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Abstrakt

Tato bakalai'ska prace je zaméfena na zhodnoceni finanéni situace podniku CHRISTOF,
spol. s.r.0. Celkova struktura bakalaiské prace je rozdélena na tfi Casti — teoretickou,
praktickou a navrhovou ¢ast. Teoreticka ¢ast bakalarské prace je zamétena na vysvétleni
finan¢nich ukazatelti a statistickych metod. V praktické ¢asti budou provedeny vypocty
ekonomickych ukazatelii z oblasti finan¢ni analyzy s naslednou aplikaci casovych fad na
vybrané ukazatele. V posledni ¢asti bakalaiské prace bude nasledovat komplexni shrnuti

stavu podniku a vlastni navrhy na zlepseni jeho finan¢ni situace.

Abstract

This bachelor thesis is focused on evaluation of the financial situation of the company
CHRISTOF. The overall structure of the bachelor thesis is divided into three parts -
theoretical, practical and propose part. The theoretical part of the bachelor thesis is
focused on explanation of financial indicators and statistical methods. In the practical
part, calculations of economic indicators will be performed in the field of financial
analysis, followed by application of time series to selected indicators. The final part of
the bachelor thesis will be followed by a comprehensive summary of the state of the

company and its own proposals for improvement of its financial situation.
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UVOD DO PROBLEMATIKY PRACE

Téma bakalarské prace, které jsem si pro vypracovani zvolil se nazyva Analyza
ekonomickych dat s vyuzitim statistickych metod. Tato prace se zaméfuje na analyzu
ekonomickych ukazateli podniku CHRISTOF, spol. s.r.o. snaslednou aplikaci

statistickych metod.

Finan¢ni analyza je zakladnim kamenem finan¢niho fizeni podniku, protoze nabizi celou
fadu metod, jak hodnotit finan¢ni zdravi podniku, poukazat na jeho silné a slabé stranky
a pripravit podklady pro budouci rozhodovani managementu. Pomoci finan¢ni analyzy
lze ptedat informace majiteltim, obchodnim partneriim a investorim, jak si spole¢nost

vedla, vede a jak si povede v budoucnu.

Finan¢ni analyza se spoléha na veiejné dostupné udaje. Kromée riiznych tiskovych zprav
se jedné zejména o vyro¢ni zpravy spolecnosti, ve kterych je obsazena spousta dulezitych

informaci o podniku.

K posouzeni ekonomické situace spolecnosti je nutné znat teoretické informace z oblasti
finan¢ni analyzy a aplikaci metod k tomu uréenych. Za elementarni metody finanéni
analyzy povazujeme analyzu absolutnich, rozdilovych a pomérovych ukazatelt.
V bakalatské praci budou vysledky jednotlivych ukazatelii finan¢ni analyzy spole¢nosti
CHRISTOF s.r.o. zékladem pro analyzu statistickou, pomoci které budeme moci
predpovidat pravdépodobny budouci vyvoj spole¢nosti. Za hlavni statistické metody

V této praci povazujeme regresni analyzu a analyzu ¢asovych fad.

Pravé touto problematikou se zabyva bakalaiska prace. SpoleCnost je diky témto
metoddm schopna prizptisobit své chovani na trhu, mize odhadnout budouci vyvoj
jednotlivych polozek a lépe tak nasméfovat své aktivity k dosazeni nejvhodnéjsich

vysledkd.

Data pro finanéni analyzu budu &erpat z uéetnich vykazu spolenosti CHRISTOF s.r.0.

K vypoctim budu pouzivat program Microsoft Excel.
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1 CILE PRACE, METODY A POSTUPY ZPRACOVANI

1.1 Cile prace

Hlavnim cilem této bakalafské prace je analyza ekonomickych ukazateli spolecnosti
CHRISTOF s.r.o. a nasledna aplikace vybranych statistickych metod na jednotlivé
ukazatele analyzy. Pomoci analyzy Casovych tad bude zanalyzovany budouci trend
podniku. Nasledné vyhodnotime silné a slabé stranky podniku a navrhneme mozné

opatieni ke zlepSeni jeho finan¢ni situace.

1.2 Metody a postupy zpracovani

Celkova struktura prace je rozd¢lena na tii Casti — teoretickou, praktickou a navrhovou.

Prvni cast této bakalarské prace je veénovana teorii, ve které budou vysvétleny
se pfedevsim o informace z oblasti finan¢ni analyzy, analyzy casovych fad a regresni

analyzy.

Ve druhé ¢asti budou vSechny teoretické poznatky aplikovany v praxi. Finan¢ni situace
podniku bude zhodnocena pomoci analyzy absolutnich, rozdilovych a pomérovych
ukazatelti. Na nékteré z téchto ukazateld budou aplikovany vysSe zminéné statistické
metody, pomoci kterych ur¢ime prognézu dalsiho vyvoje ekonomické situace spolecnosti

na rok 2017 a 2018.

Ve tieti ¢asti bakalatské prace bude provedeno souhrnné hodnoceni stavu podniku
a budou prednesena doporuceni, kterd by mély vést k celkovému zlepSeni financni

situace.
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2 TEORETICKA VYCHODISKA

V této Casti bakalaiské prace budou podrobné vysvétleny hlavni teoretické pojmy
ametody z finan¢ni analyzy a statistiky, které jsou potfebné pro vypracovani dané

bakalaiské prace.
2.1 Cile financni analyzy

Kazda uspésna spolecnost se v soucasné dobé neobejde bez rozboru finanéni situace
pomoci financni analyzy. Hlavnim smyslem této analyzy je pfipravit podklady

pro kvalitni rozhodovani o fungovani spole¢nosti (Ruckova, 2010, s.9).

Jednim ze zakladnich cili podnikové Cinnosti je dosaZeni odpovidajici rentability pii
zajisténi platebni schopnosti. Vrcholnym cilem kazdého podniku je zvySovani jeho
ekonomické hodnoty. Nastrojem pro ziskani informaci o likvidité, rentabilité,
ekonomické hodnoté a dalSich finan¢nich charakteristik je interpretace ucetnich vykaz

podniku s vyuzitim metod finan¢ni analyzy (Landa, 2008, s. 59).

Dle Kalouda (2016, s. 57) za obecny cil finan¢ni analyzy povazujeme:
a) posouzeni finan¢niho zdravi podniku dle rovnice, kde finan¢ni zdravi je soucet
rentability a likvidity spoleCnosti.
b) urceni silnych a slabych stranek spole¢nosti.
€) rozbor finan¢ni situace nejen spolecnosti, ale i odvétvi a statu.
d) identifikace finan¢ni tisné podniku. Tato situace nastava tehdy, kdyz podnik ma
problémy s likviditou. Je 1ze fesit pouze v ¢innostech spole¢nosti nebo ve zpusobu

financovani spole¢nosti.

2.2 Zakladni prameny poti‘ebné pro finan¢ni analyzu

Zakladnimi prameny pro potieby finan¢ni analyzy jsou rozvaha, vykaz zisku a ztrat
a prehled o penéznich tocich. Jejich rozsah a obsah je upraveny platnou legislativou

(Mafini¢, 2009, s. 7).
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2.2.1 Rozvaha

Rozvaha piedstavuje zakladni éetni vykaz spolecnosti, ktera zachycuje bilan¢ni formou
stav dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku (aktiva) a zdrojl jejich financovani
(pasiva), vzdy k ur¢itétmu datu. Zpravidla sestavuje k poslednimu dni kazdého roku

(Rigkova, 2010, 5. 22).

Tabulka ¢. 1: Rozvaha
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Marini¢, 2009, s. 15)

B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek A.l. | Zakladni kapital
B.1I. Dlouhodoby hmotny majetek A.ll. | Kapitalové fondy
B.11I. Dlouhodoby finanéni majetek A.lll. | Rezervni a ostatni fondy ze zisku
Vysledek hospodareni z minulych
AlV. | let
Vysledek hospodateni bézného
AV | obdobi
C+A. |Obémiaktva  [B. [Cizizdroje |
C.l Zéasoby B.l. Rezervy
C.1L. Dlouhodobé pohledavky B.1l. | Dlouhodobé zavazky
A.+C.11I. | Kratkodobé pohledavky B.1Il. | Kratkodobé zavazky
C.IV. Kratkodoby financni majetek B.IV. | Bankovni tivéry a vypomoci

2.2.2 Struktura aktiv v rozvaze

Aktiva v rozvaze ¢leni do tii zakladnich skupin, a to na dlouhodoba aktiva, ob&ézna aktiva
a ostatni aktiva. (Landa, 2008, s. 30).

Dlouhodobé aktivy

Dle Landa (2008, s. 30) mezi dlouhodoba aktiva fadime:

a) Dlouhodoby nehmotny majetek: jde o majetek nehmotné povahy (licence,
software, prava k nehmotnym statkiim, know-how atd.) (Landa, 2008, s. 30).
b) Dlouhodoby hmotny majetek obsahuje polozky majetku dlouhodobé podstaty.



Do dlouhodobého hmotného majetku mizeme zafadit naptiklad pozemky,
budovy, stavby, umélecka dila, samostatné movité véci (stroje, zafizeni, dopravni
prostiedky atd.) (Landa, 2008, s. 30).

c) Dlouhodoby finan¢ni majetek, tj. majetek, ktery ur¢eny k dlouhodobému uzivani
finanéni povahy. Do tohoto majetku patii zejména investi¢ni cenné papiry
a vklady, které budou v drZeni podniku déle nez jeden rok, pijcky poskytnuté
podnikem jinym subjektim s dobou splatnosti del$i nez jeden rok, umélecka dila,
sbirky a predméty z drahych kovi, které podnik nakupuje za i¢elem obchodovani

s nimi (Landa, 2008, s. 30).

ObéZna aktiva
Obézna aktiva lisi od dlouhodobych aktiv tim, Ze je urCena k okamzité spotiebé, resp.

ke spotiebé po jeho relativné kratkodobém skladovani. Do této skupiny spadaji
| pohledavky (Landa, 2008, s. 31).

Obézna aktiva jsou tvofena nasledujicimi polozkami:

a) Zasoby predstavuji tu ¢ast majetku spole¢nosti, ktera vstupuje do produkéniho
cyklu a plisobi zde jako meziprodukt. Zasoby se skladaji ze skladovaného
materidlu, nedokoncené vyroby, polotovari vlastni vyroby, vyrobkl, zvifat
a zbozi) (Landa, 2008, s. 31).

b) Pohledavky, ty pfedstavuji ¢astku dosud neuhrazenych faktur a jinych platebnich
dokumentt, které spolecnost vystavila svym odbératelim anebo jinym subjektim
(Landa, 2008, s. 31).

¢) Finan¢ni majetek, pfedstavuje kratkodobé investice, tj. investice, které maji
kratkodoby charakter do jednoho roku splatnosti, a proto se nesleduji ve skupiné
dlouhodobého finan¢niho majetku. Finan¢ni majetek zahrnuje taky penézni
prostfedky, tj. hotovost ulozena v pokladné podniku nebo na uctech u penéznich

ustavu (Landa, 2008, s. 31).

Ostatni aktiva

Ostatni aktiva zahrnuji pfechodna aktiva a ptip. 1 ztratu z hospodateni. Ztrata se vykazuje

ve vlastnim kapitalu se zapornym znaménkem (Sedlacek, 2010, s.16).
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2.2.3 Struktura pasiv v rozvaze

Kapitalova struktura podniku vypovida o tom, kdo je vlastnikem majetku podniku

a z jakych zdroji majetek vznikl (Sedlacek, 2010, s. 20).

Schematicka struktura kapitalu podniku je vyobrazena na nasledujicim obrazku:

KAPITAL
VLASTNI KAPITAL CIZI KAPITAL
Lakladni kapital Rezervy
Kapitilové fondy . Dlouhodobé zivazky |
| Fondy ze zisku | . Kritkodobé zavazky
| Fisk . Bankovni avéry

Obrazek ¢. 1: Struktura kapitalu (pasiv, zdroju aktiv)
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sedlaéek, 2010, s. 20)

Vlastni kapital

Vlastni kapitél je kapital, ktery patii majitelim. Je hlavnim nositelem podnikatelského
rizika. Jeho podil na celkovém jméni je ukazatelem financni jistoty podniku (Sedlacek,
2010, s. 21).

Vlastni kapital je rozdélen do n¢kolika polozek:

a) Zakladni kapital je tvofen penéznimi i nepenéznimi vklady spole¢niku do podniku
(Sedlacek, 2010, s. 21).

b) Kapitalové fondy piedstavuji kapital, ktery podnik ziskal z vné&jSku. Vznikaji
v disledku specifickych operaci vyjadiujici uréité ocenovaci rozdily
(Landa, 2008, s. 32).
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c) Fondy ze zisku predstavuji fondy tvotené interné ze zisku, patii sem rezervni fond
(ke kryti ztrat a k pfekonani nepfiznivého prubéhu hospodatfeni podniku),
nedélitelny fond a ostatni fondy (Sedlacek, 2010, s. 21).

d) Vysledek hospodaieni piedstavuje rozdil mezi dosazenymi vynosy podniku
a vynalozenymi naklady na podnikatelskou c¢innost. Tato polozka se ¢leni
na vysledky hospodatfeni minulych let a na vysledek hospodafeni bézného
ucetniho obdobi (Landa, 2008, s. 32)

Cizi kapital

Cizi kapital ptfedstavuje dluh podniku, ktery podnik musi v uréené dobé¢ splatit. Kvtili

tomu faktu, Ze si jej firma zapujcuje, je zfejmé, ze za n¢j plati troky a ostatni vydaje

spojené se ziskavanim tohoto kapitalu (Rackova, 2010, s. 27).

Cizi kapital ¢leni se na:

a) Rezervy, které predstavuji specificky ucetni nastroj, diky kterym podnik do svych
béznych naklada ucetniho obdobi zahrnuje predpokladané naklady riizného typu
(Landa, 2008, s. 33).

b) Dlouhodobé zavazky, tj. zavazky s dobou splatnosti delsi nez jeden rok, naptiklad
emitované dluhopisy, zavazky k jinym spoleénostem, zavazky z pronajmu,
sménky (Sedlacek, 2010, s. 21).

c) Kratkodobé zavazky — zavazky splatné do jednoho roku. Jejich tkolem je
financovat bézny provoz podniku. Hlavni druhy: dluhy viéi dodavatelim, zalohy
pfijaté od odbérateld, pijcky, zdvazky vici zaméstnanctiim a institucim (Sedlacek,
2003, s.21.)

d) Bankovni Gvery piedstavuji zavazKy k finanénim institucim, které mohou byt

bézné a dlouhodobé (Sedlacek, 2010, s. 21).

2.2.3 Vykaz zisku a ztraty

Zéakladnim ukolem vykazu zisku a ztrat je zjistit vysledek hospodateni podniku za bézné

ucetni obdobi zachycujici vztahy mezi vynosy a néklady. Vykaz zisku a ztraty plni jesté

jednu vyznamnou funkei, ktera slouzi jako podklad pro hodnoceni ziskovosti podniku.

Zisk je zakladnim motivem podnikani, a tim i hlavnim kritériem pro rozhodovani. Vykaz
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zisku a ztraty umoznuje majitelim sledovat vyvoj ziskovosti podniku, rentabilitu, ¢i

navratnost vlozeného kapitalu (Sedlacek, 2010, s. 45).

2.2.4 Cash flow

Pojem cash flow je definovan jako pohyb penéZnich prostfedkti podniku za urcité obdobi
v souvislosti s jeho ¢innosti. Cash flow nam také na rozdil od zisku podava piehled
o0 skutecnych pifijmech a vydajich penéznich prostfedkti. Piehled o penéznich tocich
poskytuje, vedle rozvahy a vykazu zisku a ztrat, informace externim uzivatelim

0 finan¢ni situaci podniku (Sedlacek, 2010, s. 48).

Vétsina penéznich prostredkii podniku vazany v jeho aktivech. Pfi prichodu podnikem
teto aktivy postupné se preméenuji do konec¢né zadouci penézni podoby. Tento proces
pfemény (produkéni cyklus podniku) je rozdilem mezi kratkodobym kapitalem
a obéznymi aktivy podniku (Sedlacek, 2010, s. 48).

l__" zbo

ZAVAZIY _ | POHLEDAVKY
f risl nedu;:mﬁenﬁ T

I ——
PENIZE

Obrazek €. 2: Schéma cash flow v produkénim cyklu podniku
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sedlaéek, 2010, s. 48)

2.3 Elementarni metody finan¢ni analyzy

Jak uvadi Rackova (2010, s. 44) elementarni metody finan¢ni analyzy mizeme rozdélit

na.

e analyzu stavovych (absolutnich) ukazatelt,

e analyzu rozdilovych ukazateld,

e analyzu pomérovych ukazatelti. Do této kategorie patfi:
- ukazatele rentability,

- ukazatele aktivity,
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- ukazatele zadluzenosti.

e analyzu soustav ukazatelt.
2.4 Analyza extenzivnich (absolutnich) ukazateli

Vychozim bodem finan¢ni analyzy je vertikalni a horizontalni rozbor finan¢nich vykazi.
Obe¢ tyto techniky umoznuji vidét pivodni absolutni tdaje z Gcetnich vykazl v urcitych

relacich a souvislostech (Kislingerova, Hnilica, 2005, s. 11).
2.4.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza je zaloZena na analyze trendii. Sleduje vyvoj polozek finan¢nich

vykazl v ¢ase. Vyhodnoceni se provadi pomoci vyc€isleni absolutnich a relativnich zmén
polozek vykazi. Tyto zmény lze vyuZzit k hodnoceni vyvoje procest za uplynulé obdobi
anebo k identifikaci obecnéjsich vyvojovych tendenci v majetkové a financni situaci

podniku za delsi obdobi (Kubic¢kova, Jindfichovska, 2015, s. 83).
2.4.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza (procentni rozbor) spo¢ivd vtom, ze zabyva vnitini strukturou
absolutnich ukazatelti. Jedna se o souméieni jednotlivych polozek zakladnich ucetnich
vykazil k celkové sum¢ aktiv nebo pasiv. Tato metoda usnadiiuje srovnatelnost ucetnich
vykazl s ptedchozim obdobim, a tim padem uleh¢uje komparaci analyzovaného podniku

s konkurenty v tomtéz oboru podnikani (Rickova, 2010, s. 43).

2.5 Analyza rozdilovych ukazateli

K analyze finan¢ni situace a fizeni likvidity podniku, slouzi rozdilové indikatory,
oznacované jako finan¢ni fondy. Rozdilové ukazatele se vypocitaji jako rozdil urcité
polozky aktiv a ur¢ité polozky pasiv (Sedlacek, 2010, s. 67).
Nejcastéji pouzivanym ukazatelem je Cisty pracovni kapital. Zajistuji se i dalsi fondy
finan¢nich prostiedku, které 1ze rozlisit na ttech urovnich:

a) Cisty pracovni kapital,

b) cisté penézné-pohledavkové fondy,
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c) Ccisté pohotové prostiedky (Kubi¢kova, Jindfichovska, 2015, s. 83).

2.5.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital je definovan jako rozdil mezi ob&znym majetkem podniku
a kratkodobymi cizimi zdroji. Ma vyznamny vliv na platebni schopnost podniku. Podnik
musi drzet potfebnou vysi relativné volného kapitalu. tzn. prebytek kratkodobych
likvidnich aktiv nad kratkodobymi zdroji. Tato ¢ast ob&znych aktiv muze slouzit

na thradu neplanovanych vydaji (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 98).

CPK = obé7na aktiva — kratkodobé dluhy [K¢].
Rovnice ¢. 1: Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital v kladné vysi je prosto ¢asto interpretovan jako ,,ochranny pol3tai
pro piipad neocekavané potieby likvidnich prostfedkti (Kubickova, Jindfichovska, 2015,
s. 99).

Hodnota ¢istého pracovniho kapitalu v zaporné vysi je proto vét§inou posuzovana jako
rizikova, protoze v piipad¢ potiteby uhradit kratkodobé dluhy bude tfeba pouzit Cast
stalych aktiv (Kubickova, Jindfichovska, 2015, s. 99).

2.5.2 Cisty penéZni majetek (pen&Zné-pohledavkovy finanéni fond)

Predstavuje rozdil mezi obéznymi aktivy, ze kterych jsou vylouceny polozky zasob
a nelikvidnich pohledavek, a kratkodobymi zavazky. Udaj o ,hrubé vysi“ tohoto
ukazatele se pouziva pro hodnoceni likvidity v ramci pomérového ukazatele (Kubickova,

Jindfichovska, 2015, s. 104).

CPM = (obé&7na aktiva — zasoby — nelikvidni pohledavky)
— kratkodobé zavazky [K¢] .

Rovnice ¢&. 2: Cisty penézni majetek
2.5.3 Cisté pohotové prostiedky

Tento ukazatel se pouZiva pro nejpiesnéjsi posuzovani likvidity podniku. Cisté pohotové
prostiedky jsou vypocitavany jako rozdil mezi pohotovymi penéznimi prostiedky

a kratkodobymi zavazky. Pohotovymi penéznimi prostredky se rozumi penize v hotovosti
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a na béZnych uctech, n€kdy se zahrnuji i jejich ekvivalenty jako kratkodobé terminové

vklady a kratkodobé cenné papiry (Kubickova, Jindfichovska, 2015, s. 104).
CPP = pohotové finanéni prostiedky — okamzité splatné zavazky [K¢].
Rovnice ¢. 3: Cisté pohotové prostredky

Hodnota ¢istého pracovniho kapitalu by se méla pohybovat kolem nuly (Kubi¢kova,
Jindfichovska, 2015, s. 105).

2.6 Analyza pomérovych ukazateli

Zakladnim nastrojem finan¢ni analyzy jsou pomérové ukazatele. Jsou to zejména
ukazatele rentability, likvidity, zadluZenosti, aktivity a kapitalového trhu (Knapkova,
Pavelkova, Steker, 2013, s. 84).

