě provedou a znázornı́ do grafické podoby. Jsou zde

uvedeny rozptyly zdravých či nezdravých hodnot. Uživatel je tedy na základě dat ihned

schopný rozhodovat. Program je nahrán na CD, které se nacházı́ v Přı́loze č. 2.
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ZÁVĚR

Cı́lem této práce bylo zhodnocenı́ vybraných finančnı́ch ukazatelů firmy ABA Šum-

perk s.r.o s následným navrženı́m řešenı́ pro jejich zlepšenı́. Teoretické předpoklady se

nacházejı́ v prvnı́ části bakalářské práce. V druhé, analytické části je samotná analýza,

která obsahuje všechny výpočty, aplikaci statistických metod, grafy, jejich popis a pro-

gnózy přı́stı́ch let. Analýza byla provedena pomocı́ programu vytvořeného ve VBA, který

může firma použı́t pro své budoucı́ účely. Ve třetı́, návrhové části byla navržena opatřenı́,

která by mohla vést ke zlepšenı́ některých z ukazatelů. Zda-li návrhy na zlepšenı́ firma,

aplikuje záležı́ pouze na nı́.

Když bych shrnul stávajı́cı́ situaci firmy, nejevı́ se jako bankrotujı́cı́ subjekt, ale nacházı́

se ve složité situaci a mě nezbývá, než přát štěstı́ všem výkonným pracovnı́kům, aby se z

této situace v co možná nejkratšı́ době firma dostala.
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[4] SEDLÁČEK, J. Cash flow. 2. aktual. vyd. Brno: Computer Press, a.s., 2010. 191 s.

ISBN 978-80-251-3130-5.
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[8] ČERNÁ, A.a kol. Finančnı́ analýza. Praha: Bankovnı́ institut, 1997. ISBN

80-726-5027-0.
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1.4 Doba obratu pohledávek . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 19
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6 Hodnoty pro celkový obrat aktiv(Vlastnı́ zpracovánı́) . . . . . . . . . . . 36
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PŘÍLOHA Č. 1: UKÁZKA PROGRAMU PRO VÝPOČET
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DOUCÍCH LET
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