2.6.1 Ukazatele vynosnosti (rentability)

Ukazatele rentability vyjadiuji pomér kone¢ného vysledki hospodaieni dosazeného
podnikatelskou ¢innosti k urcitému vstupu, a to bud’ k celkovym aktivim, kapitalu nebo
trzbam. VSechny ukazatele této skupiny se daji vykladat obdobné, protoze udavaji, kolik

K¢ zisku ptipadéd na 1 K¢ jmenovatele (Vochozka, 2011, s. 22).

Rentabilita investovaného kapitalu (Return On Investment - ROCE)

V ramci finanéni analyzy tento ukazatel vyjadiuje, kolik provozniho vysledktu
hospodateni pted zdanénim dosahl podnik z jedné koruny investované vétiteli a akcionari
(Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 101).

EBIT

ROCE = X 100[%] .
O = Slastni kapital + dlouhodobé zavazky 00[%]

EBIT (Earnings before Taxes) — zisk pted zdanénim a troky.

Rovnice ¢. 4: Rentabilita investovaného kapitalu (ROCE)
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Rentabilita vlastniho kapitalu (Return on Equity — ROE)

Rentabilita vlastniho kapitalu vyjadiuje vynosnost kapitalu vlozeného vlastniky podniku.
Pro vlastniky je tento ukazatel kliCovym meéfitkem toho, jak byly prostfedky, které
do podniku vlozili, zhodnoceny (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 100).

EAT

ROE = 1001%] .
0 vlastnikapital>< 00[%]

EAT (Earnings after Taxes) — vysledek hospodafeni za ucetni obdobi.

Rovnice ¢. 5: Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Rentabilita aktiv (Return on Assets — ROA)

Rentabilita aktiv je kliCovym méfitkem rentability, protoze pométuje rizné formy zisku
s celkovymi aktivy, které vlozené do podnikdni (Vochozka, 2011, s. 22).
EBIT

ROA = X1 %] .
0 celkova aktiva 00[%]

Rovnice ¢. 6: Rentabilita aktiv (ROA)

Rentabilita trzeb (Return on Sales — ROS)

Rentabilita trzeb je velmi dulezita z hlediska efektivnosti podniku, protoze ukazuje, kolik

korun ¢istého zisku pfipada na jednu korunu trzeb (Vochozka, 2011, s. 23).

EAT
ROS = —— % 100[%].
Triby

Rovnice ¢. 7: Rentabilita trzeb (ROS)

2.6.2 Ukazatele likvidity

Bézna likvidita (likvidita IIL. stupné)

Ukazatel bézné likvidity udava, kolikrat maji byt obézna aktiva vétsi nez kratkodobé

zavazky, aby kratkodoba pasiva nemusela byt hrazena (Kalouda, 2016, s. 66).

B¢ézna likvidita je citliva na strukturu zasob a jejich realistické ocenéni vzhledem k jejich

prodejnosti a na strukturu pohledavek vzhledem k jejich neplaceni ¢i nedobytnosti.
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Doporucena hodnota pro tento ukazatel je 1,5 — 2,5 (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013,
s. 91).
obé7zna aktiva
kratkodobé dluhy

Bézna likvidita =
Rovnice ¢. 8: Bézn4 likvidita

Pohotova likvidita (likvidita 1. stupné)

Ukazatel pohotové likvidity vyjadiuje schopnost podniku vyrovndvat své zavazky
bez prodeje zasob. Vylucuje z obéznych aktiv zasoby a ponechava v ¢itateli jen penézni

prostfedky (Kalouda, 2016, s. 66).

V rovnici pohotové likvidity Citatel by mél byt stejny jako jmenovatel, tedy pomér 1:1,
pfipadné 1,5:1. V tomto poméru podnik by byl schopen se vyrovnat se svymi zavazky
(Ruckova, 2010, s. 50).

obéina aktiva — zasoby

Pohotova likvidita = kratkodobé dluhy

Rovnice ¢. 9: Pohotova likvidita

Okamzita likvidita (likvidita 1. stupné)

Okamzitd likvidita ve finan¢ni analyze byva €asto oznaCovana jako likvidita I. stupné
a predstavuje to nejuzsi vymezeni likvidity. Vstupuji do ni jen ty nejlikvidnéjsi polozky
z rozvahy. M¢ti schopnost podniku hradit prave splatné dluhy. Doporuc¢ovana hodnota

pro okamzitou likviditu v rozmezi 0,9 — 1,1 (Rtuckova, 2010, s. 49).

pohotové platebni prostredky

Okamyita likvidita = -
amzita tikvidita dluhy s okamzizou splatnosti

Rovnice ¢. 10: Okamzita likvidita

2.6.3 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity méfi, jak efektivné podnik hospodaii se svymi aktivy. Ukazatele v této
skuping Ize vyjadrit v podob¢ obratu nebo doby obratu jednotlivych polozek aktiv a pasiv
(Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 103).
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Obrat celkovych aktiv

Ukazatel udava pocet obratu aktiv za dany ¢asovy interval. Stejné jako v rentabilité trzeb
pouzivame polozku trzeb za prodej vlastnich vyrobkl a sluzeb a trzeb za prodej zbozi.
Cim vétsi hodnota ukazatele, tim lepé pro podnik. Minimalni doporu¢ovana hodnota je

1. (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 104).

. trzby y .
Obrat aktiv = - — [pocet obratek za rok].
celkova aktiva

Rovnice ¢. 11: Obrat celkovych aktiv

Obrat dlouhodobého majetku

Ukazatel obratu dlouhodobého majetku ma podobnou schopnost jako ptedesly ukazatel.
Omezuje se pouze na posouzeni vyuziti investicniho majetku a je ovlivnén mirou

odepsanosti tohoto majetku (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 104).
Jestlize vysledna hodnota ukazatele niz$i nez pramér v oboru, je to signalem pro vyrobu

Vv podniku, aby zvysila vyuziti vyrobnich kapacit, a pro majitelé, aby omezili investice
podniku (Sedlacek, 2011, s. 61).

triby
dlouhodoby majetek

Obrat dlouhodobého majetku = [pocet obratek za rok].

Rovnice ¢. 12: Obrat dlouhodobého majetku

Doba obratu zasob

Doba obratu zasob udava, jak dlouho trva jeden obrat, tedy doba nutna k tomu, aby
penéZni fondy piesly pies vyrobky a zbozi zpét znovu do penézni formy (Knépkova,

Pavelkova, Steker, 2013, s. 104).

zasoby

Doba obratu zasob = X 360 [ve dnech].

trzby

Rovnice ¢. 13: Doba obratu zasob
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Doba obratu pohledavek

Tento ukazatel vyjadiuje, za jakou dobu nam v praméru zakaznik zaplati. Cim vétsi je
primérna doba inkasa pohledavek, tim vétsi je potieba tvéru. Hodnota doby obratu
pohledavek se srovnava s dobou splatnosti faktur (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013,
s. 105).

Kratkodobé pohledavky
triby

Doba obratu pohledavek = X 360 [ve dnech].

Rovnice ¢. 14: Doba obratu pohledavek
Doba obratu zavazku

Doba obratu zavazki vypovida o tom, jak rychle jsou splaceny zavazky firmy. Ukazatel
by mél dosdhnout hodnoty doby obratu pohledavek. Tyto dva ukazatele jsou dilezité pro
posouzeni Casového nesouladu od vzniku pohledavky do doby inkasa a od vzniku
zavazkt do doby jeho uhrady. Tato nesrovnalost pifimo ovliviuje likviditu podniku
(Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 105).

. . kratkodobé zavazky
Doba obratu zavazki = triby %X 360 [ve dnech].

Rovnice ¢. 15: Doba obratu zavazkl

2.6.4 Ukazatele zadluzenosti

Analyza zadluZenosti porovnava rozvahové polozky podniku a na jejich zakladé¢ zjisti,
Vv jakém mnozstvi aktiva podniku financovana cizimi zdroji. Cilem této analyzy je hledani
optimalniho vztahu mezi vlastnim a cizim kapitalem, protoze zakladnim problémem
finan¢niho fizeni podniku je stanoveni pottebného kapitalu i volba spravné skladby

zdroji financovani jeho ¢innosti (Rackova, 2010, s. 57).
Celkova zadluZenost (Ukazatel véritelského rizika)

Ukazatel véritelského rizika je zakladnim ukazatelem, pomoci kterého vyjadiime
celkovou zadluzenost podniku. Je to pomér celkovych zavazka k celkovym aktiviim

podniku (Rtackova, 2010, s. 58).
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i . cizi zdroje
Celkova zadluzenost = - — X% 100 [%].
celkova aktiva

Rovnice ¢. 16: Celkova zadluzenost

Koeficient samofinancovani

Koeficient samofinancovani je dopliujicim ukazatelem celkové zadluzenosti. Urcuje

pomér vlastniho kapitdlu k celkovym aktivim podniku. Tento ukazatel je povaZzovan

spolecnosti financovdna penézi akcionaiti (Ruckova, 2010, s. 58).

vlastni kapital

Koeficient samofinancovani = - —,
f f celkova aktiva

Rovnice ¢. 17: Koeficient samofinancovani

Urokové kryti

Ukazatel vypovida o tom, kolikrat zisk ptevySuje uroky. Poskytuje tak informaci
pro akcionafe, zda je podnik schopen splacet své uroky. Cim vyssi je tato hodnota, tim
vy$si je duveéryhodnost k podniku (Kubic¢kova, Jindtichovska, 2015, s. 147).

U dobte fungujici podniky maji tento ukazatel vyssi 6-8.

EBIT
nakladové Groky

Urokové kryti =
Rovnice ¢&. 18: Urokové kryti
2.6.5 Souhrnné indexy hodnoceni

Souhrnné indexy hodnoceni vyjadiuji souhrnnou charakteristiku celkové finan¢né-
ekonomické situace a vykonnosti podniku pomoci jednoho ¢isla a mohou slouzit jako

orienta¢ni podklad pro dalsi hodnoceni (Ruckova, 2010, s. 70).

Podstatou konstrukce soustavy pomérovych ukazateld je sestaveni jednoduchého modelu.
Model vytvari souhrn ukazateld, které mizeme postupné rozkladat na dalsi dil¢i ukazatele

(Rackova, 2010, s. 70).

Dle Ruckove (2010, s.71) rozlisujeme bankrotni modely a bonitni modely.
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Cilem bankrotnich modelu je ur€it, zda podnik do dané doby zbankrotuje. Do této skupiny
patfi:

e Altmantv index davéryhodnosti,

Tafflertiv model,

Model IN — Index davéryhodnosti.

Dal$im indexem jsou bonitni modely, které se snazi bodovym hodnocenim stanovit

bonitu hodnoceného podniku. Do této skupiny patii:

e soustava bilan¢nich analyz podle Rudolfa Douchy,
e Tamariho model,

e Kiralickiv Quicktest,

¢ modifikovany Quicktest (Rickova, 2010, s. 58).

V této praci pro finan¢ni analyzu spolecnosti bude pouzit Index divéryhodnosti INOS

a Altmantv index diivéryhodnosti.

Index INO5

Index INOS je jednim z variant modelu IN. Je to aktualizovana verze modelu INO1, ktera

vznikla v roce 2005.

Pro vypocet riznych variant indexu Inky a Ivana Neumaierovych potfebujeme rtizna data:
e aktiva (resp. pasiva),
e cizi zdroje,
e zisk pfed uroky a zdanénim (EBIT),
¢ nakladové uroky,
e celkové vynosy,
e 0béZna aktiva,
e kratkodoby cizi kapital (soucet kratkodobych zavazk, kratkodobych bankovnich
uveri a kratkodobych finanénich vypomoci)

e zavazky po lhité splatnosti (Vochozka, 2011, s. 93-9).

Rozdil mezi INO5 oproti pfedchozimu INO1 spo¢ivd v navySeni vahy ukazatele

rentability aktiv (ROA) o 0,05. Model INO5 ma tvar:
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INOS = 0,13 x V8 0 14 % Zisk 13,07 x 25K
o Cizi zdroje =’ Néakladové troky =~ Aktiva

Vynosy Obézina aktiva
— + 0,09 X
Aktiva

0,21 x — —7
+ Kr.cizi kapital

Rovnice ¢. 19: Index INO5

Vysledna hodnota INOS5 je optimalni, pokud je vétsi nez 1,6, podnik tak vytvaii hodnotu.
Mezi hodnotami 0,9 a 1,6 podnik se nachazi v Sedé zoné. Pod Sedou zonou je interval

vysledkt bankrotnich podniki (Vochozka, 2011, s. 95-96).

Altmaniv index davéryhodnosti (Z-skore)

Altmanova formule bankrotu, kterd vychdzi z diskriminac¢ni analyzy, byla uskutec¢néna
u nékolika desitek zbankrotovanych a nezbankrotovanych firem na konci 60. a v 80 letech
20 stoleti. Profesor Edward Altman stanovil diskrimina¢ni funkci vedouci k vypoctu Z-
skoré pro firmy, které se obchoduji s vetejné obchodovatelnymi akciemi na burze a pro

ostatni firmy za ucelem predikci finanéniho vyvoje firmy (Sedlacek, 2011, s. 110).

Pro ostatni podniky, které se neobchoduji s akciemi na burze, Z-skore vypocita se podle

upravené verze Altmanovy rovnice:
Z;=0,717xA+ 0,847 xB + 3,107 X C + 0,420 x D + 0,998 X E,

kde: A = Cisty pracovni kapital / celkova aktiva,;
B = zadrzené zisky / celkova aktiva;
C = zisk pred aroky a zdanénim (EBIT) / celkova aktiva;
D = trzni hodnota vlastniho kapitalu / celkové dluhy;
E = trzby / celkova aktiva.
Rovnice ¢. 20: Vypocet Z-skore

Tento bankrotni model je uré¢itym dopliiujicim faktorem pro finan¢ni analyzu a vyjadiuje
finan¢ni situaci firmy. Uspokojivou finanéni situace v podniku indikuje hodnota
ukazatele, kterd je vétsi nez 2,99. Pokud je hodnota v rozmezi 1,81-2,99 hovotime o tzv.
nevyhranéné financ¢ni situaci. Je-li hodnota Z-skore je mensi nez 1,81, signalizuje to silné

finan¢ni problémy a podnik mize dojit k bankrotu (Sedlacek, 2011, s. 110).
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2.7 Regresni analyza

Regresni analyza je nejuzivanéj$i metodou analyzy a popisu zdvislosti numerickych
proménnych. Je to souhrn statistickych postupli a metod, které slouzi k analyze vztahu
sttednich hodnot numerické proménné y a hodnot numerické proménné X nebo vétsiho

poctu proménnych (Hindls, Hronova, Novak, 1999, s. 122).

Podkladem pro regresni analyzu jsou tidaje o hodnotach sledovanych proménnych, které
byly ziskany dotazovanim, méfenim nebo pozorovanim (Hindls, Hronova, Novak, 1999,

5. 123).

., Ulohou regresni analyzy je zvolit pro zadand data (x;, y;), i = 1, 2, ..., n, vhodnou funkci
n(x, B1, Bz, - , Bp ) aodhadnout jeji koeficienty tak, aby vyrovnani hodnot y; touto funkci
bylo v jistém smyslu ,,co nejlepsi* (Kropac, 2012, s. 79).

Statisticky soubor n pozorovani sledovanych statistickych znakd ziskat riznym

zpusobem.

., Ukolem regresni analyzy je matematicky popis systematickych okolnosti, které provizeji
statistické zavislosti. Konkrétné se miize jednat napr. o zobrazeni pribéhu podminénych
pruméru vysvetlované promeénné v diisledku systematickych zmeén hodnot jedné ci vétsiho

poctu vysvétlujicich promeénnych*“ (Hindls, Hronova, Seger, 2006, s. 177).

2.7.1 Regresni funkce

V regresni analyze nasim cilem je nalézt takovou matematickou funkci, ktera co nejlépe
bude vyjadfovat charakter zavislosti a co nejvérnéji bude zobrazovat pribéh zmén
podminénych primeéru zavisle proménné (Hindls, Hronova, Seger, 2006, s. 177).

»Funkce n(x, b1, Bz, ... , Bp ), kterou nazyvame regresni funkci, je funkci proménné x
a obsahuje nazname parametry, oznacené Py, s, ... , Py, kKde p > 1, které nazyvame

regresnimi koeficienty. Pokud funkci n(x) pro zadana data urcime, pak vikame, ze jsme

zadana data vyrovnali ,, regresni funkci* (Kropac, 2012, s. 79).

Regresni funkce je n&jaka funkce proménné x znama ndm z matematiky napf. pfimka,

parabola, hyperbola, ¢i n¢jaka funkce jina (Hindls, Hronova, Novak, 1999, s. 123).
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2.7.2 Linearni regresni funkce

Regresni primka

Nejjednodussim a nejcastéji pouzivanym typem regresni funkce je pifimkova regrese.

V tomto piipadé regresni funkce n(x) je vyjadiena piimkou (Kropag, 2012, s. 80).
Piimkova regrese ma tvar:

n(x) =By + Box .
Rovnice ¢. 21: Regresni piimka

Odhady koeficientd [; a [, regresni piimky oznatime b; a b,. KurcCeni téchto
koeficientl pouzijeme metodu nejmensich Ctvercd, kterda spociva v tom, Ze
,nejvhodnéjsi koeficienty by a b, jsou takové, které minimalizuji funkci S(by, b,), ktera

je vyjadiena vzorcem:

n
S(brby) = ) 0= b = by
i=1

Rovnice ¢. 22: Metoda nejmensich ¢tverct

Tedy funkce S(by, b,) je rovna souétu kvadrati odchylek naméfenych hodnot y; od

hodnot 1; = n(x;) = b; + b,x; naregresni ptimce (Kropac, 2012, s. 80).

Hledané odhady b; a b, koeficient f; a B, ur¢ime pomoci vypoctu prvni parcidlni
derivace funkce S(b4, b,) podle proménnych b, a b, a ty se poté pfirovname k nule
(Kropac, 2012, s. 80-81).

Ziskame tak 2 rovnice:

n
S
== 201 = b —bx) - (-1 =0,

n
oS
== > 20— by~ byx) - (—x) = 0.

Rovnice ¢&. 23: Parcialni derivace funkce S(by, b,)

Po tpraveé dostaneme soustavu normalnich rovnic (Kropac, 2012, s. 81):
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n n
n'b1+zxi'b2 =Z)’i,
i=1 i=1
n

n n
in-b1+2xi2-b2 :inyi'
i=1

Rovnice ¢. 24: Soustava normalnich rovnic

Z rovnic vypocteme koeficienty b; a b, pomoci metody pro feSeni soustavy dvou

linearnich rovnic nebo pomoci nasledujicich vzorcii (Kropac, 2012, s. 81):

Yie1 Xy — nxy

b =
2 n 2 _py2 ’
=1 X nx

b1 = }_/ - bzf .
Rovnice ¢. 25: Vzorce pro vypodet koeficientu b, a b,

Ve vzorcich X a y jsou koeficienty, které nazyvame vybérové priméry. Pro néz plati

nasledujici vztahy (Kropac, 2012, 81):

n
_ 12
X - Xi,

i=

S
o

<
I
3| -

n
Vi
—

4

Rovnice ¢. 26: Vybérové priméry X a y

Jak uvadi Kropa¢ (2012, s. 81) odhad regresni piimky, oznaceny 7j(x), je dan pfedpisem:

H(x) = by + byx .

Rovnice ¢. 27: Odhad regresni piimky

Dalsi typy linearnich regresnich funkei

Regresni pfimka je nejjednodussim typem regresni funkce, ale v fadé ptipadt interpretace
parametrii pomoci regresni piimky neni Uplné piesna. Ve statistice se pouziva fada

dalsich regresnich funkci (Hindls, Hronova, Seger, 2006, s. 191-197):

31



- Parabolicka regrese:

n(x) = Bo + Pix + Box?,

kde By, B1, B, — nezname parametry; x — ¢asova promeénna.
Rovnice ¢. 28: Parabolicka regrese

- Polynomicka regrese:
N(x) = Bo+ Bix + Box* + -+ + BpxP.

Rovnice ¢. 29: Polynomicka regrese

- Hyperbolicka regrese:
B

NG = fo+

Rovnice ¢. 30: Hyperbolicka regrese

- Logaritmicka regrese:

n(x) = By + By logx.

Rovnice ¢. 31: Logaritmicka funkce
2.7.3 Nelinearni regresni modely

Nyni ukaZzeme nelinedrni regresni modely, které se liSi od linearnich tim, Ze zvolena
regresni funkce neni vyjadiena linedrni kombinaci regresnich koeficient a znamych
funkei. Tyto funkce jsou zavisle na regresnich koeficientech. Nelinearni regresni funkce

1ze urcit pomoci jinych metod. (Kropag, 2012, s. 104)
Nelinearni regresni funkce se déli na linearizovatelné funkce a specialni
nelinearizovatelné funkce (Kropac, 2012, s. 104).

Linearizovatelné funkce

Nelinearni regresni funkce n(x, ) je linearizovatelnd, jestlize vhodnou transformaci
dostaneme funkci, ktera zavisi linearn€ na svych regresnich koeficientech. Pro urceni
regresnich koeficientli a dal§ich charakteristik této linearizovatelné funkce mizeme

pouzit regresni piimku nebo klasicky linearni model. Pak ze ziskanych vysledku
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dostaneme odhady koeficientli a dalSich charakteristik pro nelinearni model (Kropac,

2012, s. 105).
Specialni nelinearizovatelné funkce

Regresni koeficienty Ize urcit tfemi specialnimi nelinearizovatelnymi funkci, které jsou

pouZzivany zejména v Casovych fadach, popisujicich ekonomické déje.

Mezi takové funkce fadime modifikovany exponencidlni trend, logisticky trend

a Gompertzovu kiivku (Kropac, 2012. s.107).
Modifikovany exponencialni trend

Tato funkce je vhodna, pokud je regresni funkce shora nebo zdola ohranicena.

Modifikovany exponencialni trend je zadan piedpisem (Kropac, 2012, s.107):

n(x) = p1 + B2P3-
Rovnice ¢. 32: Modifikovany exponencialni trend

Logisticky trend

Logisticky trend ma inflexi a je shora i zdola ohranicen. Je fazen mezi tzv. S-kiivky
symetrické kolem inflexniho bodu. Tento trend je zaddny nésledujicim piedpisem

(Kropag, 2012, s.107):

1

no) = B1+ B2B3

Rovnice ¢. 33: Logisticky trend

Gompertzova krivka

Tato kiivka mé inflexi a je shora i1 zdola ohranicena. Gompertzova kiivka je fazend mezi
tzv. S-kfivky nesymetrické kolem inflexniho bodu, kde vétSina jejich hodnot lezi az

za jejim bodem. Je dand ptedpisem (Kropac, 2012, s. 108):
n(x) = eﬁl*‘ﬁzﬁ:{ .

Rovnice ¢. 34: Gompertzova kiivka

Tyto tii predpisy plati za predpokladu, Ze 5 je kladny.
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V nasledujicim kroku uré¢ime odhady b4, by, b; koeficientl S, 2, f3 pomoci vzorci:

53_521/mh
by = [=52] ™,
S A
b, = (S,—Sy) bi — 1
2 — 27 91
b (b — 1)
1— pph
b, = —|S, — b,b¥
1 I1 231_b§ll

Rovnice ¢. 35: Rovnice pro odhady regresnich koeficientu

Hodnoty S;,S,, S3 predstavuji soucet dat ve tfech skupinach o m prvcich. Podminkou
vsak je, ze pocet n dvojic hodnot musi byt délitelny tiemi (n = 3 m), kde m je piirozené
Cislo. Jestlize tato podminka neni splnéna, vynecha se ptislusny pocet bud’ pocatecnich

nebo koncovych dat (Kropac, 2012, s. 108-109).

,,D0 sum S;,S,,S3, misto hodnot y;, se pri pouZiti logistického trendu dosadi jejich

3

. , 1 .. va,r L. . .y L. , . ‘
prevracené hodnoty 5o Pr pouziti Gompertzovy kiivky jejich prirozené logaritmy In y;
l

(Kropag, 2012, s. 109).

2.8 Volba regresni funkce

Jednim z hlavnich tkolu regresni analyzy je posouzeni, zda zvolend regresni funkce je
pro vyrovnani zadanych dat vhodna. ReSeni této ulohy ddva nam piehled o tom, jak
,»tésné* zvolend regresni funkce k zadanym datiim pfilehéd a jak ,,dobfe* zvolena regresni
funkce ptedpokladanou funkéni zévislost mezi zévisle a nezavisle proménnou vystihuje

(Kropag, 2012, s. 102).

Charakteristika, ktera posuzuje vhodnost zvolené regresni funkce, je index determinace,
oznadeny I2. Pomoci této charakteristiky lze posoudit, jak dobfe zvolen4 regresni funkce

funk¢ni zavislost mezi zavisle a nezévisle proménnou vystihuje (Kropac, 2012. s.102).

Index determinace spocitame pomoci vzorce:
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_ Yt — fli)z

2=1 L
Y —y)?

Rovnice ¢. 36: Index determinace

Index determinace nabyva hodnot zintervalu [0,1]. Cim vice se hodnota indexu
determinace blizi k 1, tim zavislost mezi proménnymi bude silnéjsi. Pokud hodnota blizi
k 0, tim povazujeme danou zavislost za slabsi. Zvolena regresni funkci povazuje se

V tomto ptipad¢ za méné vystiznou (Kropac, 2012, s. 103).

2.9 Casové Fady

Podstatnou ¢ast ekonomickych statistik tvoii porovnani ekonomickych agregatl v Case.

Tato srovnani jsou obvykle provadéna pomoci ¢asovych fad (Kropac, 2012, s. 114).

,,Casovou tadou (nékdy chronologickou fFadou) rozumime fadu hodnot urcitého
ukazatele, uspordadanych z hlediska prirozené casové posloupnosti. Pritom je nutné, aby

vécnd napln ukazatele i jeho prostorové vymezeni byly shodné v celém sledovaném

casovem useku** (Kropac, 2012, s. 114).

Ve spolecenskych oblastech védy ¢asové tady popisuji demografické zmény urcité
oblasti, naptiklad vyvoj rozvodovosti. V ekonomii Casové tady popisuji, napiiklad
analyzu poptavky po ur€itém vyrobku, zmény v objemu primyslové produkce atd.

(Kropag, 2012, 5.114).

2.9.1 Rozdéleni ¢asovych rad

Casové fady ekonomickych ukazateltt v praxi rozdéleny do nékolika skupin. Toto
rozdéleni nespociva pouze v defini¢nim vymezeni druhti ¢asovych fad, ale jde predevsim
o vyjadreni rozdilnosti v obsahu sledovanych ukazatelti (Hindls, Hronova, Seger, 2006,
S. 246).

Zakladni druhy casovych fad ekonomickych ukazateld se déli:

a) podle rozhodného ¢asového hlediska na asové fady intervalové a okamzikové.
Intervalovymi ¢asovymi fady rozumime fady, kde ukazatele charakterizuji kolik
jevu, véci, udalosti vzniklo ¢i zaniklo v urCitém Casovém intervalu. Piikladem

muze byt napiiklad vyvoj objemu produkce vyrobniho podniku za urcité ¢asové
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b)

d)

obdobi. Okamzikové ¢asové fady jsou fady udajl, které se vztahuji k n¢jakému
konkrétnimu ¢asovému okamziku (Kropac, 2012, s. 115).

podle periodicity, s jakou jsou udaje v fadach sledovany. Jedna se o ¢asové fady
dlouhodobé a kratkodobé. Za dlouhodobé ¢asové fady je povazovat fady, které
jsou sledovany v ro¢nich ¢i delSich casovych intervalech. Kratkodobé casové fady
jsou pak takové Casové tady, které se tykaji Ctvrtleti, mésice (Hindls, Hronova,
Seger, 2006, s. 246).

podle druhu sledovanych ukazateli. Do tohoto déleni jsou zahrnuty ¢asové fady
primarnich ukazateli a casové ftady sekundarnich charakteristik (Hindls,
Hronova, Seger, 2006, s. 246).

podle zpisobu vyjadifeni udaji na casové fady naturalnich ukazatelt

a penéznich ukazatel (Hindls, Hronova, Seger. 2000, s. 246).

Typy Casovych fad lze graficky znazornit. Intervalové ¢asové fady je mozné analyzovat

ttemi zplsoby:

Sloupkovymi grafy, které jsou znazornény obdélniky. Hodnoty jejichz zakladny
jsou rovny délkam intervali a vysky jsou rovné hodnotdam casové fady
Vv prislusném intervalu (Kropac, 2012, s. 116).

Hilkovymi grafy, kde jednotlivé hodnoty casové fady se vynaseji ve stfedech
danych intervalt jako usecky (Kropac, 2012, s. 116).

Spojnicovymi grafy, kde jednotlivé hodnoty ¢asové fady se vynaseji ve stfedech

danych intervall jako body, které jsou spojeny useckami (Kropac, 2012, s. 116).

Okamzikové casové Fady lze zndzornit pouze spojnicovymi grafy (Kropac, 2012,
s. 116).
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Obrazek €. 3: Sloupkovy typ grafu
(Zdroj: Vlastni zpracovani)
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Obrazek €. 5: Spojnicovy typ grafu

(Zdroj: Vlastni zpracovani)
2.9.2 Hlavni charakteristiky ¢asovych rad

Chovani casovych tad lze zjistit pomoci charakteristik casovych rad. Pfi vypoctu
casovych tad okamzikového ¢i intervalového ukazatele je predpokladano, Ze intervaly

mezi sousednimi ¢asovymi okamziky, resp. sttedy Casovych intervalii, jsou stejné dlouhé.

vvvvv

2012, s. 117).

Priumér intervalové ¢asové rady

Pramér intervalové Casové fady, ktery je oznaceny y, se pocita jako aritmeticky primér

hodnot ¢asové fady v jednotlivych intervalech (Kropac, 2012, s. 117).
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Rovnice ¢. 37: Pramér intervalové ¢asové fady

Priamér okamzikové ¢asové rady

., Priumér okamzikové casové rady se nazyva chronologickym prumérem a je rovnéz
oznacen y. N pripadé, kdy vzdalenosti mezi jednotlivymi casovymi okamzZiky tq,t,, ..., t,,
V nichz jsou hodnoty této casove rady zadany, jsou stejné dlouhé, nazyva se nevazenym
chronologickym prumérem. ““ (Kropac, 2012, s. 117)

Pocitame jej pomoci vzorce:

<A
II

Rovnice ¢. 38: Primér okamzikové ¢asové fady

Prvni diference

Prvni diference, oznacovand ;d;(y), jsou nejjednodussi charakteristikou popisu vyvoje
Casové tady. Vyjadiuje ptirtstek hodnoty Casové fady, tedy o kolik se zménila jeji
hodnota v ur¢itém okamziku oproti obdobi ptedchazejicimu. Prvni diference vypocteme

jako rozdil dvou po sob¢ jdoucich hodnot ¢asové fady (Kropac, 2012, s. 119).
Pocitame jej pomoci vzorce:

14i(¥) =y — Yi-1, i=23..,n
Rovnice ¢. 39: Prvni diference

Prumér prvnich diferenci

Pomoci vypocitanych hodnot prvni diference mizeme spocitat pramér prvnich diferenci,

oznaceny ,d(y). Tato charakteristika vyjadiuje, o kolik se primérn¢ zménila hodnota

Casové fady za jednotkovy ¢asovy interval (Kropac, 2012, s. 119).
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Vypocteme pomoci vzorce:

n
1 _Yn—V1
1d<y)—n_122 i) =22
l:

Rovnice ¢. 40: Primér prvnich diferenci
Koeficient ristu

., Koeficient rustu vyjadiuje, kolikrat se zvysila hodnota casové rady v urcitéem okamziku,
resp. obdobi oproti urcitéemu okamzZiku, resp. obdobi bezprostiedné predchazejicimu “
(Kropac, 2012, s.119).
Ten koeficient k;(y) pocitame jako pomér dvou po sob¢ jdoucich hodnot casové fady
(Kropac, 2012, s. 119).

k) =2, i=23,..n

i—-1

Rovnice ¢. 41: Koeficient ristu

Jestlize koeficienty ristu ¢asové fady kolisaji kolem konstanty, usuzujeme odtud, Ze trend

ve vyvoji ¢asové fady lze vystihnout exponencilni funkci (Kropac, 2012, s.119).

Priamérny Koeficient ristu

Z koeficientd riistu mizeme uréit primémy koeficient riistu, oznaceny jako k(y). Tato
charakteristika vyjadfuje primérnou zménu koeficientl ristu za jednotkovy casovy
interval (Kropag, 2012, s. 119).

Vypocitame:

Rovnice ¢. 42: Praimérny koeficient ristu
2.9.3 Dekompozice ¢asovych rad

V této Casti statistické teorie popiSeme, jak ¢asovou fadu rozklddame na jednotlivé jeji

slozky, pti¢emz se budeme vénovat trendu ¢asové fady.
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Tradi¢nim néstrojem pro modelovani ¢asovych fad je jednorozmérny model. K tomuto
modelu mizeme pfistupovat tfemi zpisoby. Jednim z nejpouzivanéjSich je klasicky
model. Dany model vychazi z dekompozice ¢asové fady na ¢tyfi slozky casového pohybu

(Hindls, Hronova, Seger, 2006, s. 254).
Casovou fadu lze tedy dekomponovat na:

e trendovou slozku T%,
e sezonni slozku S,
e cyklickou slozku G,

e nahodnou slozku &;.

Vlastni tvar rozkladu mize byt dvojiho typu:

- jestlize jde o aditivni rozklad, mizeme vyjadrit jako soucet jednotlivych slozek,
kdet=1,2, ..., n.
Ve = Tt+St +Ct +8t = Yt +€t,t = 1,2, ., n,

Rovnice ¢. 43: Aditivni rozklad

kde Y; se oznacuje souhrnné jako teoreticka slozka ve tvaru T; + S; + C; (Hindls,
Hronova, Seger, 2006, s. 254).
- multiplikativni rozklad mlizeme vyjadiit jako soucin jednotlivych slozek, kde
t=1,2,...,n.
Ve =T S Cre t =1,2,...,n.

Rovnice ¢. 44: Multiplikativni rozklad
Kazdou slozku dekompozice ¢asové fady popiSeme:

e T, (trendova slozka) popisuje hlavni tendenci dlouhodobého vyvoje hodnot
analyzovaného ukazatele v ¢ase. Trend mize byt rostouci (sledujeme-li naptiklad
pocet dovezenych osobnich automobilii do Ceské republiky po roce 1990),
klesajici (sledujeme-li podil kone¢né spotieby vladnich instituci na HDP Ceské
republiky) nebo konstantni. V poslednim pfipadé ukazatele casové fady
v pribéhu sledovaného obdobi mohou kolisat kolem urc¢ité urovné (Hindls,

Hronova, Seger, 2006, s. 254).
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e S, (sezénni slozka) popisuje periodické zmény v Casové fadé, které se nastavaji
Vv prub¢hu jednoho kalendainiho roku a kazdy rok se opakuji. Tyto zmény jsou
zpusobeny takovymi faktory, jako je stfidani ro¢nich obdobi nebo lidské zvyky,
spocivajici v ekonomické aktivité. Piikladem mohou byt zmény v primérnych
mésicnich teplotaich nebo zmény v objemu sezénniho prodeje. Pro zkoumani
sezonni slozky vyuzivame mési¢ni nebo ¢tvrtletni méfeni (Kropac. 2012, s. 123).

e C; (cyklicka slozka) je povazovana za nejspornéjsi slozku Casové tady. Tato
slozka vyjadfuje pravidelné kolisani okolo trendi, kdy se stfidaji faze ristu
a poklesu, avSak jednotlivé cykly maji nepravidelny charakter. Typickym
ptikladem je tzv. obchodni cyklus, pomoci kterého mizeme charakterizovat rist
a pokles ekonomické aktivity (Stédrofi, Potticek, Knapek, Mazouch a kol., 2012,
s. 53).

e & (ndhodna slozka) je ¢ast Casové fady, ktera zbyva po vylouceni trendu, sezonni
a cyklické slozky. Jednd se o nahodnou (stochastickou) slozku, jejiz chovani
muzeme popsat pravdépodobnostné. Prace s této slozkou je velmi citlivym
mistem analyzy C¢asovych fad, protoze jeji vlastnosti se ¢asto musi provéiovat

prostiednictvim vhodnych testti (Hindls, Hronova, Seger, 2006, s. 255).

2.9.4 Vyrovnavani ¢asovych rad

Vyrovnavani ¢asovych fad je postup ve kterém ,,0¢istime* zadané idaje od ostatnich
vlivll pfi zkoumani dlouhodobé vyvojové tendence ukazatele casové fady (Kropac, 2012,

5. 122).

2.9.5 Popis trendu pomoci regresni analyzy

Regresni analyza je nejpouzivanéjsi zpusob popisu vyvoje ¢asové fady, protoze umoziuje
nejen vyrovnani pozorovanych dat casové fady. Pomoci regresni si miizeme také

prognozovat jejich dalsi vyvoje (Kropac, 2012, s. 124).

Analyzovanou ¢asovou fadu pfi regresni analyze, jejiz hodnoty jsou yq,¥5, ... , Vn , lz€

rozlozit na trendovou a ndhodnou slozku. (Kropac, 2012, s. 124).

Jak uvadi Kropac (2012, s.124) tyto 2 slozky mlizeme vyjadfit jako:

41



Ve =Tt + &,

Rovnice ¢. 45: Trendova a ndhodna slozka

Volba spravného a vhodného typu regresni funkce je nejcastéjSim problémem. Typ
regresni funkce ur¢ime z grafického zdznamu pribéhu ¢asové fady. Druhou variantou je
ureni na zakladé¢ ptredpoklddanych vlastnosti trendové slozky, vyplyvajicich

z ekonomickych uvah (Kropac, 2012, s. 124).
2.9.6 Klouzavé pruméry

Metoda klouzavych priiméru se pouziva pro popis trendu v ¢asové fadé, ktery v ¢ase ma
proménlivy charakter a pro jehoz popis nelze pouzit vhodnou matematickou funkci

(Kropag, 2012, s.125).

Podstata vyrovnani hodnot ¢asové fady pomoci metody klouzavych priméru spociva
V tom, ze posloupnost empirickych pozorovani nahradime fadou primérti vypocitanych

z téchto pozorovani. Jednotlivé praiméry reprezentuji urcitou skupinu hodnot casové fady.

Pfi postupném vypoctu pramért postupujeme vzdy o jedno pozorovani kuptedu. Prvni

pozorovani z té skupiny, z niz je priimér pocitan, vypoustime.

Za prve, pii tomto zplisobu vyrovnani ¢asové fady musime stanovit pocet pozorovani,
na zakladé kterych, budou jednotlivé klouzavé priméry pocitany. Stanoveny pocet
pozorovani zna¢ime symbolem m = 2p + 1, prom <n, kde n je celkovy pocet

pozorovani analyzované fady (Hindls, Hronova, Seger, 2006, s. 294).

Délku klouzavé casti snazime se stanovit na zakladé vécné analyzy zkoumaného
ekonomického jevu. V praxi se voli vétSinou mensi délky klouzavé casti, napf.

p = 2,3,4., tj. m = 5,7,9 (Hindls, Hronova, Seger, 2006, s. 294).

Prosté klouzavé priaméry

Metoda prostych klouzavych primért predstavuje jednoduché aritmetické prameéry
jednotlivych pozorovani ¢asové fady. Rovnice pro vypocet prostych klouzavych priméri

ma tvar (Hindls, Hronova, Seger, 2006, s. 295):
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o yt—p + yt—p+1+... + yt+p—1 +yt+p .

2p+1

kdet=p+1,p+2,...,n—p
Rovnice ¢. 46: Vypocet klouzavych priméra

Veskeré vypocty a ivahy, které budeme provadét pti vyuziti metody prostych klouzavych

pruméri, lze znazornit pomoci tzv. okénka pro klouzavé primery (Kropac, 2012, s.126).

. J’;c.+1 J’k.+3 Viesa
Yie Vie+2 ¢
L] o
[ ]

t [ | I T n o
k k+1 k+2  k+3 k+4
I I l l T x

-2 -1 0 1 2

Obrazek €. 6: Znazornéni okénka pro klouzavé primeéry
(Zdroj: Kropac, 2012, s.126)
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3 ANALYZA VYBRANYCH UKAZATELU FIRMY A JEJI
ZHODNOCENI

Tato kapitola obsahuje nékolik ¢asti. V prvni ¢asti budou uvedeny zakladni informace o
firm¢. Ve druhé c¢asti bude provedena finanéni analyza, tedy vypocet jednotlivych
ekonomickych ukazatelti spoleénosti CHRISTOF s.r.o., a nasledna statisticka analyza

vybranych ukazatelti.

3.1 Predstaveni spoleCnosti

Firma: CHRISTOF, spol. s.r.o.

Sidlo: Komarovské nabiezi 465/10, Komarov, 61700 Brno
ICO: 42660351

Préavni forma: spolecnost s ru¢enim omezenym

Zakladni kapital: 8000 tis. K¢.

| % B pa X ®
Shristof,

PROFESIONALNI PRADELNA

Obrazek 7: Logo spole¢nosti CHRISTOF s.r.o.
(Zdroj: Christof.cz)

Provoz Brno:
Reditel provozu: Ing. Frantisek Palacek

Adresa provozu: Komarovské nabiezi 465/10, Komarov, 61700 Brno

Provoz Stéti:
Reditel provozu: Ing. David Vali§

Adresa provozu: Radoutiska 681, 41108 Stéti
Statutarni organ:  jednatel Jan Christof

Obchodni podily:  Jan Christof — 56 %, Ing. Jitka Bartova — 44 %
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3.1.1 Predmét podnikani:

Cisténi, prani textilu a odévu,

Barveni a chemicka tiprava textilii,

Opravy silni¢nich vozidel,

Zpracovani kuzi a kozesin,

Komplexni servis a prondjem zdravotnického a hotelového pradla,

Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptilohach 1 az 3 zivnostenského zakona.

3.1.2 Historie spolecnosti

Pradelny CHRISTOF s.r.o. jsou nejvétsi a nejmoderngjsi spoleénost v oboru prani a

pronajmu pradla v Ceské republice. Podnik byl zaloZen prarodi¢i dnesnich majiteld,

Stézejni Cinnosti tvofi komplexni servis a pronajem pradla do mnoha odvétvi lidského

konani.

Rok 1908 — vznik spole¢nosti. Zpocatku byla spole¢nost zaméfena na Cinéni a
barveni kizi a kozeSin

V roce 1948 byla zndrodnéna a majitele politicky perzekuovani. V dobé znarodnéni
mél podnik 250 zaméstnanctl.

V roce 1991 byla spole¢nost navracena pivodnim vlastnikiim.

V roce 2001 firma prosla certifikaci fizeni kvality CSN EN 1SO 9001, v roce 2004
ziskala certifikaci environmentalniho managementu CSN WN ISO 14001 a v roce
2009 probéhla certifikace kontrolnim systémem biokontaminace CSN EN RABC
14065:2003.

V roce 2011 probéhla fuze spoleénosti PRAKOM, a.s. a spole¢nosti CHRISTOF,
spol. s.r.o.

Vroce 2015 spole¢nost CHRISTOF splnila podminky zikona o ochrané proti
infekcim (6/2011) pro zachazeni s pradlem ze zdravotnickych zafizeni a byl ji udélen
certifikat RAL-GZ 992/1, certifikat RAL-GZ 992/2 Odborné oSetieni pradla ze
zdravotnickych zafizeni a certifikat RAL-GZ 992/4 Odborné oSetfeni pradla ze
zatizeni socialni pé¢e. CHRISTOF, spol. s r.0. ziskava a nasledné i realizuje zakazky

na prani také na Slovenském a Rakouském trhu (Christof.cz).

45



3.1.3 Management spole¢nosti

Management spoleénosti CHRISTOF

(Jednatel spolecnosti, reditel)

spolenosti
Sekretariat Obchodni Feditel Finan¢ni manaZer bchod a marketing
Lenka Zochrova]| Ing. Petr Lunga Ing. Jana NarozZna Ing. Eva Kincova

Obrazek & 8: Management spole¢nosti CHRISTOF s.r.0.
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Christof.cz)

3.1.4 Aktivity CHRISROF, spol. s.r.o. v oblasti ochrany Zivotniho prosti-edi

a pracovnépravnich vztazich

CHRISTOF, spol. s.r.o. respektuje, dodrzuje a prosazuje pravni predpisy Ceské republiky
tykajici se zivotniho prostfedi, pravidelné prezkoumava a hodnoti ekologickd rizika
a preventivnimi opatfenimi zajiStuje podminky pro bezpecny a spolehlivy provoz.
Usiluje, aby se v co nejvétsi mife minimalizovaly ¢innosti a ukony s negativnim dopadem

na zivotni prostfedi.

Spole¢nost CHRISTOF, spol. s.r.o. dodrzuje veSkeré obecné zavazné pracovnépravni
piedpisy. Pecuje o vytvareni a rozvijeni pracovnépravnich vztahii v souladu se zakonikem

prace, s ostatnimi pravnimi pfedpisy a dobrymi mravy (Cristof.cz).
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3.1.5 Vize a cile spole¢nosti

Strategickym cilem spolecnosti je stat se vyznamnym podnikem v oboru prani a komplexniho
servisu s pradlem na trhu v EU. K dosazeni tohoto cile voli spole¢nost cestu specializace

a optimalizace provozl:

e vytvoreni specializované vysoce efektivni pradelny pro prani zdravotnického pradla
s vysokym podilem vlastniho pradla,
e vytvofeni provozu specializovan¢ho na prondjem a kvalitni prani hotelového pradla,

e zvySovani podilu vlastniho hotelového a zdravotnického pradla.

Pro dosazeni strategického cile chee spolecnost trvale budovat image silné firmy spojované
se sirokym portfoliem vysoce kvalitnich sluzeb a proenvironmentalnim chovanim.

Zakladnim kritériem pro hodnoceni naplnéni strategickych a dlouhodobych cil jsou:

e spokojenost zakaznika se sluzbami,
e spokojenost vlastnich zaméstnanct,
e pozitivni bilance v penéznich tocich spole¢nosti,

o certifikace novych systému fizeni a obnovovani stavajicich.

3.2 Analyza ekonomickych ukazateli

V této bakalarské prace bude provedena analyza absolutnich, rozdilovych a pomérovych
ekonomickych ukazateli. Vypoéty zacinaji od roku 2005 a kon¢i rokem 2016. Nebylo
mozné do vypoctu zahrnout rok 2017, protoze nebyly k dispozici potfebné podklady. Pro
vypocty ekonomickych ukazateli byly pouzity data z ucetnich vykazu spolec¢nosti
CHRISTOF s.r.o. Tato data lze najit v ptiloze ¢. 1-3.

Vysledky jednotlivych ekonomickych ukazatelti budou zobrazeny v tabulkach a grafech,
navic bude pfidana slovni interpretace. Z dosazenych vysledkti financni analyzy
vybereme relevantni vysledky pro statistickou analyzu, které jsou pro danou spolecnost
klicové. Jednim zhlavnich cilt statistické analyzy je odhad budouciho vyvoje

ekonomickych ukazatelti pomoci vypoctt trendu.
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3.3 Analyza absolutnich ukazatelu

Analyza absolutnich ukazateli piedstavuje analyzu majetkové a finan¢ni struktury
podniku. Uzitecnym ndastrojem je analyza trendd (horizontdlni analyza) a procentni

rozbor dil¢ich polozek rozvahy (vertikalni analyza).

Horizontalni analyza porovnavd zmény ukazatelli v ¢asové fad€. Data pro horizontalni
analyzu jsou obsazena ve vyro¢nich zpravach firmy, které uvadi kli¢ové finan¢ni polozky
za poslednich 12 let. Absolutni 1 procentni zmény jednotlivych poloZzek vykazl se sledu;ji

horizontalné a vertikalné.

Vertikalni analyza zjistuje podily jednotlivych dil¢ich polozek vykazii na celku.

V ptipad¢ rozvahy se jako celek povazuji polozky celkové aktiva a pasiva celkem.

3.3.1 Horizontalni analyza

Horizontéalni analyza aktiv byla pfedev§im zaméfena na sledovani vyvoje aktiv v pribéhu
11 hospodaiskych let, od hospodaiského roku 2005/2006 az po hospodaisky rok
2015/2016. Absolutni a relativni zmény jednotlivych aktiv za sledované obdobi jsou

zachyceny v tabulce ¢.2.

Tabulka ¢. 2: Horizontalni analyza aktiv
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sbirka listin CHRISTOF spol. s.r.0.)

Udaje v tis. K¢, 2005-

respektive v% 2006

- -3674 | -5,01 | 20242 | 20,07 | 27477 | 30,58 | 50602 |50,79 | 32130 |18,16 |87695(41,94
3;‘}‘;‘:;"“ 7281 | -18,2 | 18733 | 57,35 | 16215 | 31,55 | 43470 (64,20 | 21135 | 19,03 |56563| 42,78
DHM 8832 | -30,5 | 13979 | 69,3 | 17018 | 49,83 | 43159 |84,35 | 21399 | 22,69 |64483[ 55,72
Dlouhodoby

financni | 1563 | 14,3 | 4573 | 36,6 | -748 | -438 | -1 |-001| o0 | o |-8148|-4993
majetek

Ob&zna

(o 2578 | 7,92 | 2019 | 575 | 11654 | 31,38 | 16210 [33,22| 10798 |16,61[30029] 39,62
Zisoby 305 |-17.2| 507 | 34,61 | -60 | -3.04 | 727 [3802] 0 | 0 |-280]-10,61
Kritkodobe | 161 | 538 | -1252 | -3,97 | 11080 | 36,56 | 13583 [32,82| 8465 |1540|27824|43,86
pohledavky

Kratkodoby

financni | 1273 [1551| 2764 | 132 | 634 | 1305 | 1850 |33,69| 1641 |22,35|3227 35,92
majetek
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Udaje v tis. K&, 2011-
respektivev% 2012

(%)

';'I‘It(g’; -22870(-7,71 | 7813 | 1,14 | 13163 | 4,75 | 54421 |18,75| 47823 |13,38
Dlouhodoby | 55757\ 126 | -4455 | -2,7 | 15480 | 9,64 | 42058 [23,89 | 39071 |17,91
majetek

DHM -25024| -13,9 | -4076 | -2,63 | 16028 | 10,61 | 42246 | 25,28 | 38946 | 18,6
Dlouhodoby

financni 3 |-004| 11 | 013 | 2 |o002]| -8 |-106| 15 |019
majetek

gkbtf\f;‘a 694 | 0,66 | 7813 | 7,33 | -2106 | -1,84 | 12880 |11,48| 8749 | 6,99

Zasoby -393 | -16,7| -615 |-31,28| -194 | -14,4 | 2303 (199,05 -475 |-13,73

Kritkodobé | 1,19 | 137 | 889 | 9,61 | -4417 | -4.36 | 20894 |21.54| 8004 | 6,79
pohledavky

Kratkodoby

financni 162 | -1,33| -461 | -3.83 | 2505 | 21,62 |-10317 |-73.21] 1220 |32,32
majetek

Z vyslednych hodnot v tabulce ¢. 2 1ze vidét, Ze v roce 2011 byl nejvétsi nartst celkovych
aktiv spolenosti CHRISTOF, spol. s.r.o. o 87695 tis. K& oproti roku 2010.
V nasledujicich letech se jejich hodnota zvysuje. V poslednim sledovaném roce dosahla
spolecnost nejvyssi hodnoty celkovych aktiv ve vyssi 392414 tis. K¢. Znacny podil na
ristu celkovych aktiv ve sledovaném obdobi ma nardst dlouhodobého majetku, a to
zejména dlouhodoby hmotny a finan¢ni majetek. Kratkodoby finan¢ni majetek ve vSech
letech sledovaného obdobi dosahoval kladnych hodnot a od roku 2005 az do roku 2014
se hodnota pomérné rychlé zvySovala. Pokles hodnoty kratkodobého finan¢niho majetku
Vv nasledujicich rocich 2015 a 2016 byl zptsoben tim, ze vroce 2015 penize na
bankovnim uctu spolecnosti klesly o 10171 tis. K& oproti roku 2014. Obézna aktiva i pies
tento pokles kratkodobého finanéniho majetku stéale rostla. Ve vSech letech ob&zna aktiva
dosahovala pouze kladné hodnoty a v roce 2016 dosahla nejvyssi hodnoty za sledované
obdobi a to 133860 tis. K¢.

Zmény v hlavnich polozkach aktiv spolecnosti za sledované obdobi miZeme vidét

graficky zndzornéné v grafu ¢ 1.
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Vyvoj relativnich zmén aktiv v %

m Aktiva celkem

® Dlouhodoby
majetek

Obézna aktiva

Graf ¢ 1: Vyvoj relativnich zmén aktiv v %

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sbirka listin CHRISTOF spol. s.r.0.)

Dale se budeme zabyvat horizontalni analyzou pasiv.

V nize uvedené tabulce ¢.3 jsou zobrazeny absolutni a relativni zmény pasiv spole¢nosti

CHRISTOF s.r.0. za obdobi 2005-2016.

Tabulka €. 3: Horizontalni analyza pasiv
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sbirka listin CHRISTOF, spol. s.r.0.)

Udaje v tis.

2005- 2006- 2007- 2008- 2009- 2010-
K&, Kti () () 0 () (o} (o}
Ke respektive 9006 (%) 2007 () 2008 () 2000 (%) 2010 () 2011 | (PO
E:}f(';’; -3674 | -5,01 [20232| 29,06 |27487| 30,59 |59602 | 50,79 |32130| 18,16 | 87695 | 41,94
X;;j::; 1693 | 9,33 | 1171 | 590 | 349 | 1,66 | 446 | 2,09 | 8874 |40,68|32915|107,26
VH
bézZného 1335 [372,91| -169 | -9,98 | -823 |-54,00| 98 | 13,98 | 9299 [1163,8| -6457 |-63,943
ucetniho
obdobi
vH 358 | 4,05 | 1340 | 14,58 | 1172 | 11,13 | 348 | 2,97 | -425 | -3.53 | 7181 | 61,78
minulych let
Cizi zdroje |-5060| -9,36 |19408| 39,60 |25791] 37,70 [59923] 63,61 | 21852| 14,18 | 54472 | 30,95
Rezervy 3372 | - |3373|100,03/-2799[-41,50| -309 | -7,83 | 2392 | 65,77 | 6867 |113,90
5;3;‘21’;;01’6 -8564|-45,06| 8965 | 85,86 |18733| 96,53 |36333| 95.26 | 6608 | 8,87 | 12192 1504
ZKérjfz‘l‘z‘yk’be 132 | 0,38 | 7070 | 14,45 | 9857 | 23,32 |23899| 45,85 |12852| 16,91 | 35413 | 39,85
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Udajevtis. 2011_ 2012_ 2014_ 2015-

K¢, respektive

ke 2012 %) 2013 (%) 2015 (%) 916 (%)
Pasiva
celkem
Vlastni
kapital
VH
bézného
ucetniho
obdobi
VH , 3636 | 19,34 | 9478 | 42,24 {12935| 40,52 {16624 | 37,06 | 9747 | 15,85
minulych let

Cizi zdroje |-31746|-13,78(-5791| -2,91 [-2762| -1,43 |45084| 23,71 |43597| 18,53

-22870( -7,71 | 3110 | 1,14 |13163| 4,75 |54421| 18,75 [47823|13,878

10623|16,70| 3110 | 9,83 |16623| 20,39 | 9665 | 9,85 | 4627 | 4,29

6987 | 191,9| 3458 | 32,54 | 3688 | 26,18 | -6876 |-38,69|-5135|-47,12

Rezervy  |-2225|-17.25| 963 | 9,02 |-1102| -9.47 10532 -100 | - | -
Dlouhodobé | 59054 a5 931.12280(-20,33| 3585 | 7,45 |28278| 54,68 | 1068613 36
zavazky

Kritkodobé | 535 | 5 59 | 5506 | 4,33 |-5245/| -3.94 |27338 21,37 |32911 | 21.20
zavazky

V predchazejici tabulce ¢€.3 1ze vidét, Ze nejnizsi hodnoty celkovych pasiv ve sledovaném
obdobi doséahla spole¢nost CHRISTOF, spol. s.r.0. v roce 2006 ve vysi 69621 tis. K&,
kwviili snizeni hodnoty cizich zdrojt o 9,36 % oproti roku 2005 a nizké hodnoté¢ vysledka
hospodateni bézného tcetniho obdobi. Nejvétsi procentni narust celkovych pasiv byl
zaznamenan V hospodaiském roce 2008-2009, kdy doslo k nartistu o 50,79 %. Rast byl
zpusoben navySenim hodnoty dlouhodobych zavazkl a vysledkti hospodaieni minulych
let.

Vyvoj pasiv ve sledovanych obdobich je zachycen v grafu ¢. 2.

Vyvaoj relativnich zmén pasiv v %

120 H Pasiva celkem
100 ® Vlastni kapital
80 = Cizi zdroje
60
40 I
o AN E=l H_N N | I | | | | I_ _HN -I- Il_ i-.
= [ |

-20

T N N - A e A M A |

%, T, o . T g Y T % % %

%, 4, g, “a, 9, o, 9, o, o, 9, o
% e e e Y % % % % 4 %%

Graf ¢&. 2: Vyvoj relativnich zmén pasiv v %
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sbirka listin CHRISTOF, spol. s.r.0.)
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3.3.2 Vertikilni analyza

Vertikdlni analyza zkouma vztahy polozek v rdmci majetku (aktiv) a kapitalu (pasiv).
Z téchto vztahl je pak mozno zjistit slozeni hospodarskych prostfedkii potiebnych
pro obchodni aktivity podniku a zdroje jejich financovani. Zde se da porovnavat
strukturu daného podniku s bilan¢nimi pravidly a na zakladé téchto zjiSténi, pak Cinit

rozhodnuti ohledn¢ financovani podniku pro dosazeni dlouhodobé finan¢ni stability.

V tabulce ¢.4 jsou zobrazeny hodnoty vertikalni analyzy aktiv.
Tabulka €. 4: Vertikalni analyza aktiv spolecnosti
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sbirka listin CHRISTOF, spol. s.r.0.)

2005 2006 2007 | 2008 | 2009 2010 2012 2013 2014 | 2015 | 2016
V% V% V% |[V% (V% V% V% V% V% |[v% | V%

Udaje v %

Aktiva celkem | 100% |100% |100% [100%(100% | 100% | 100% | 100%b | 100% | 100%6 | 100% | 100%%

3;"jzlt‘é’f°by 545 [46,92| 572 |57,62|62.78| 63.24 | 63,61 | 60.25 | 57,97 | 60,67 | 63,29 | 65,54
DHM 3057 |28.97| 38 |43.61|5331]5535 | 60,72 | 56,66 | 54,55 | 57.6 | 60.76 | 63,28
Dlouhodoby

2 1491 |17,95(18,99|1391| 922 | 7,8 | 2,75 | 2,98 | 295 | 2,82 | 2,35 | 2,07
finanéni majetek

ObéZna aktiva | 44,4 | 50,44 (41,33 |41,58|36,74 | 36,26 | 35,66 | 38,89 | 41,28 | 38,68 | 36,31 | 34,11

Zasoby 241 1 21 [ 219[163|149] 126|079 |0,72|049 | 04 1 0,76
Krétkosiobé 40,86 |45,33|33,73|35,27(31,07| 30,34 | 30,75 | 33,78 | 36,61 | 33,42 | 34,21 | 32,08
pohledavky
Kratkodoby

S 1,12 [ 3,01 | 541 | 468|415 43 | 411 | 44 | 418 | 486 | 1,1 | 1,27
finan¢ni majetek

Casové rozliSenii 1,1 | 2,12 | 1,46 | 0,8 | 048 | 05 | 0,73 | 0,86 | 0,76 | 0,65 | 0,4 | 0,35

Nejvyznamnéji se na celkovych aktivech podili dlouhodoby majetek, ktery ve
sledovaném obdobi vytvarel 46,92 % az 65,54 % celkovych aktiv. V poslednim
sledovaném roce 2016 byl dlouhodoby majetek spoleénosti CHRISTOF s.r.0. ve vysi
257179 tis. K¢ a z celkovych aktiv tvotil 65,64 %. Vyrazny vliv na rust tohoto vysledku
ma polozka dlouhodobého hmotného majetkt, ktera vzrostla v roce 2016 oproti roku
2015 na 18,60 %. Nejveétsi podil obéznych aktiv na celkovych aktivech byl v roce 2006,
kde byla vysledna hodnota 50,44 %, Od roku 2006 az do roku 2016 hodnota postupné

klesala az na hodnotu 34,11 %.

Rozlozeni struktury aktiv v jednotlivych letech miZeme vidét na grafu €. 3.

52



70,0
60,0

Vertikalni analyza aktiv spole¢nosti v %

50,0
40,0
300
200
10,0
0,0 -~ = HE- NN WE_WR_ NN EE_ WE_WR_ER_EE

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

m Dlouhodoby majetek  m Obé&Zna aktiva  m Casové rozliSeni

Graf ¢&. 3: Vertikalni analyza aktiv spole¢nosti v %

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sbirka listin CHRISTOF, spol. s.r.0.)

V nasledujici tabulce ¢.5 jsou zobrazeny procentni podily jednotlivych polozek pasiv na

celkovych pasivech spoleénosti CHRISTOF s.r.0.

Tabulka €. 5: Vertikalni analyza pasiv spole¢nosti
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sbirka listin CHRISTOF, spol. s.r.0.)

Pasiva celkem

00 006 00 008 009 010 0 0 0 014 0 016

100% | 100% [100%|100% (100%0|100%6|100%{100%|100%|100%0|100%0| 100%

Vlastni kapital

24,77 | 28,51 | 23,39 (18,21 |12,33|14,68 |21,43|27,10|29,43|33,82| 31,29 | 28,65

'VH bézného
GCetniho obdobi

049 | 2,43 | 1,70 | 0,60 | 0,45 | 4,83 | 1,23 | 3,88 | 5,09 | 6,13 | 3,16 | 1,47

[VH minulych let

12,05 13,20 |11,72| 9,97 | 6,81 | 5,56 | 6,34 | 8,19 [11,52(15,46|17,84 | 18,15

Cizi zdroje

73,76 | 70,39 | 76,14 | 80,28 | 87,11 |84,17 | 77,65| 72,55 |69,64 65,53 | 68,27 | 71,06

Rezervy 0,00 | 484 | 751 | 3,36 | 2,06 | 2,88 | 4,35 | 3,90 | 4,20 | 3,63 | 0,00 | 0,00
Dlouhodobé 25.93 | 15,00 [21,60| 32,50 [42,00| 38,78 | 31.43| 22,06 | 17,38 |17,82| 23.21 | 23,11
zavazky

ZKérj;;‘(’;"be 47,83 | 50,55 47,03 | 44,42 | 42,96 | 42,51 | 41,88 | 46,60 | 48,07 | 44,08| 45,05 | 47,95

Casové rozliseni

1,47 | 1,10 | 0,47 | 1,51 | 0,57 | 1,15|0,91| 0,35 | 0,93 | 0,65 | 0,45 | 0,29

Nejvyznamnéji

se na celkovych pasivech podileli cizi zdroje podniku, které ve

sledovaném obdobi vytvarteli 69,64 % az 87,11 % celkovych aktiv. Cizi zdroje jsou

S

v letech 2005-2016 tvotfeny pievazné kratkodobymi a dlouhodobymi zavazky.
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Nejvétsi podil vlastniho kapitalu na celkovych pasivech byl zaznamenan v roce 2014, kde
byla vysledna hodnota 33,82 %. Do polozky vlastniho kapitalu patii prevazné vysledky

hospodateni bézného ucetniho obdobi a vysledky hospodateni minulych let.

Rozlozeni struktury pasiv v jednotlivych letech lze sledovat v grafu ¢. 4.

Vertikalni analyza aktiv spolec¢nosti v %
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Graf ¢&. 4: Vertikalni analyza aktiv spole¢nosti v %
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sbirka listin CHRISTOF, spol. s.r.0.)

3.4 Analyza rozdilovych ukazateli

Rozdilové ukazatele slouzi k analyze a fizeni financni situace podniku. Pfi analyze
rozdilovych ukazatelii se zaméfime na analyzu Cistych pohotovych prostfedku a ¢istého

pracovniho kapitalu.

3.4.1 Cisté pohotové prostiedky

Ukazatel CPP se pouZiva pro sledovani okamyzité likvidity podniku a vyjadfuje rozdil
mezi pohotovymi penéZznimi prosttedky a okamZité splatnymi zavazky. NejvySsi stupent
likvidity vyjadifuje fond, ktery do pohotovych penéznich prostfedki zahrnuje penize

v hotovosti a na béznych uctech.
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Tabulka ¢&. 6: Analyza ukazatele CPP za obdobi 2005-2016
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sbirka listin CHRISTOF, spol. s.r.0.)

Penize v Penize na OkamZité splatné |
Rok R . | bankovnich uétech zavazky CPP (tis. K¢)
hotovosti (tis. K¢) (tis. K&) (tis. K&)
2005 81 740 18517 -17696
2006 68 2026 14735 -12641
2007 57 4801 21162 -16304
2008 104 5388 29019 -23527
2009 109 7233 50621 -43279
2010 141 8842 63682 -54699
2011 139 12071 31580 -19370
2012 161 11887 39984 -27936
2013 98 11489 44400 -32813
2014 221 13871 44992 -30900
2015 75 3700 58500 -54725
2016 123 4872 58103 -53108
Vyvoj ukazatele CPP za obdobi 2005-2016 (v tis.K¢)
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
0
-12641
-10000 .
-17696 16304 10370
-20000
—o— (PP
-30000
-40000
-50000
60000 -53108

Z tabulky €.6 je mozné analyzovat, Ze ve vSech letech sledovaného obdobi se ukazatel
nachazi v zapornych hodnotach. Z toho plyne, ze spole¢nost nebyla schopna okamzité

pokryt svymi pohotovymi penéznimi prosttedky vSechny kratkodobé zavazky.

Graf & 5: Vyvoj ukazatele CPP za obdobi 2005-201
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sbirka listin CHRISTOF, spol. s.r.0.)

Signalizuje to nizkou troven likvidity.

3.4.2 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital vyjadiuje rozdil mezi ob&znymi aktivy a kratkodobymi dluhy

spole¢nosti. CPK maé duleZity vliv na solventnost podniku. Cisty pracovni kapital tvoii
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finan¢ni polstat, ktery podniku umozni, aby pokracoval ve svych aktivitach v ptipadé, Ze

by ho potkala neptfiznivd udalost, kterd by vyzadovala vysoky vydej penéznich

prostiedkd.

V nasledujici tabulce Ize vidét vysledné hodnoty ukazatele CPK spole¢nosti CHRISTOF
S.r.0. za obdobi 2005-2016.

Tabulka &. 7: Analyza ukazatele CPK za obdobi 2005-2016
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sbirka listin CHRISTOF, spol. s.r.0.)

Rok Ob&né aktiva (tis. K¢) dﬁf‘yﬂg’l‘s"’ﬁeﬂ CPK (tis. K¢&)
2005 32542 35060 2518
2006 35120 35192 72
2007 37139 42262 5123
2008 48793 52119 3326
2009 65003 76018 111015
2010 75801 88870 213069
2011 105830 124283 -18453
2012 106524 127625 21101
2013 114337 133151 118814
2014 112231 127906 _15675
2015 125111 155244 230133
2016 133860 188155 54295
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-20000

-30000

-40000

-50000

-60000

Vyvoj ukazatele CPK za obdobi 2005-2016 (v tis.K&)
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Graf & 6: Vyvoj ukazatele CPK za obdobi 2005-2016
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sbirka listin CHRISTOF, spol. s.r.0.)

Z grafu ¢.6, ale i z tabulky ¢.7 1ze vy¢ist, ze hodnoty ¢istého pracovniho kapitalu dosahuji

ve sledovaném obdobi zapornych ¢isel a trend je vétSinou klesajici. To znamend, Ze po

celou dobu v podniku pfevazuji kratkodobé zavazky nad ob&éznymi aktivy. Vyrazny
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pokles hodnoty CPK byl zaznamenan v roce 2015 a 2016, kvili navyseni polozky
kratkodobych bankovnich uvért, ktera méla v roce 2015 hodnotu 96744 tis. K¢, a v roce
2016-130052 tis. K¢. Pouze v roce 2006 spolecnost dosahla skoro nulové hodnoty diky
zvySeni hodnoty obéZnych aktiv.

Hodnota ¢istého pracovniho kapitalu by méla byt v idealnim pfipadé nizké kladné ¢islo.
Nulovy nebo hodné nizky pracovni kapital znamend, ze objem dlouhodobého kapitalu
ve firm¢ je mensi nez stala aktiva a cast téch aktiv je kryta finan¢nimi zdroji s kratkou

dobou splatnosti.

Statisticka analyza Cistého pracovniho kapitalu

Pro statistickou analyzu ze skupiny rozdilovych ukazatelii jsem si vybral ukazatel CPK.
V nésledujici tabulce ¢.8 budou uvedeny zakladni charakteristiky vybraného ukazatele.
Taktéz bude vypocitana prvni diference, koeficient ristu a jejich priméry.

Tabulka ¢&. 8: Zakladni charakteristiky ukazatele CPK
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sbirka listin CHRISTOF, spol. s.r.0.)

CPK Prvni diference | Koeficient riistu

Rok Xi yi 1di(y) ki(y)
2005 1 -2518 - -
2006 2 -72 2446 0,03
2007 3 -5123 -5051 71,15
2008 4 -3326 1797 0,65
2009 5 -11015 -7689 3,31
2010 6 -13069 -2054 1,19
2011 7 -18453 -5384 1,41
2012 8 -21101 -2648 1,14
2013 9 -18814 2287 0,89
2014 10 -15675 3139 0,83
2015 11 -30133 -14458 1,92
2016 12 -54295 -24162 1,80

Prumér -16133 -4707 1,32

Spole¢nost dosahuje primérné hodnoty CPK ve vysi -16133 tis. K&. Pramérna hodnota
prvni diference se rovna -4707, coz znamend, Ze hodnota sledované¢ho ukazatele CPK
klesne v priméru o 4707 tis. K¢ za rok. Dle pruméru koeficientu rustu, mizeme fict, ze
hodnota analyzovaného ukazatele Se zvySuje béhem obdobi 2005-2016 v priméru
1,32krat.
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Vyrovnani hodnot ¢asové Fady

Pro vyrovnani dat ukazatele CPK byla pouzita funkce modifikovaného exponencialniho
trendu. Hlavnim diivodem pouziti této funkce je nejvyssi koeficient indexu determinace,

ktery nabyva hodnoty 0,7573. Z dosazené hodnoty mizeme fici, Ze zvolena funkce

vysvétluje cca 76 % variability proménné.

Regresni funkce, kterou hodnoty ukazatele CPK budou vyrovnany, ma tvar:

V nésledujici tabulce ¢.9 jsou vypodteny vyrovnané hodnoty ukazatele CPK za obdobi

2005-2016.

Tabulka & 9: Vyrovnané hodnoty CPK
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sbirka listin CHRISTOF, spol. s.r.0.)

] = 243699,7643 — 238564,8273 * 1,013065151%: .

Rok Vypocet il
2005 243699,7643-238564.8273*1,013065151™1 2018,0515
2006 243699,7643-238564.8273*1,01306515172 -1139,557
2007 243699,7643-238564.8273*1,013065151"3 -4338,419
2008 243699,7643-238564.8273*1,013065151™M4 -7579,076
2009 243699,7643-238564.8273*1,013065151°5 -10862,072
2010 243699,7643-238564.8273*1,0130651516 -14187,96
2011 243699,7643-238564.8273*1,013065151™7 -17557,302
2012 243699,7643-238564.8273*1,013065151"8 -20970,666
2013 243699,7643-238564.8273*1,013065151™9 -24428,625
2014 243699,7643-238564.8273*1,013065151°10 -27931,763
2015 243699,7643-238564.8273*1,013065151™M11 -31480,669
2016 243699,7643-238564.8273*1,013065151"12 -35075,943

Odhad hodnot ¢istého pracovniho kapitalu pro rok 2017 a 2018:

7(2017) = 243699,7643 — 238564,8273 * 1,01306515113

7(2018) = 243699,7643 — 238564,8273 * 1,013065151*
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Graf & 7: Vyrovnani ukazatele CPK
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sbirka listin CHRISTOF, spol. s.r.0.)

Podle daného grafu &.7 Ize fici, ze hodnota CPK by se méla v roce 2017 zvysit 0 15576,1
tis. K¢ oproti roku 2016, coz je dobrym signalem pro podnik. Tato suma byla zjisténa
Z rozdilu odhadu pro rok 2017 a skutecné hodnoty v roce 2016. V roce 2018, na zaklad¢
prognozy, ukazatel by se mél dosahnout hodnoty -42408,02 tis. K¢. To znamena, ze
Vv nasledujicich letech hodnoty ukazatele budou nadale klesat. Spole¢nost musi se pfijat

opatieni ke zvy3eni hodnot ukazatele CPK.
3.5 Analyza pomérovych ukazateli

Zakladnim nastrojem pro posouzeni finan¢ni situace firmy jsou pomérové ukazatele. Jak
uz bylo zminéno v teoretické Casti bakalarské prace, mezi pomérové ukazatele tadi

ukazatele rentability, likvidity, aktivity, zadluZenosti a bankrotni modely.

3.5.1 Analyza rentability

Ukazatele rentability pométuji zisk dosazeny podnikdnim s vys$i zdroji podniku, jichz
bylo uzito k jeho dosazeni. Mezi vybrané ukazatele patii ukazatel rentability celkovych
vlozenych aktiv, rentability vlastniho kapitalu, rentability trzeb a ukazatel rentability

celkového investovaného kapitalu.
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Tabulka ¢. 10: Vysledky jednotlivych ukazateli rentability za obdobi 2005-2016 v %
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sbirka listin CHRISTOF, spol. s.r.0.)

Rok ROA (v %) ROS (v %) ROE (v %) ROCE (v %)
2005 1,48 0,30 1,97 2,91
2006 3,12 1,34 8,53 717
2007 2.41 1,11 7.25 5,35
2008 0,76 0,42 3,28 1,50
2009 0,72 0,39 3,66 1,31
2010 6,13 451 32,91 11,46
2011 1,70 1,36 5,72 3,22
2012 4,96 3,92 14,32 10,08
2013 6,32 5,31 17,28 13,51
2014 7,66 6,62 18,11 14,83
2015 4,32 3,90 10,11 7,93
2016 1,67 1,80 5,13 3,23
Ukazatele rentability
35,00
30,00
25,00
20,00
15,00
10,00
5,00
0,00

Me¢tenim rentability vlozeného kapitalu (ROA) vyjadiujeme celkovou efektivnost firmy.

Pro vypocet ukazatele ROA byl pouzit vysledek hospodaieni pfed zdanénim a troky

(EBIT).

Z tabulky ¢.10 je mozné analyzovat, Ze hodnoty ukazatele ROA ve sledovaném obdobi
maji kolisavy trend. Nejmensich hodnot rentability vlozeného kapitalu podnik dosahl
v roce 2008 a 2009. Pri¢inou byli nizké hodnoty vysledku hospodateni a nartst celkovych
aktiv. Doporucena hodnota je kolem 9 %. Firma bohuzel nedosahuje doporué¢ené hodnoty

ani v jednom ze sledovanych let. Nejvyssi hodnotu tohoto ukazatele firma vykazuje

2005 2006 2007

2008 2009 2010

=0—=ROA (V%) =8=ROS (v %)

2011 2012 2013

2014 2015 2016

ROE (v%) =—=8=ROCE (v %)

Graf ¢ 8: Vyvoj ukazatele rentability za obdobi 2005-2016
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sbirka listin CHRISTOF, spol. s.r.0.)
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v roce 2014, diky dosazeni nejvétsiho vysledku hospodateni pfed zdanénim a tiroky za

sledované obdobi.

Rentabilita trzeb (ROS) je velice dulezity ukazatel pro firmu, protoze popisuje, kolik
korun zisku spada na jednu korunu celkovych trzeb. Urcit jednoznacné doporuc¢enou
hodnotu sledovaného ukazatele neni mozné. Obecné lze fici, Ze ¢im vyssi je rentabilita

trzeb, tim lepsi je situace v podniku.

Hodnoty ROS ve sledovaném obdobi jsou v rozmezi od 0,30 % do 6,62 %. Spole¢nost
ve sledovaném obdobi nedosahovala zapornych hodnot tohoto ukazatele. Tedy muzeme

fict, Ze spole¢nost dosahuje kladnych hodnot z kazdé investované koruny do firmy.

Ukazatel rentability vlastniho kapitdlu (ROE), ktery vyjadfuje vynosnost kapitalu
vlozeného vlastniky podniku, vykazuje ve sledovaném obdobi kladné hodnoty.
Doporuc¢ena hodnota tohoto ukazatele je kolem 10 %. Nejvyssi hodnoty tohoto ukazatele
podnik dosahl vroce 2010 (32,91 %) diky vyraznému nartstu hodnoty vysledki
hospodaieni za ucetni obdobi. Znamena to, Ze v tomto roce podnik vydéla z 1 K¢
vlastniho kapitalu 32,91 haléia zisku. Béhem let 2012-2015 podnik dosahuje celkem
dobré rentability, protoze piesahuje doporuc¢enou hodnotu. Nejmensich hodnot rentability
vlastniho kapitalu podnik dosahl v roce 2005, 2008 a 2009. Vliv na to ma opét snizeni

hospodaiského vysledku.

Ukazatel rentability celkového investovaného kapitalu (ROCE) poskytuje lepsi informace
nez rentabilita vlastniho kapitalu, protoze ROE ma ve jmenovateli pouze vlastni kapital
a nezohlednuje tak vysi tveri.

Z grafu ¢.8 je mozné vidét, Ze podnik dosahuje kladnych hodnot ROCE za sledované
obdobi.

Statisticka analyza rentability trzeb (ROS)

V této podkapitole pomoci regresni analyzy a analyzy Casovych fad bude zhodnocen
ukazatel rentability trzeb. V nasledujici tabulce ¢.11 jsou vypoéteny hodnoty prvni

diference, koeficientu rastu a dalsi charakteristiky potiebné pro statistickou analyzu.
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Tabulka ¢. 11: Zakladni charakteristiky ukazatele ROS
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sbirka listin CHRISTOF, spol. s.r.0.)

ROS Prvni diference Koeficient ristu

Rok Xi yi 1di(y) ki(y)
2005 1 0,30 - -
2006 2 1,34 1,04 4,47
2007 3 1,11 -0,23 0,83
2008 4 0,42 -0,69 0,38
2009 5 0,39 -0,03 0,93
2010 6 4,51 4,12 11,56
2011 7 1,36 -3,15 0,30
2012 8 3,92 2,56 2,88
2013 9 5,31 1,39 1,35
2014 10 6,62 1,31 1,25
2015 11 3,9 -2,72 0,59
2016 12 1,8 2,1 0,46

Prumér 2,58 0,14 1,18

Stredni hodnota ukazatele rentability trzeb béhem sledovaného obdobi se rovna 2,58.
Primérna hodnota prvni diference se rovna 0,14, coz znamena, ze hodnota sledovaného
ukazatele ROS vzroste v priméru o 0,14 % za rok. Dle priméru koeficientu rustu,
muzeme fici, ze hodnota ukazatele rentability trzeb se béhem obdobi 2005-2016 zvysuje

v pruméru 1,11krat.

Vyrovnani hodnot ¢asové iady

Po analyze zakladnich charakteristik casové fady za obdobi 2005-2016 v tab.C.11
muzeme fici, Ze mezi jednotlivymi roky jsou zna¢né rozdily hodnot ukazatele rentability
trzeb. Pro vyrovnani hodnot ¢asové fady tady nelze pouzit vhodnou matematickou funkci.
Z toho dtivodu, pro vyrovnani ¢asové fady sledovaného ukazatele rentability bude pouzita

metoda prostych klouzavych praméru.

Vyrovnavani casové fady pomoci prostych klouzavych priméra sude délky neni vhodné.
Z toho divodl, pro vyrovnani hodnot a budouci prognézu sledovaného ukazatele

rentability trzeb, pouzijeme spocitané hodnoty od roku 2006 az do roku 2016 vcetné.

V nasledujici tabulce budou vypocitané hodnoty trendu 7;, kde velikost okénka pro
klouzavé priméry rovna tfem a hodnoty vektori a;, b, prvni a posledni trojice
pozorovanych hodnot. Pomoci vektort stanovime pfimku pro rok 2016. Pomoci této

pfimky budeme moci stanovit progn6ézu hodnoty rentability trzeb na rok 2017 a 2018.
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Graf ¢. 9: Klouzavé okynko velikosti 3 a transformace ¢asovych useku na hodnoty
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Kropac, 2012, s.126)

Tabulka €. 12: Vyrovnavani hodnot ROS pomoci metody klouzavych praméra
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sbirka listin CHRISTOF, spol. s.r.0.)

Rok i yi Vipotet # Vektory
2006 1| 1,34 | 0,9566-1*(-0,46) = 1,4166
*(yi) a1= 1,34+1,11+0,42 = 2,87
b1=(2,87/3) =0,9566
2007 2| 1,11 |(1,34+1,11+0,42)/3=0,9566| *Transformace dle pomocné osy
2008 | 3| 042 | (1,11+0,42+0,39)/3=0,64 | &1=(-1*1,34+0%1.11+1%0,42)=-0,92
b= (-0,92/2) = -0,46
2009 4 | 0,39 |(0,42+0,39+4,51)/3=1,7733
2010 51 451 | (0,39+4,51+1,36)/3=2,09
2011 6 | 1,36 | (4,51+1,36+3,92)/3=3,263
2012 71 392 | (1,36+3,92+5,31)/3=3,53 *yi) AR EIER
1) a11= l + l + 1 = 1
2013 8 | 531 |(3,92+5,31+6,62)/3=5,2833 y bu= (12,32/3) = 4,10
2014 9| 6,62 (5,31+6,62+3,90)/3=5,28 *Transformace dle pomocné osy
2015 10 3’90 — all = (‘1*6,62+0*3,90+1*1,80) = '4,82
(6,62+3,90+1,80)/3=4,10 bui= (-4,82/2) = -2.41
2016 111 1,80 4,10+1*(-2,41) = 1,69

V tabulce ¢.12 byl proveden vypocet hodnot trendu y, za jednotlivé roky. Pomoci
posledni pfimky muzeme odhadnou hodnoty rentability trzeb pro rok 2017 a 2018,

protoze situace v budoucnu se bude vyvijet v zavislosti na posledni vyrovnané hodnot¢,
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Prognoza hodnoty ukazatele ROS pro rok 2017 a 2018:

7(2017)= 4,10 + 2 * (—2,41) = —0,72;
7(2018)= 4,10 + 3 * (—2,41) = —3,13;

Wrovnani ukazatele ROS

(v %)
8
6
a4
2
0
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2 2018
-2
-4

Skuteéna hodnota - Vyrovnana hodnota -

Graf ¢. 10: Vyrovnani ukazatele ROS
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sbirka listin CHRISTOF, spol. s.r.0.)

Podle daného grafu ¢. 10 lze fici, ze v budoucnu by se m¢li hodnoty ukazatele rentability
trzeb klesat az do zapornych hodnot, c0z je nepravdépodobné. Pro ochranu proti dal§imu

poklesu tohoto ukazatele by méla spole¢nost udrzovat stabilni kladny zisk i v budoucnu.

3.5.2 Analyza likvidity

Ukazatele likvidity charakterizuji schopnost podniku dostat svym zavazkam. Aby byl
podnik likvidni, musi mit k dispozici dostate¢né finan¢ni prostiedky, které jsou vazany

v obéznych aktivech.

V podkapitole budou analyzovany ukazatele bézné, pohotové a okamzité likvidity. Jejich
hodnoty za sledované obdobi budou znazornény v nasledujici tabulce ¢.13. Pro nazornost

zobrazime vysledky téchto ukazatel do grafu ¢.11.
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Tabulka ¢. 13: Vysledky jednotlivych ukazateli likvidity za obdobi 2005-2016
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sbirka listin CHRISTOF, spol. s.r.0.)

Rok Bézna likvidita Pohotova likvidita Okamzita likvidita
2005 0,93 0,88 0,02
2006 1,00 0,96 0,06
2007 0,88 0,83 0,13
2008 0,94 0,90 0,13
2009 0,86 0,82 0,10
2010 0,85 0,82 0,10
2011 0,85 0,83 0,10
2012 0,83 0,82 0,09
2013 0,86 0,85 0,09
2014 0,88 0,87 0,11
2015 0,81 0,78 0,02
2016 0,71 0,70 0,03

Ukazatele likvidity
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Graf ¢&. 11: Vyvoj ukazateli likvidity za obdobi 2005-2016
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sbirka listin CHRISTOF, spol. s.r.0.)
Bézna likvidita vyjadiuje schopnost uspokojit pohledavky u vétitell v piipadé premeény
veskerych ob&znych aktiv na hotovost. Doporuc¢ené hodnoty bézné likvidity se pohybuji
vrozmezi 1,5-2,5. Ztabulky ¢.13 Ize vidét, ze vysledky ukazatele bézné likvidity
ve sledovaném obdobi jsou nizké a neodpovidaji optimalni hodnoté. Hodnoty mensi nez
1 ukazuji na to, Zze kratkodobé zavazky neni mozné z obéznych aktiv uhradit a je nutné

tyto dluhy hradit z dlouhodobych zdroju financovani.
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Pohotova likvidita, ve snaze odstranit nevyhody pfedchoziho ukazatele z ob&zného
majetku, vylucuje méné likvidni zasoby. Pro zachovani likvidity podniku by hodnota
ukazatele nemé¢la klesnout pod 1. Vysledky ukazatele pohotové likvidity ve sledovaném
obdobi nizsi nez 1 a neodpovidaji optimalni hodnoté. Jenom v roce 2006 se hodnota

pohotové likvidity pfiblizila k doporucené.

Okamzita likvidita méii schopnost podniku hradit splatné dluhy. V roce 2007 a 2008 se
hodnoty ptiblizily k doporucené hodnoté 0,2, ale v dalsich letech klesly a neodpovidaly

optimalni hodnot¢.

Statisticka analyza ukazatele béZné likvidity

Ze skupiny ukazateld likvidity byl vybran pro regresni analyzu a analyzu ¢asovych fad
ukazatel bézné likvidity.
Za prvé, spocitame nasledujici charakteristiky, které jsou znazornény v tabulce ¢.14.

Tabulka ¢&. 14: Zakladni charakteristiky ukazatele bézné likvidity
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sbirka listin CHRISTOF, spol. s.r.0.)

Bézna likvidita Prvni diference | Koeficient ristu

Rok Xi yi 1di(y) ki(y)
2005 1 0,93 - -
2006 2 1 0,07 1,08
2007 3 0,88 -0,12 0,88
2008 4 0,94 0,06 1,07
2009 5 0,86 -0,08 0,91
2010 6 0,85 -0,01 0,99
2011 7 0,85 0 1,00
2012 8 0,83 -0,02 0,98
2013 9 0,86 0,03 1,04
2014 10 0,88 0,02 1,02
2015 11 0,81 -0,07 0,92
2016 12 0,71 -0,1 0,88

Pramér 0,87 -0,02 0,98

Na zékladé vyslednych hodnot ztabulky ¢. 14 muzeme konstatovat, Ze spolecnost
dosahuje primérné hodnoty bézné likvidity ve vysi 0,87. Primérna hodnota prvni
diference se rovna 0,02. Z toho plyne, Ze hodnota sledovaného ukazatele klesne
v pruméru o 0,02 za rok. Dle priméru koeficientu rdstu mizeme fici, ze hodnota

ukazatele bézné likvidity se snizi béhem obdobi 2005-2016 v priméru 0 0,98krat.
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Vyrovnani hodnot ¢asové Fady

Pro vyrovnani hodnot ukazatele bézné likvidity je nejvhodnéjsi funkce parabolické
regrese. Dle indexu determinace, ktery nabyval hodnoty 0,666, byla dana funkce zvolena.

Z toho plyne, ze zvolena funkce vysvétluje 66,6 % variability proménné.

Funkce, kterou hodnoty ukazatele bézné likvidity budou vyrovnany, ma tvar:

# = —0,00053 * x;2 — 0,00903 * x; + 0,95343.

V nésledujici tabulce budou vypocteny vyrovnané hodnoty ukazatele bézné likvidity za

obdobi 2005-2016.

Tabulka €. 15: Vyrovnané hodnoty ukazatele béZné likvidity
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sbirka listin CHRISTOF, spol. s.r.0.)

Rok Vypocet ]

2005 -0,00053*1°2-0,00903*1+0,95343 0,94387
2006 -0,00053*2/2-0,00903*2+0,95343 0,93325
2007 -0,00053*3"2-0,00903*3+0,95343 0,92157
2008 -0,00053*4*2-0,00903*4+0,95343 0,90883
2009 -0,00053*5”*2-0,00903*5+0,95343 0,89503
2010 -0,00053*6"*2-0,00903*6+0,95343 0,88017
2011 -0,00053*7/2-0,00903*7+0,95343 0,86425
2012 -0,00053*8"2-0,00903*8+0,95343 0,84727
2013 -0,00053*9/2-0,00903*9+0,95343 0,82923
2014 -0,00053*1072-0,00903*10+0,95343 0,81013
2015 -0,00053*1172-0,00903*11+0,95343 0,78997
2016 -0,00053*12/2-0,00903*12+0,95343 0,76875

Odhad hodnoty bézné likvidity pro rok 2017 a 2018:
7(2017) = —0,00053 = 132 — 0,00903 = 13 + 0,95343 = 0,75;

7(2018) = —0,00053 * 142 — 0,00903 * 14 + 0,95343 = 0,72;
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Graf & 12: Vyrovnani ukazatele bézné likvidity

(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sbirka listin CHRISTOF, spol. s.r.0.)

Odhad pro rok 2017 je 0,75, coz je narust o 0,04 oproti roku 2016. Pro rok 2018 je odhad

0,72. Z grafu ¢. 12, lze vidét, Ze hodnoty bézné likvidity by méli v budoucnu nadale

Klesat, coz neni pro spole¢nost pfili§ pozitivni informace.

3.5.3 Ukazatele aktivity

Do této skupiny spada cela fada dil¢ich ukazateld. Mezi sledované ukazatele patii: obrat

celkovych aktiv a dlouhodobého majetku, doba obratu zasob, pohledavek a zavazki.

S jejichz pomoci Ize analyzovat efektivnost hospodareni podniku s vybranymi aktivy.

Tabulka ¢. 16: Vysledky jednotlivych ukazatell aktivity spole¢nosti za obdobi 2005-2016
(Zdroj: Vlastni zpracovéni dle: Sbirka listin CHRISTOF, spol. s.r.0.)

. Obrat
Rok ObrataT(ilil;ovych dlouh(_)dobého Doba obratu zasob ?)?:igg;if Dc;k:ii::l:stu
majetku
2005 1,60 2,93 5,45 92,30 108,05
2006 1,86 3,97 4,18 90,04 100,40
2007 1,52 2,67 5,18 79,66 111,07
2008 1,43 2,49 4,12 89,09 112,19
2009 1,16 1,84 4,65 96,94 134,05
2010 1,07 1,69 4,28 102,79 143,99
2011 0,91 1,42 3,17 122,60 166,96
2012 1.00 1,64 2,62 123,24 170,02
2013 0,98 1,69 1,85 139,17 182,74
2014 0,93 1,53 1,57 131,41 173,32
2015 0,81 1,28 4,46 152,03 200,22
2016 0,82 1,25 3,35 141,47 211,46

68



Obratkovost celkovych aktiva DM
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Graf ¢&. 13: Obratkovost celkovych aktiv a DM ve sledovaném obdobi
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sbirka listin CHRISTOF, spol. s.r.0.)

Na vyse zobrazeném grafu ¢.13 Ize vidét obratkovost celkovych aktiv a dlouhodobého
majetku spolecnosti za obdobi 2005-2016. Obrat celkovych aktiv udava pocet obratek
celkovych aktiv v trzbach za dany casovy interval, zpravidla za rok. Minimalni
doporucovana hodnota je 1. Pokud je hodnota ukazatele mensi nez 1, je nutno provéfit
moznosti efektivniho snizeni celkovych aktiv. Obrat celkovych aktiv se pohybuje
Vv doporuceném rozmezi v letech 2005-2011. Od roku 2011 se hodnoty ukazatele nachazi

pod doporucenou hodnotou, a to kviili velkému narastu aktiv a nizkym trzbam.

Hodnoty obratkovosti stalych aktiv se pohybuji nad hodnotou priméru, coz signalizuje,

ze spolecnost disponuje dostateCnymi aktivy pro ptipadné investice.

Doba obratu zasob, pohledavek a zavazki
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Graf ¢&. 14: Doba obratu zasob, pohledavek a zavazki ve spole¢nosti
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sbirka listin CHRISTOF, spol. s.r.0.)
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Na grafu ¢.14 lze vidét vypocitané hodnoty ukazatele doby obratu zasob, pohledavek
a zavazki za sledované obdobi 2005-2016.

Ukazatel doby obratu zasob vyjadiuje, jak dlouho jsou ob&zna aktiva vazana ve formé
zasob. Obecné plati, ¢im vyssi je obratovost zasob a krats$i doba obratu zasob, tim lepsi
je situace v podniku. Za velmi ptiznivy vyvoj lze povazovat dobu obratu zdsob mensi nez
30 dni. Z grafu ¢.14, 1ze vidét, ze ve sledovaném obdobi se ukazatel doby obratu zésob
pohybuje maximalné do hranice 6 dnd. Z toho plyne, Ze zasoby rychle odchazeji z firmy.
Zrychlovani obratu zasob vede ke zvysSeni rentability spoleCnosti, protoze dochazi
ke snizovani finan¢nich zdroji vazanych v podniku. Tyto zdroje mohou byt vyuzity

jinym zptsobem, coz v budoucnu miize vést ke zlepSeni ekonomické situace firmy.

Doba splatnosti pohledavek mé naopak rostouci trend, coz znamend, Ze doba, kdy podnik
musi ¢ekat na platby od svych obchodnich partnerd, roste. Vysledky ukazatele ve
sledovaném obdobi jsou vyssi nez doporu¢ovanych 30-70 dnti a neodpovidaji doporucené
hodnoté€. Pii takové situace by mél podnik uvazovat o opatienich na urychleni inkasa

svych pohledavek.

V souvislosti s dobou splatnosti pohledavek je zajimavé zjistit, jaka je platebni moralka
spole¢nosti vici jejim dodavatelim a véfitelim. Odpoveéd na tuto otazku ndm poskytne
ukazatel doby obratu zavazki. Hodnoty tohoto ukazatele by zpravidla méli byt vétsi nez

doba obratu pohledavek.

Z tabulky vyslednych hodnot ukazatelti aktivity mizeme konstatovat, ze doba splatnosti
zavazkl ma rostouci trend. Na konci sledovaného obdobi spole¢nost vykazuje nejhorsi

platebni moralku vici svym dodavatelim s hodnotou ve vysi 211 dnt.
Statisticka analyza ukazatele doby obratu pohledavek

Pro statistickou analyzu byl vybran ukazatel doby obratu pohledavek. Je to jeden

vvvvvv

meérou uréena dobou splatnosti pohledavek. V nasledujici tabulce ¢.17 jsou predstaveny
skutecné hodnoty ukazatele, hodnoty prvni diference, koeficientu ristu a také jejich

prumery.
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Tabulka ¢&. 17: Zakladni charakteristiky ukazatele doby obratu pohledavek
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sbirka listin CHRISTOF, spol. s.r.0.)

Doba obratu pohledavek Prvni diference Koeficient ristu

Rok Xi yi 1di(y) ki(y)
2005 1 92,3 - -
2006 2 90,04 -2,26 0,98
2007 3 79,66 -10,38 0,88
2008 4 89,09 9,43 1,12
2009 5 96,24 7,15 1,08
2010 6 102,79 6,55 1,07
2011 7 122,6 19,81 1,19
2012 8 123,24 0,64 1,01
2013 9 139,17 15,93 1,13
2014 10 131,41 -7,76 0,94
2015 11 152,03 20,62 1,16
2016 12 141,47 -10,56 0,93

Prumér 113,34 4,47 1,04

Z tabulky ¢.17 lze vidét, ze spolecnost dosahuje primérné hodnoty doby obratu
pohledéavek ve vysi 113,34 dni. Primérna hodnota prvni diference ve sledovaném obdobi
se rovna 4,47, coz znamena, ze hodnota sledovan¢ho ukazatele vzroste v priméru o 4,47
dny za rok. Dle priméru koeficientu ristu, mizeme tvrdit, ze hodnota ukazatele doby

obratu pohledavek se zvySuje béhem obdobi 2005-2016 v priiméru 1,04krat.

Vyrovnani hodnot ¢asové iady

Vyrovnani ukazatele doby obratu pohledavek prob&hlo pomoci polynomické funkce 3
stupné. V tomto piipadé nabyval index determinace hodnoty 0,956. Z toho plyne, Ze
95,6 % dat je mozné vyjadrit touto funkci a vyrovnani hodnot sledovaného ukazatele by

mélo byt celkem piesné

Vysledna rovnice, kterou hodnoty ukazatele doby obratu pohledavek budou vyrovnany,

ma tvar:

A= —0,1995 *x;3 + 4,1322 *x;2 — 17,858 xx; + 106,81;

V nésledujici tabulce ¢.18 jsou vypocteny vyrovnané hodnoty ukazatele doby obratu

pohledavek za obdobi 2005-2016.

71



Tabulka ¢. 18: Vyrovnané hodnoty ukazatele doby obratu pohledavek
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sbirka listin CHRISTOF, spol. s.r.0.)

Rok Vypocet 7

2005 1n=-0,1995*1"3 +4,1322*172-17,858*1+106,81 92,88
2006 1n™=-0,1995*2"3 +4,1322*2/2-17,858*2+106,82 86,03
2007 1=-0,1995*3"3 +4,1322*3/2-17,858*3+106,83 85,04
2008 1n™=-0,1995*4"3 +4,1322*4"2-17,858*4+106,84 88,73
2009 1=-0,1995*51"3 +4,1322*5/"2-17,858*5+106,85 95,89
2010 1=-0,1995*6"3 +4,1322*6"2-17,858*6+106,86 105,33
2011 1n™=-0,1995*773 +4,1322*7"2-17,858*7+106,87 115,85
2012 1n™=-0,1995*8"3 +4,1322*8"2-17,858*8+106,88 126,26
2013 1=-0,1995*913 +4,1322*9/2-17,858*9+106,89 135,36
2014 1=-0,1995*10"3 +4,1322*1072-17,858*10+106,90 141,95
2015 n1=-0,1995*1113 +4,1322*1172-17,858*11+106,91 144,83
2016 1=-0,1995*12"3 +4,1322*12/2-17,858*12+106,92 142,82

Prognéza hodnot sledovaného ukazatele pro rok 2017 a 2018:

7(2017) = —0,1995 = 133 + 4,1322 x13% — 17,858 * 13 + 106,81 = 134,70 ;

7(2018) = —0,1995 = 143 + 4,1322 = 14> — 17,858 * 14 + 106,81 = 119,28 ;

Vyrovnani ukazatele doby obratu pohledavek
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Graf ¢&. 15: Vyrovnani ukazatele doby obratu pohledavek
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sbirka listin CHRISTOF, spol. s.r.0.)
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Z vyslednych hodnot muzeme fici, ze hodnota doby obratu pohledavek by méla
Vv nasledujicich letech klesat. Odhad sledovaného ukazatele pro rok 2017 je 134,70 dnu
a prorok 2018 — 119,28 dnd. Z toho plyne, Ze hodnoty ukazatele doby obratu pohledavek
by méli v budoucnu nadale dosahovat pfiliS vysokych hodnot, které piekracuji
doporucené. Pro zlepSeni vysledkt ukazatele by mél podnik uvazovat o opatienich na

urychleni inkasa pohledavek od svych odbératelt.

3.5.4 Analyza zadluZenosti

Ukazatelé zadluzenosti vypovidaji o tom, kolik majetku podniku je financovano cizim
kapitdlem. Zadluzenost neni pouze negativni charakteristikou firmy. Jeji rist mize
prispét k rlistu rentability vlivem plisobeni finanéni paky. ZvySuje vSak riziko financni
nestability. Mezi vybrané ukazatele zadluzenosti patii ukazatel celkové zadluzenosti,

koeficient samofinancovani a ukazatel urokového kryti.

Tabulka €. 19: Vysledky jednotlivych ukazateli zadluZenosti za obdobi 2005-2016
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sbirka listin CHRISTOF, spol. s.r.0.)

Rok Celkové(ﬁjo(;luienost Koeficient sz(t(l);:))ﬁnancovénl' Urokové kryti
2005 0,74 0,25 1,65
2006 0,70 0,29 2,25
2007 0,76 0,23 2,07
2008 0,80 0,18 1,29
2009 0,87 0,12 1,38
2010 0,84 0,15 4,96
2011 0,78 0,21 2,11
2012 0,73 0,27 3,90
2013 0,70 0,29 6,37
2014 0,66 0,34 8,94
2015 0,68 0,31 7,12
2016 0,71 0,29 3,16
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Celkova zadluZenost a koeficient samofinancovani

CELKOVA ZADLUZENOST A KOEFICIENT
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Graf ¢&. 16: Hodnoty celkové zadluZenosti a koeficientu samofinancovani za obdobi 2005-2016
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sbirka listin CHRISTOF, spol. s.r.0.)

Celkova zadluZenost vyjadiuje pomér mezi celkovymi zavazky K celkovym aktivim
podniku. Obecné plati, ze ¢im vyssi je hodnota tohoto ukazatele, tim vyssi je zadluzenost
celkového majetku podniku a tim je vyssi riziko véfitell, ze jejich dluh nebude splacen.

Doporucena hodnota ukazatele celkové zadluzenosti je v rozmezi 30 az 70 %.

Z vyslednych hodnot v grafu ¢.16 mizeme konstatovat, ze ve vSech letech sledovaného
obdobi je spolecnost financovana ptfevazné z cizich zdroji. Nejvyssi hodnoty tohoto
ukazatele byly zjistény v letech 2007 az 2009 a to 76 %, 80 % a 87 %, coz je nad
doporuc¢enou hodnotou. V obdobi 2009-2015 hodnoty ukazatele celkové zadluzenosti
meéli klesajici trend, kde hodnota sledovaného ukazatele byla v roce 2015 na urovni 68 %.
Vysoké hodnoty sledovaného ukazatele mohou byt z hlediska vlastnikt ptiznivé jenom
Vtom piipadé, je-li podnik schopen dosdhnout vysSiho procenta rentability, nez je

procento uroku placené z kapitalu ciziho.

Koeficient samofinancovani je ukazatelem, ktery vyjadiuje finan¢ni nezavislost podniku.
Je doplinkem k ukazateli celkové zadluZenosti a jejich soucet by mél dat piiblizné 1.
Idealni uznavana hodnota je 50 %. Vysledky ukazatele ve sledovaném obdobi jsou nizsi

nez 50 % a neodpovidaji optimalni hodnotg.
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Na nasledujicim grafu ¢.17 lze vidét vyvoj hodnot ukazatele Grokového kryti za obdobi
2005-2016.

Urokové kryti
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«=@=Urokové kryti

Graf €. 17: Vyvoj ukazatele urokového kryti za obdobi 2005-2016
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sbirka listin CHRISTOF, spol. s.r.0.)
Ukazatel urokového kryti informuje spole¢nost 0 tom, kolikrat zisk ptfevySuje troky.
U dobte fungujiciho podniku je tento ukazatel v rozmezi 6 az 8. Pokud je ukazatel roven

1, znamena to, ze na zaplaceni urokd je tieba celého zisku a na akcionare nezbyde nic.

Z grafu ¢.17 lze vidét, ze hodnoty ukazatele trokového kryti maji kolisavy trend.
V obdobi 2005-2009 byly hodnoty sledovaného ukazatele na nizké trovni a klesly az

do arovné 1,29.

Pri¢inou nizkych hodnot ukazatele v tomto obdobi je narust cizich zdroji v podniku
a velmi nizké hodnoty vysledki hospodateni. V obdobi 2011-2015 ma ukazatel naopak
rostouci trend. V letech 2013 az 2015 bylo trokové kryti na velmi dobré trovni. Bylo
to zptsobeno predevsim nizkymi ndkladovymi troky a dobrym vysledkem hospodateni
pied zdanénim a troky. V poslednim sledovaném roce ukazatel opét Klesl, kvili snizeni

vysledkl hospodateni o 8339 tis. K¢ oproti predchazejicimu roku 2015.

Statisticka analyza celkové zadluzenosti

Pro statistickou analyzu jsme si vybrali ukazatel celkové zadluZenosti, ktery firmé piinasi

informace tykajici se uvérového zatizeni firmy. Nejdiive jsme se zaméfili na vypocet
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charakteristik ¢asové fady. Zakladni hodnoty sledovaného ukazatele za obdobi 2005-

2016, prvni diference a koeficient ristu jsou uvedeny v nasledujici tabulce ¢.20.

Tabulka ¢&. 20: Zakladni charakteristiky ukazatele celkové zadluZenosti
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sbirka listin CHRISTOF, spol. s.r.0.)

Celkova zadluZenost Prvni diference Koeficient ristu
Rok Xi yi 1di(y) ki(y)
2005 1 0,74 - -
2006 2 0,70 -0,04 0,95
2007 3 0,76 0,06 1,09
2008 4 0,80 0,04 1,05
2009 5 0,87 0,07 1,09
2010 6 0,84 -0,03 0,97
2011 7 0,78 -0,06 0,93
2012 8 0,73 -0,05 0,94
2013 9 0,70 -0,03 0,96
2014 10 0,66 -0,04 0,94
2015 11 0,68 0,02 1,03
2016 12 0,71 0,03 1,04

Priamér 0,75 -0,003 0,996

Z tabulky ¢€.20 lze vy¢ist, Ze spole¢nost dosahuje primérné hodnoty celkové zadluzenosti
ve vy$i 75 %. Pramérnd hodnota prvni diference ve sledovaném obdobi se rovna - 0,003,
coz znamena, Ze hodnota ukazatele celkové zadluzenosti bude klesat v priméru o 0,003
procenta za rok. Dle priméru koeficientu ristu, mizeme konstatovat, Ze se hodnota

sledovaného ukazatele snizuje béhem obdobi v priiméru 0,996krat.
Vyrovnani hodnot ¢asové Fady

Vyrovnani dat ukazatele celkové zadluzenosti probéhlo pomoci funkce polynomické

regrese 3 stupné. U této funkce index determinace nabyval hodnoty 0,6894.

Rovnice, pomoci které se hodnoty ukazatele celkové zadluzenosti vyrovnaji, ma tvar:

A = 0,0009x;3 — 0,0216x;2 + 0,1327x; + 0,5738.

V nasledujici tabulce ¢.21 jsou vypocteny vyrovnané hodnoty ukazatele celkové

zadluzenost za obdobi 2005-2016.
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Tabulka €. 21: Vyrovnané hodnoty ukazatele celkové zadluZenosti
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sbirka listin CHRISTOF, spol. s.r.0.)

Rok Vypocet fi

2005 0,0009*173-0,0216*1°2+0,1327*1+0,5738 0,69
2006 0,0009*273-0,0216*2/2+0,1327*2+0,5738 0,76
2007 0,0009*33-0,0216*33+0,1327*3+0,5738 0,80
2008 0,0009*4°3-0,0216*4°2+0,1327*4+0,5738 0,82
2009 0,0009*53-0,0216*5°2+0,1327*5+0,5738 0,81
2010 0,0009*6°3-0,0216*6.2+0,1327*6+0,5738 0,79
2011 0,0009*7173-0,0216*7/2+0,1327*7+0,5738 0,75
2012 0,0009*8°3-0,0216*8"2+0,1327*8+0,5738 0,71
2013 0,0009*93-0,0216*9°2+0,1327*9+0,5738 0,68
2014 0,0009*1073-0,0216*1072+0,1327*10+0,5738 0,64
2015 0,0009*1113-0,0216*1172+0,1327*11+0,5738 0,63
2016 0,0009*1213-0,0216*1272+0,1327*12+0,5738 0,62

Predikce pro rok 2017 a 2018:

7(2017) = 0,0009 = 13® — 0,0216 = 132 + 0,1327 * 13 + 0,5738 = 0,6258;

7(2018) = 0,0009 = 143 — 0,0216 * 142 + 0,1327 * 14 + 0,5738 = 0,6676;
Vyrovnani ukazatele celkové zadluZenosti
o 7%\/
0,65
0,45

0,25

0,05
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Skutecna hodnota - Vyrovnana hodnota

Graf ¢. 18: Vyrovnani ukazatele doby obratu pohledavek
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sbirka listin CHRISTOF, spol. s.r.0.)

Zgrafu ¢. 18 lze vidét, Ze hodnoty ukazatele celkové zadluzenosti se budou
v nasledujicich letech nachazet v intervalu 62-66 %, coz neni pfili§ velka zména oproti

poslednim sledovanym rokiim. Odhad sledovaného ukazatele pro rok 2017 je 62,58 % a
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pro rok 2018 — 66,76 %. Hodnoty ukazatele celkové zadluzenosti budou nadale dosahovat
vysokych hodnot. Velice obecné je doporuceno pro podnik, aby hodnota byla mensi nez

50 procent, nicmén¢ vys$si hodnoty nemusi nutné¢ znamenat problém.

3.6 Analyza soustav ukazateli

Ze vsech soustav ukazatelt (modelit), sestavenych za ucelem posouzeni finan¢ni situace
podniku, jsme si vybrali ukazatel Index IN 05 a Altmantv index duvéryhodnosti (Z-

skore).
Index INO5

V nésledujici tabulce ¢.22 jsou vypoétené hodnoty zvoleného ekonomického modelu za
obdobi 2005-2016.

Tabulka €. 22: Vypocet bankrotniho modeli IN05
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sbirka listin CHRISTOF, spol. s.r.0.)

A B C D E IN 05

Rok | (Aktiva/ | (Zisk/ (Zisk/ | (Vynos/ |(OA/KT. (0,13*A+0,14*B+3,97*C
CZ) |Nakladové| Aktiva | Aktiva) [cizi kap.) +0,21*D+0,09*E)

uroky

2005 1,356 1,655 0,037 1,608 0,928 0,98

2006 1,421 2,249 0,056 1,866 0,998 1,2

2007 1,314 2,074 0,046 1,530 0,879 1,05

2008 1,246 1,286 0,034 1,438 0,936 0,86

2009 1,148 1,376 0,026 1,168 0,855 0,77

2010 1,188 4,962 0,077 1,072 0,853 1,46

2011 1,288 2,111 0,032 0,919 0,852 0,86

2012 1,378 3,896 0,067 1,007 0,835 1,28

2013 1,436 6,367 0,075 1,006 0,859 1,66

2014 1,526 8,936 0,086 0,943 0,877 2,07

2015 1,465 7,122 0,050 0,845 0,806 1,64

2016 1,407 3,162 0,024 0,821 0,711 0,96

Tabulka ¢&. 23: Klasifikace podniku podle IN05
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sbirka listin CHRISTOF, spol. s.r.0.)

1<IN<2 " Seda zona " nevyhranénych vysledkt
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Finanéné zdravy podnik dosahuje hodnot indexu INO5 vyssich nez 2. Tuto podminku
analyzovana spolec¢nost spliiuje jen vroce 2014 diky vysoké hodnoté ukazatele
urokového kryti. V roce 2005, 2008, 2009, 2011 a 2016 spole¢nost byla na hranici
nebezpecné zony, kde je podnik ohrozen vaznymi finan¢nimi problémy, ale uz od roku
2011 se ekonomicka situace podniku vyrazné zlepsila a v dalSich letech spole¢nost byla

V tzv. ,,Sedé zon¢*. Pfi¢inou ohrozeni byly nizké hodnoty tirokového kryti.

INOS

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

INO5 = == Dobra finan¢ni situaci = == Podnik je ohroZen finan¢nimi problémy

Graf €. 19: Vyvoj ukazatele IN 05 za obdobi 2005-2016
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sbirka listin CHRISTOF, spol. s.r.0.)

Altmaniv index davéryhodnosti (Z-skore)

Za prvé, vyjadiime v nasledujici tabulce vypoctené hodnoty indexu diivéryhodnosti za

obdobi 2005-2016.

Tabulka €. 24: Vypodet indexi diivéryhodnosti Z-skére
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sbirka listin CHRISTOF, spol. s.r.0.)

A B C D E
-0,034 0,005 0,037 0,336 1,595
-0,001 0,024 0,056 0,405 1,863
-0,057 0,017 0,046 0,307 1,525
-0,044 0,006 0,034 0,227 1,432
-0,062 0,005 0,026 0,142 1,157
-0,063 0,048 0,077 0,174 1,070
-0,062 0,012 0,032 0,276 0,905
-0,077 0,039 0,067 0,374 0,989
-0,068 0,051 0,075 0,423 0,980
-0,054 0,061 0,086 0,516 0,926
-0,087 0,032 0,050 0,458 0,810
-0,138 0,015 0,024 0,403 0,816
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Hranice pro piedvidani finan¢ni situace jsou nasledujici:

Tabulka ¢. 25: Klasifikace podniku podle indexu divéryhodnosti Z-skore
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sbirka listin CHRISTOF, spol. s.r.0.)

Pokud
Z- skére
35
3 - - - - - - - - - . . e e . . - e
2,5
2

15
. —=m-—---Swec=--
05
0

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

e 7 -5COFe == == == Podnik je ohroZen financnimi problemy = = = Dobra financni situace

Graf & 20: Vyvoj ukazatele Z-skore za obdobi 2005-2016
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sbirka listin CHRISTOF, spol. s.r.0.)

Podle vypocitanych hodnot z tabulky ¢.24 muzeme ¥ici, ze kromé rokt1 2011,2015 a 2016,
jsou hodnoty indexti Z-skore v tzv. Sedé zony, kdy nelze o firm¢ ¢init zavéry. V roce
2011,2015 a 2016 hodnoty indexti byly mensi nez 1,2, tedy mizeme fict, ze v téchto
letech se spole¢nost fadila do skupiny, kde podnik je ohrozen vaznymi finanénimi
problémy. Divodem mirného poklesu sledovaného ukazatele pod hranici ,,8edé zony*
vroce 2015 a 2016 byl narGst hodnot kratkodobych zavazki a sniZzeni hodnot

hospodaiského vysledkl pred zdanénim a uroky.

Statisticka analyza ukazatele Z-skore

Pro urceni predikce pro rok 2017 a 2018 byl pouzit Altmanav index finan¢niho zdravi.
Tento bankrotni model je jeden z nejznaméjsich, protoze zkoumad, zda je spolecnost

vV mozném upadku.
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Zakladni hodnoty sledovaného ukazatele za obdobi 2005-2016, prvni diference

a koeficient rastu jsou uvedeny v nésledujici tabulce ¢.26.

Tabulka ¢&. 26: Zakladni charakteristiky Z-skére
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sbirka listin CHRISTOF, spol. s.r.0.)

Z-skore Prvni diference Koeficient ristu

Rok Xi yi 1di(y) ki(y)
2005 1 1,823 - -
2006 2 2,224 0,401 1,22
2007 3 1,768 -0,456 0,79
2008 4 1,604 -0,164 0,91
2009 5 1,254 -0,35 0,78
2010 6 1,375 0,121 1,10
2011 7 1,085 -0,29 0,79
2012 8 1,329 0,244 1,22
2013 9 1,383 0,054 1,04
2014 10 1,422 0,039 1,03
2015 11 1,121 -0,301 0,79
2016 12 0,973 -0,148 0,87

Pramér 1,45 -0,08 0,94

Z tabulky ¢.26 Ize vidét, Ze spole¢nost dosahuje primérného Z-skore ve vysi 1,45. Dle
hodnoty prvni diference muzeme fici, ze ve sledovaném obdobi se hodnota
analyzovaného ukazatele snizovala kazdy rok o 0,08. Dle pruméru koeficientu ristu,
mizeme fict, Ze hodnota ukazatele Z-skore se snizila béhem obdobi 2005-2016 v pruméru
0,94krat.

Vyrovnani hodnot ¢asové iady

Vyrovnani hodnot Altmanova indexu prob&hlo pomoci funkce parabolické regrese. U této
funkce index determinace nabyval hodnoty 0,71. Z toho plyne, ze 71 % hodnot
analyzovaného ukazatele je mozné vyjadfit pomoci této ptimky a vyrovnani hodnot bude

pomérné piesné.

Vysledna rovnice, pomoci které se hodnoty Altmanova indexu budou vyrovnaly, ma

tvar:

A= 00073 x;2 — 0,1748 x x; + 2,1892.

V nasledujici tabulce ¢.27 jsou vypoéteny vyrovnané hodnoty ukazatele Altmanova

indexu.
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Tabulka €. 27: Vyrovnané hodnoty ukazatele Altmanova indexu
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sbirka listin CHRISTOF, spol. s.r.0.)

Rok Vypocet fi

2005 0,0073*172-0,1748*1+2,1892 2,02
2006 0,0073*2°2-0,1748*2+2,1892 1,87
2007 0,0073*372-0,1748*3+2,1892 1,73
2008 0,0073*4"2-0,1748*4+2,1892 1,61
2009 0,0073*572-0,1748*5+2,1892 1,50
2010 0,0073*6"2-0,1748*6+2,1892 1,40
2011 0,0073*772-0,1748*7+2,1892 1,32
2012 0,0073*872-0,1748*8+2,1892 1,26
2013 0,0073*972-0,1748*9+2,1892 1,21
2014 0,0073*1072-0,1748*10+2,1892 1,17
2015 0,0073*1172-0,1748*11+2,1892 1,15
2016 0,0073*1272-0,1748*12+2,1892 1,14

Predikce pro rok 2017 a 2018:

7(2017) = 0,0073 = 132 — 0,1748 « 13 + 2,1892 = 1,15;

7(2018) = 0,0073 * 14> — 0,1748 = 14 + 2,1892 = 1,17;

Vyrovnané hodnoty Altmanova indexu

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Z grafu ¢.21 Ize vidét, Ze ve vétSin€ sledovanych let se spolecnost nachazela v Sedé zoné

Skute¢na hodnota - Vyrovnana hodnota-

Graf ¢&. 21: Vyrovnané hodnoty Altmanova indexu
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sbirka listin CHRISTOF, spol. s.r.0.)

a méla by se tam nachazet i v nasledujicich letech.

Pozitivnim faktorem je, ze spole¢nost neni pfimo ohrozena bankrotem a ma velké sance

na zlepSeni své ekonomické situace.
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4 SOUHRNNE HODNOCENI FINANCNiI SITUACE
FIRMY

V této kapitole bakalatrské prace, na zdklad¢ vyslednych hodnot jednotlivych ukazatelli
z finan¢ni analyzy za obdobi 2005-2016 a jejich statisticky ur¢enych piedpovédi do
budoucna, bude provedeno souhrnné hodnoceni finanéni situace spoleénosti CHRISTOF

S.r.o.

K souhrnnému hodnoceni finan¢ni situace spolecnosti byla pouZzita fada dilezitych
ukazatelll z oblasti finan¢ni analyzy, které byly spocitany za obdobi 2005-2016. VSechna
data zacetnich vykazi spole¢nosti, ktera byla vyuzita pro vypocet jednotlivych

ekonomickych ukazateli, jsou zobrazena v ptilohéach ¢. 1-3.

Nejprve byla v praktické Casti bakalarské prace provedena analyza stavovych veli¢in.
Z horizontalni a vertikalni analyzy je evidentni, Ze suma aktiv a pasiv spolecnosti
CHRISTOF s.r.0. se Vv priibéhu sledovaného obdobi postupné zvysovala, aviak nejvétsi
narust byl zaznamenan na prelomu roki 2010/2011 a to konkrétné 0 41,94 %.
V poslednim pozorovaném roce 2016 tvofil nejvétsi podil na aktivech spolecnosti
dlouhodoby hmotny majetek, konkrétné 60,76 %, coz je zcela pochopitelné, protoze
piedmét ¢innosti spole¢nosti vyZaduje investice pravé do tohoto typu majetku. Vertikalni
analyza pasiv jasn¢ prokazala, ze béhem sledovanych let 2005-2016 zdroje financovani
tohoto majetku proudi prave z cizich zdroju, konkrétné z kratkodobych bankovnich avéra
a vypomoci v priméru z 45,74 %. Z horizontalni analyzy pasiv mizeme pozitivné
hodnotit to, ze béhem vsech sledovanych let byl vysledek hospodafeni bézného ucetniho
obdobi pouze Vv kladnych hodnotéach a od roku 2008 az do roku 2014 mél rostouci trend.
V roce 2015 a 2016 lze sledovat pokles hodnot tohoto ukazatele. Pokles byl zpisoben

Vy$§imi hodnotami vykonové spotieby a osobnich nékladu spole¢nosti.

Nasledné byla provedena analyza rozdilovych ukazatell. Analyza ¢istého pracovniho
kapitalt prokéazala, ze zna¢nou pievahu nad ob&znymi aktivy maji praveé kratkodobé
zavazky. Spole¢nost nema zadny financni polstaf, a navic zde neplati pravidlo
financovani, protoze vedeni spole¢nosti financuje dlouhodoby majetek kratkodobymi
zdroji. Kdyby nastala situace, Ze bude nutno nahle zaplatit kratkodobé zavazky, bude

spolecnost nucena sdhnout na dlouhodoby majetek. Po provedeni statistické analyzy
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ukazatele CPK bylo zjiiténo, Ze hodnoty tohoto ukazatele v budoucnu budou nadale
klesat a v roce 2018, na zaklad¢ progndzy, by m¢l ukazatel dosahnout hodnoty -42408,02
tis. K¢.

Cisté penézni prostfedky vyuzivaji z ob&znych aktiv pouze kratkodoby finanéni majetek
podniku. V podminkach vybrané firmy to znamena, penize v hotovosti a penézni
prostiedky na bankovnich tctech. Ve vSech letech sledovaného obdobi se ukazatel
nachazi v zapornych hodnotach. Zaporné hodnoty ¢istého pracovniho kapitalt a ¢istych

penéznich prostiedki signalizuji nizkou troven likvidity.

Analyza pomérovych ukazateli za obdobi 2005-2016 naznacuje mimoiadné Spatné
vysledky v ramci likvidity spole¢nosti. Okamzita likvidita se pohybuje mimo standardni
hodnoty 0,2-0,5. Jenom v roce 2007 a 2008 se hodnoty ptiblizily k doporué¢ené hodnoté.
Dosazené vysledky pohotové likvidity se rovnéz nepohybuji v doporuc¢enych hodnotach.
Pohotova likvidita se za sledované obdobi pohybuje mezi 0,78-0,87. Tyto hodnoty nejsou
idealni a z hlediska zdravi spole¢nosti jsou nepfijatelné. Bézna likvidita taktéz neplni
bankovni standard 1,5-2,5 za vSechny zkoumané roky. Po vyrovnani hodnot ukazatele
bézné likvidity, pomoci funkce parabolické regrese bylo zjisténo, Ze hodnoty bézné
likvidity by méli v budoucnu nadale klesat. Tento vysledek pro spole¢nost CHRISTOF
s.r.0. neni optimisticky. Spole¢nost musi pfijmout opatieni ke zvyseni hodnot ukazatele
likvidity.

Co se ty€e analyzy ukazatelti rentability za obdobi 2005-2016, spole¢nost vykazovala
lepsi hodnoty nez u predchozich ukazateli. Ukazatel rentability vlastniho kapitalu (ROE)
vykazoval ve sledovaném obdobi 2005-2016 pouze kladné hodnoty. Nejmensich hodnot
tohoto ukazatel podnik dosahl v roce 2005, 2008 a 2009. Bylo to zptsobeno snizenim
hodnot hospodatského vysledku. Nejvyssi hodnoty ROE spole¢nost CHRISTOF s.r.o.
dosahla v roce 2010 (32,91 %) diky vyraznému nartustu hodnoty vysledk hospodaieni
za ucetni obdobi. B&hem let 2012-2015 podnik dosahuje celkem dobré rentability

vlastniho kapitalu a ptesahuje doporuc¢enou hodnotu 10 %.

Pomérovy ukazatel rentability celkového vlozeného kapitalu, pomoci kterého mizeme
castecné hodnotit celkovou efektivnost firmy, nepiekrocil ve sledovaném obdobi
doporucenou hodnotu 9 %. Neuspokojivych hodnot vykazoval ukazatel jen v roce 2008

a 2009. Pfic¢inou byly nizké hodnoty vysledki hospodatfeni pied zdanénim a Uroky
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anarast celkovych aktiv. V ostatnich sledovanych letech vysledky tohoto ukazatele

kolisaly v intervalu 2 % az 7,5 %.

Hodnoty ukazatele rentability trzeb (ROS) ve sledovaném obdobi jsou v rozmezi
od 0,30 % do 6,62 %. Tedy mizeme fict, ze spole¢nost dosahuje kladnych hodnot zisku
z kazd¢ investované koruny. Ukazatel rentability trzeb se pohyboval v roce 2016 na
urovni 1,80 %, avsak oproti tidajum z roku 2014 a 2015 zaznamenavame vyrazny pokles
skoro 0 5 %. Statistickd analyza ukazatele rentability trzeb dava prognézu, Zze by
v budoucnu hodnoty tohoto ukazatele méli klesnout az do zapornych hodnot. Tato situace
se muze stat jen tehdy, jestli hodnoty vysledku hospodateni za ti¢etni obdobi budou mensi
nez 0, coz je nepravdépodobné. Podnik by se mél snazit posilit ukazatele ziskovosti tak,

aby v budoucnu mohl zlepsit svou ekonomickou situaci.

Doba obratu zasob je ovlivnéna specificnosti odveétvi. Obecné je situace v podniku dobra,
pokud se obrat zasob zvySuje a doba obratu zasob snizuje. Takova byla i situace
v spole¢nosti CHRISTOF, s.r.o0., kde hodnoty doby obratu zasob v roce 2009 byly 4,65
dnii a v roce 2014 uz byly na arovni 1,85 dnti. V roce 2016, kvli rtistu hodnoty zésob,

ukazatel doby obratu zasob vzrostl na 3,35 dnt.

Ukazatel doby obratu pohledavek od roku 2005 mél rostouci trend a v roce 2016
dosahoval pfili§ vysoké hodnoty ptes 140 dnd, coz je vyrazné vyssi hodnota nez
doporuc¢ovanych 30-70 dnu. Na zaklad¢ statisticky odhadnutych hodnot pro rok 2017
a 2018 bylo zjisténo, ze doba obratu pohleddvek by méla nadale dosahovat vysokych
hodnot. Pii takové situace vrcholové vedeni spoleCnosti musi piijmout opatfeni na

urychleni inkasa pohledavek od svych odbératelt.

Z vyslednych hodnot souhrnnych indexti hodnoceni, mizeme konstatovat, ze ve vétSiné
sledovanych let se spole¢nost nachazela v ,,Sedé zon&“, kdy nelze o spolecnosti Cinit
zavery. To znamend, ze firmu nelze oznacit jako velmi GispéSnou, ale stejn€ ji nemizeme
oznacit jako bankrotujici. V poslednim analyzovaném roce 2016 se vysledné hodnoty
indextt INO5 a Altmanova indext divéryhodnosti dostaly na hranici ,,sedé zony*, kde
podnik je ohrozen vaznymi financnimi problémy. PO vyrovnani Altmanova indexu
pomoci vhodné matematické funkce bylo zjisténo, Ze v nasledujicich letech by se méli

hodnoty ukazatele pohybovat na stejné tirovni jako v roce 2016.
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Na zavér k souhrnnému hodnoceni bych poznamenal, Ze vroce 2016 spolecnost
CHRISTOF s.r.0. zaznamenala mirné zhor$eni své ekonomické situace oproti roku 2014
a 2015, coz ale neznamena, ze by firma méla existencni problémy. Firma ma vice nez
staletou tradici na ¢eském trhu a fadi se k jedném z nejlepSim a nejrenomovanéjSim
firmam v tomto oboru, ma Siroké portfolio spokojenych zakaznikti, bohuzel s delsi dobou

vvvvvv

firmy zapracovat.
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5 NAVRHY NA OPATRENI KE ZLEPSENI FINANCNI
SITUACE SPOLECNOSTI

Ze souhrnného hodnoceni finan¢ni situace podniku byly zjiStény nedostatky spolecnosti.
Na zaklad¢ téchto nedostatki budou navrzena opatieni, kterd by méla vést k celkovému

zlepseni finanéni situace spole¢nosti CHRISTOF s.r.o.

Nejvétsimi problémy spolecnosti jsou (nebo v budoucim obdobim mizou byt) dlouha

doba obratu pohledavek, nizka troven likvidity a hrani¢ni mira celkové zadluzenosti.

V poslednim analyzovaném roce celkova hodnota kratkodobych pohledavek
Z obchodnich vztaht ¢inila 120549 tis. K¢. Ukazatel doby obratu pohledavek v prab&hu
analyzovaného obdobi ma rostouci trend a v roce 2016 dosahoval pfili$ vysoké hodnoty
pres 140 dnd. Platby provedené od odbérateli se s postupem casu stale zhorsuji a dochazi
k hrubému nedodrzovani doby splatnosti. Z toho plyne, Ze firma by méla zefektivnit
fizeni pohledavek a méla by vice znat vSechny své odbératele a mit o nich dostatecné
informace pro uskute¢néni transakci bez zbytecnych prodlev a piekracovani doby

splatnosti u faktur vydanych.

Reseni tohoto nedostatku pomtize spole¢nosti v budoucnu zvysit likviditu, snizit dobu
obratu zavazku a zlepsit celkovou finan¢ni situaci. Nize jsou uvedeny konkrétni navrhy

na zlepSeni doby splatnosti pohledavek.

Prvni navrzeny zpisob, jak tento problém vyfesit, spo¢iva ve vytvofeni systému
hodnoceni spolehlivosti odbératelt na zaklad€ analyzy vzajemnych obchodnich vztahi.
Kompetentné sestavend databaze a analyza statistickych udajii o plnéni zdvazki ze strany
odbératele umoznuji odborné rozhodnout o0 moznosti bezpe¢ného poskytnuti obchodniho
uveru.
Vytvoteni systému charakteristik pro posouzeni bonity obchodnich partnerti predstavuje
pocateéni fazi vyvoje systému norem pro jejich hodnoceni. V praxi k nejcastéji
pouzivanym kvantitativnim charakteristikim pfi posuzovani stupné spolehlivosti
obchodnich partnert patii:

e platebni moralka odbérateli;

e objem prodeje za rok v K¢ v zavislosti na celkovém objemu prodeje;

e celkova doba spoluprace s klientem;
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Na zaklad¢ téchto charakteristik je mozné sestavit tabulku, pomoci které bude spole¢nost

schopna vytvoftit databazi svych obchodnich partnerti podle trovné jejich spolehlivosti.

Tabulka ¢&. 28: Hodnoceni obchodnich partneri podle urovné jejich spolehlivosti.
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Klasifikaéni stupnice
A B C D

Kritéria hodnoceni

Celkova doba spoluprace s klientem
(v letech) >4 2-4 1-2 <1
Objem prodeje za rok v % (v
zavislosti na celkovém objemu
prodeje spole¢nosti za hospodarsky
rok)

Objem nezaplacené ¢astky faktury na
konci sjednané¢ho obdobi (v %) 0-5% | 5-20% | 20-50 % | 50-100 %

>20% | 15-20% | 10-15% do 10 %

Obchodni partnefi budou z hlediska spolehlivosti seskupeny do ¢tyi skupin:

- Skupina ,,A“ — ,VIP obchodni partneti®.

- Skupina ,,B*“ — spolehlivé (stale) odbératele.

- Skupina ,,C*“ — odbératele, ktefi piekracuji dobu splatnosti pohledavek.
Minimalné 50 % faktury bylo uhrazeno vcas.

- Skupina ,,D“ — , Rizikova skupina®.

Toto doporuceni by mohlo pomoct spole¢nosti v budoucnu konkrétnéji analyzovat
solventnost svych potencidlnich zakaznikli. Spole¢nosti, které jsou rizikové, co se tyce
splaceni pohledavek, piedstavuji potencialni hrozbu pro finan¢ni stabilitu spole¢nosti
CHRISTOF s.r.0. Z toho plyne, Ze s nimi spole¢nost by neméla uzavirat obchody, protoze
spoluprace s nespolehlivymi obchodnimi partnery pifedstavuje potencialni risk pro
budouci rozvoj spole¢nosti. Doporucuji také, aby byly stanoveny odlisné obchodni

podminky v zavislosti na tom, zda se jedna o stalého ¢i nového odbératele.

Zavedeni systému slev a pokut by mohlo byt také jednim z nejucinnéjsich nastroju pro
maximalizaci toku hotovosti a sniZeni rizika pohledavek po splatnosti. Slevy spole¢nost
mize poskytovat svym odbératelim v zavislosti na terminu platby za zbozi. Doba
splaceni celkové castky faktury odbératele by neméla prekracovat 70 dnli. V opacném
piipad¢€, ma podnik pravo dle § 1970 nového obCanského zakoniku na zaplaceni iroku

z prodleni. Vysi troku z prodleni mize byt dohodnuta mezi obéma stranami ve smlouvé

88



nebo ji stanovi vlada natizenim. Takova forma motivace obchodnich partnertit mize

potencialn¢ zvysit jejich touhu platit za své faktury véas.

Vyse zminéné dva navrhy lze velmi dobfe zkombinovat do jednoho komplexniho feseni.
Nejprve je dulezité si stanovit to ¢emu jsme ochotni dat piednost, zda je pro nas
vyhodnéjsi velky a dlouholety klient, ktery ale neplati své zavazky vcas, ¢i jsme ochotni
ho ztratit a misto néj nabrat nové klienty, ktefi budou platit v¢as. Po tom to zasadnim
rozhodnuti je potieba sestavit vSeobecné pouzitelnou tabulku kritérii, dle kterych se
budeme ftidit. Bylo by optimdlni, po sestaveni tabulky, informovat stavajici zdkazniky
0 nadchézejicich krocich, aby méli Sanci zlepSit svou platebni moralku a vyhnuli se

potenciondlnimu zvyseni cen, tato faze by idealné mé¢la trvat ptl roku az rok.

Klienti ze skupiny A by mohli dostavat slevu 4 % z ceny zakazky s tim ze pokud daji 5
pracovnich dnti pred splatnosti védét, ze nebudou schopni zaplatit véas, lhiita se jim bez
sank¢éné prodlouzi o 30 dni (nebo individualné dle dohody), pti dal§im nedodrzeni doby
splatnosti by néasledovala pokuta z prodleni 0,5 % denné, a to zpétn€ od konce standartni

doby splatnosti.

Zakaznici ze skupiny B by méli slevu 2 % z ceny zakazky a pokutu z prodleni ve vysi

0,5 % denné bez moznosti prodlouzeni.

Zékaznici ze skupiny C by méli cenu o 2 % vy$si, nez je standartni cena, s tim ze pokud
by jejich platebni moralka vzrostla, tak by méli narok na vySe uvedené slevy, pokuta

Z prodleni ve vysi 0,6 %.

Se zékazniky, kteti jsou dlouhodobé ve skupiné D bych zavedl platbu piedem
Vv minimalni vysi 75 % z ceny zakédzky. Pokuta z prodleni by byla ve vysi 0,7 % denné

z celkové castky zakazky.

Pokud by se jednalo o jednordzové, nebo nové zékazniky, tak bych zavedl slevu ve vysi
3 % z ceny zakazky pfti platbé predem ve vysi 100 % zakazky. V ptipad¢ platby 75 %
zalohou a v€asném uhrazeni zbytku bych poskytl slevu 2 % na dalsi zakazku.

Aktualizace roztfidéni klientu by probihala Ctvrtletné s tim, Zze je moZzny posun mezi

skupinami, a to obéma sméry.

Ttetim zptisobem feseni tohoto problému by mohlo byt vytvoteni oddé€leni, které¢ by mélo

na starost zavedeni kontrolnich procesi na pravidelné vyhodnocovani ukazateld
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pohledavek, napiiklad ukazatele efektivnosti inkasa pohledavek, vékovéa struktura
pohledavek, procento vystaveni chybnych faktori, problematické a nedobytné

pohledavky atd.

Jak jiz bylo fe¢eno v predchozi kapitole, Spoleénost CHRISTOF, s.r.0. je pomé&mé zavisla
na cizich zdrojich financovani. Nizky pomér vlastniho kapitalu k cizimu je povazovan za
urcity finan¢ni nedostatek podniku a mtze vest k ohrozeni jeho stability. Hrani¢ni mira
zadluZenosti by mohla byt provazani s problémem nedostatecné aktivity podniku,
konkrétn& s vysokou dobou obratu pohledavek. Reseni problému s aktivitou by sniZilo
cerpani kontokorentnich a revolvingovych uvéru. To by vedlo ke snizeni celkové
zadluzenosti spole¢nosti. Také by se zvysila likvidita, nebot’ spole¢nost, ktera disponuje
dostate¢nymi finan¢nimi prostfedky v pozadovaném obdobi, schopna vcas hradit své

zavazky vuci vétitelim a dodavatelim.

Vyse navrzené zpusoby feSeni problémi s dlouhou dobou splaceni pohledavek by mohli
zlepsit uroven obchodni politiky spolecnosti a tim zlepsit jeji celkovou finanéni situaci

v budoucnu.
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6 ZAVER

Tato bakalaiskd prace byla zaméfend na zhodnoceni finanéni situace spolecnosti
CHRISTOF s.r.0. za pomoci analyzy ekonomickych ukazatell s pouZitim statistickych
metod. Vysledky jednotlivych ekonomickych ukazatell se staly zakladem pro statistickou
analyzu, pomoci které jsme mohli stanovit prognézu jejich budouciho vyvoje na
nasledujici roky 2017, 2018. Pro vypocty ekonomickych ukazatelt firmy byly pouzity
data z ucetnich vykazti spole¢nosti za obdobi 2005-2016 z internetového portalu
Justice.cz. Nebylo mozné do vypoctu zahrnout rok 2017, protoze nebyly jesté k dispozici

potiebné podklady.

Celkova struktura bakalafské prace byla rozdélena na tii ¢asti — teoretické, praktické a
navrhove.
finan¢ni analyzy, analyzy ¢asovych tfad a regresni analyzy, které byly zapotiebi pro

nasledné praktické zpracovani prace.

Praktickd cast bakaldiské prace byla zaméfena na samotné vypocty ekonomickych
ukazatelt. Pomoci fady vypoltu byla stanovena ekonomicka situace spole¢nosti
CHRISTOF s.r.0. v oblasti likvidity, rentability, aktivity a zadluZenosti. V bakalarské
praci byla také provedena horizontalni a vertikalni analyza aktiv a pasiv spole¢nosti. Ze
vSech soustav ukazatell (modelil), sestavenych za ucelem posouzeni financni situace
podniku, byly vybrany Index INO5 a Altmantv index davéryhodnosti. Na nékteré z téchto
ekonomickych ukazatelti byly aplikovany vySe zminéné statistické metody, pomoci

kterych byly ur¢eny prognézy jejich budouciho vyvoje.

V posledni €asti prace na zakladé vyslednych hodnot jednotlivych ukazatelti z finan¢ni
analyzy a jejich statisticky urcenych piedpovédi do budoucna, bylo provedeno souhrnné
hodnoceni finanéni situace spoleénosti CHRISTOF s.r.o. Ze souhrnného hodnoceni

finanéni situace podniku byly zjistény nejvetsi problémy spolecnosti v oblasti aktivity.

Névrhem pro zlepseni finanéni situace spole¢nosti CHRISTOF s.r.o. je lepsi fizeni
pohledavek spolecnosti, protoze ukazatel doby obratu pohledavek v prubéhu
analyzovaného obdobi dosahoval pfili§ vysokych hodnot. Proto bylo navrzeno nékolik

zpusobi feSeni tohoto problému.
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SEZNAM POUZITYCH ZKRATEK

EBIT Zisk pted zdanénim a uroky

EAT Cisty zisk

CPP Cisté pohotové prostiedky

CPK Cisty pracovni kapital

CPM Cisty penézni majetek

ROS Rentabilita trzeb

ROA Rentabilita aktiv

ROE Rentabilita vlastniho kapitalu
ROCE Rentabilita investovaného kapitalu
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Piiloha ¢&. 1: Aktiva spole¢nosti CHRISTOF s.r.o. v letech 2005-2016 (v tis. K¢&)
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sbirka listin CHRISTOF, spol. s.r.0.)

OZ’E:;““ AK(I:)‘ 4 R\ 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
AKTIVA CELKEM (i. 2+3+36+72) 1 73295 | 69621 89863 | 117340 | 176942 | 209072 | 296767 | 273897 | 277007 | 290170 | 344591 | 392414
A Pohledavky za upsany zdkladni kapital 2 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek (. 4+13+26) 3 39947 32666 51399 67614 | 111084 | 132219 | 188782 | 165025 | 160570 | 176050 | 218108 | 257179
B.I Dlouhodoby nehmotny majetek (i.5 az 12) 4 12 0 181 126 438 176 402 1672 1282 732 631 741
BIl1 Zfizovaci vydaje 5 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
BIL2 Nehnotné vysledky vyzkumu a vivoje 6 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
BI3. Software 7 12 0 0 126 438 176 342 175 917 444 361 449
BI14 Ocenitelnd prava 8 0 0 0 0 0 0 o] 442 365 288 270 182
BI5. Goodwill 9 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
BlL6. Jiny dlovhodoby nehmotny majetek 10 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
B.L7. Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 11 0 0 181 0 0 0 60 977 0 0 0 0
BLS. Poskytnuté zdlohy na dlouhodoby nehmotny majetek 12 0 0 0 0 0 0 78 0 0 0 110
B.IIL. Dlouhodoby hmotny majetek( r.14 az 25) 13 29004 | 20172 | 34151 51169 | 94328 | 115727 | 180210 | 155186 | 151110 | 167138 | 209384 | 248330
B.IT1. Pozemky a stavby 14 6623 6293 6063 3801 35780 | 34655 65942 65097 | 55231 35663 34806 | 64558
BIL1.1. Pozemky 15 1571 1571 1571 1571 3265 3265 25072 25072 15400 19400 19400 19400
BIL12 Stavby 16 5052 4722 4492 4230 32515 313%0 40870 40025 35831 36263 35406 45158
BIL2Z. Hmotné movité véci a jejich soubory 17 21705 13373 28042 44784 56386 79251 111588 | 87647 93219 | 106070 | 150987 | 179588
BIL3. Ocefiovaci rozdil k nabytému majetku 18 0 0 0 0 1410 1313 1216 1118 1021 924 827 730
B.II4. Ostatni dlouhodoby hmotny majerek 19 [ [ 4 [ a [ a [ /] a [ a
B.IL4.1. Péstitelské celky trvalych porosti 20 0 1] 1] 0 1] 1] 0 0 0 o o o
BIl42. Dospéla zvifata a jejich skupiny 21 0 ] ] 0 1] ] 0 0 0 o o o
BIl43. Jiny dlouhodoby hmotny majetek 22 0 o o 0 0 o 0 0 0 o o o
POShsmujé :fifﬂhj-‘ e (ﬁﬂf&hoﬂ‘ob_\f fumotny’ majetek a 676 506 46 584 752 506 1464 1324 1639 4481 2764 3454
B.IL 5. ned Seny dlouhodoby hmoiny majetek 23
BILS1. Poskytnuté zdlohy na dlouhodoby hmotny majetek 24 ] 0 0 150 350 0 0 0 82 25 0 2383
BII52 Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 25 676 506 46 434 402 506 1464 1324 1557 4456 2704 1071
B.III Dlouhodoby finanéni majetek (i. 27 az 35) 26 10931 | 12494 17067 | 16319 | 16318 | 16318 8170 8167 8178 8180 8093 8108
BINI1. Podily - ovlddand nebo ovladajici osoba 27 10931 12494 16294 16319 16318 16318 1529 1526 1537 1539 2352 2367
B.IIL2. Ziptjcky a uvéry - ovladand nebo ovladajici osoba 28 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
BIIL3. Podily - podstatny vliv 29 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
BII4. Zapujcky a uvéry - podstatny viiv 30 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
BIILS. Ostatni dlovhodobé cenné papiry a podily 31 0 0 0 0 0 0 6641 6641 6641 6641 5741 5741
BIL& | Zépijcky auvéry - ostatni 2 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
BJIL7. Ostatni dlouhodoby finanéni majetek 33 [ [ 773 [ [ [ [ [ [ 4] [ 4]
B.IIL7.1 Jing dlouhodoby finanéni majetek 34 0 o o 0 0 o 0 0 0 ] ] ]
BIM72 Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek 35 0 o 773 0 o o 0 0 0 o o o




Oznageni AKTIVA Cislo Fadkn — - -

(a) ®) () 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
C. Obézna aktiva (i. 37+45+55+66) 36 32542 35120 | 37139 | 48793 | 65003 | 75801 | 105830 | 106524 | 114337 | 112231 | 125111 | 133860
C.L Zasoby (i.38 az 44) 37 1770 1465 1972 1912 2639 2639 2359 1966 1351 1157 3460 29085
CIL1. Materidl 38 1678 1437 1948 1869 2261 2342 2056 1776 1060 1077 1453 1559
Ccl2 Nedokonéend vyroba a polotovary 39 0 0 0 0 0 0 11 0 0 0 0 0
C.I.3. Virobky a zboii 40 92 28 24 43 428 297 292 190 291 80 2007 1426
CI31. Wyrobky 41 o o o o o o o ] ] ] 0 o
CI32 Zbo# 42 92 28 24 43 428 297 292 150 281 80 2007 1426
Cl4 Mladd a ostatni zvifata a jejich skupiny 43 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
ClL5. Poslkoytnuté zdlohy na zdsoby 44 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
C.II. Dlouhodobé pohledavky (i. 46 az 54) 45 0 0 0 0 0 742 0 0 0 0 0 0
CIL1. Pohleddviky z obchodnich vetahi 46 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
CIL2. Pohleddvky - ovlddand nebo ovlddajici osoba 47 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
CIL3. Pohleddviky -podstatny vliv 48 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
CIL4. OdloZend dafiova pohleddvka 49 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
C.IL5. Pohleddvky - ostatni 30 4 4 4 4 4 4 4 4 4 [ [ [
CIL51. Pohledavky za spoleéniky 51 o o o o o o o o o o ] o
CIL52. Dlouhodobé poskytnuté zdlohy 52 o o o o o o o o o o ] o
CII53. Dohadné uéty aktivni 53 o o o o o o o ] ] ] 0 o
CIL54. Jiné pohledavky 54 o o o o o 742 o ] ] ] 0 o
C.IIIL. Kratkodobeé pohledavky (i. 56 az 65) 55 29951 31561 | 30309 | 41389 | 54972 | 63437 | 91261 | 92510 | 101399 | 96982 | 117876 | 125880
C.IIL1. Pohledavky z obchodnich vztaha 56 29598 30698 | 30071 | 41070 | 54545 | 57916 | §9212 | 91697 96355 92975 | 111282 | 120549
CIm.2. Pohledavky - ovladand nebo ovladajici osoba 57 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
C.IN3. Pohledavky - podstatny vliv 58 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
C.III4. Pohledavky ostatni 59 353 863 228 319 427 5521 2049 813 5044 4007 6594 5331
CII4.1. |Pohledavky za spoleéniky 60 o o o o o o o o o o 0 0
CII4.2. Socidlni zabezpefeni a zdravomi pojisténi 61 o o o o o o o o o o 0 0
C.II4.3. Stdt - dafiové pohledavky 62 -2 399 7 141 o 4 18 o 1414 257 578 1284
C.III4.4. Kratkodobé poskytnuté zdlohy 63 355 464 195 163 294 413 1271 350 428 415 302 443
C.II4.5. Dohadné uéty aktivni 64 o o 36 14 133 104 122 94 101 S0 321 299
C.III4.6. Jiné pohledavky 65 o o o 1 o 5000 638 369 3101 3245 5393 3305
C.IV. Kratkodoby financéni majetek (. 67 az 70) 66 821 2094 4858 5492 7342 8983 | 12210 | 12048 11587 | 14092 3778 4995
C.IV.1. Penize 67 81 68 57 104 109 141 139 161 98 221 75 123
C.IV.2. Utty v bankach 68 740 2026 4801 5388 7233 8842 12071 11887 11489 13871 3700 4872
C.IV.3. Kritkodobé cenné papiry a podily 69 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
CIV.4. Pofizovany kriatkodoby finanéni majetek 70 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
D. Casové rozliSeni aktiv (F. 72 az 74) 71 806 1475 1315 933 855 1052 2155 2348 2100 1889 1372 1375
D.1. Néklady pfistich obdobi 72 795 1473 1314 933 855 1046 2155 2159 2037 1783 1319 1253
D.2. Komplexni ndklady pfistich obdobi 73 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
D.3. Pfijmy pfistich obdobi 74 11 2 1 0 0 6 0 189 63 106 53 122




Piiloha ¢&. 2: Pasiva spole¢nosti CHRISTOF s.r.o. v letech 2005-2016 (v tis. K¢&)
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sbirka listin CHRISTOF, spol. s.r.0.)

Oﬂ;:;'m‘ PA(ShI)‘A C"”E;’ :")dk" 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
PASIVA CELKEM (i.76 +97+137) 75 73295 | 69621 | 89853 | 117340 | 176942 | 209072 | 296767 | 273897 | 277007 | 290170 | 344591 | 392414
A, Vlastni kapital (i.77+81+89+92+96) 76 18153 | 19846 | 21017 | 21366 | 21812 | 30686 | 63601 | 74224 | 81520 | 98143 | 107808 | 112435
Al Zakladni kapital (.78 az 80) 77 8000 8000 8000 8000 8000 8000 8000 8000 8000 8000 8000 8000
ATl Zdkladni kapital 78 8000 8000 8000 8000 8000 8000 8000 8000 8000 8000 8000 8000
Al2. Vlastni podily (-) 79 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
AL3. Zmény zakladniho kapitalu 80 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
AL Azio a kapitalove fondy (i.82 -83) 81 0 0 0 0 0 0 32191 | 32191 | 26551 | 26551 | 26468 | 26483
ATLL. Azio 82 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
AIL2. Kapitdlove fondy (¥.84 aZ 88) 83 0 [ [ [ 0 0 32191 32191 26551 26551 26468 26483
ATI21. Ostatni kapitdlové fondy 84 0 0 1] ] 32191 32191 26551 26551 26551 26551
ATll22. Ocefiovaci rozdily z pfecenéni majethn a zavazki (+/-) 85 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 -83 -68
las )Oca'lovaci rozdily z pfecendni pfi pfeménach obchodnich korporaci (+4 36 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
ATl24 Rozdily z pfemén obchodnich korporaci (+/-) 87 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
ATL25. Rozdily z ocenéni pfi pfeménich obchodnich korporaci (+/-) 88 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
AITLL Fondy ze zisku (1.90-91) 89 964 964 964 964 964 964 964 964 964 964 964 964
AT Ostatni rezervni fondy 90 964 964 964 964 964 964 964 964 964 964 964 964
ATIL2. Statutdrni a ostatni fondy 91 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
AIV. Vysledek hodpodaieni minuljch let (+/-) (.93 az 95) 92 8831 9189 10529 | 11701 | 12049 | 11624 | 18805 | 22441 | 31919 | 44854 | 061478 | 71225
ATV Nerozdéleny zisk minulych let 93 8831 9189 10529 11701 12049 11624 20571 22241 31919 44854 61478 71225
AIV.2. Neuhrazend ztrita minulych let (-) 94 0 0 0 0 0 0 -1766 0 0 0 0 0
AIV3.  |Jiny vysledek hospodafeni minulych let (+/-) 95 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
AV Vysledek hospodaieni bézného néetniho obdobi (+/-) 96 358 1693 1524 701 799 10098 3641 10628 | 14086 | 17774 | 10898 5763
B.+C. Cizi zdroje (. 98+103) 97 54066 | 49006 | 68414 | 94205 | 154128 | 175980 | 230452 | 198706 | 192915 | 190153 | 235237 | 278834
B. Rezervy (i. 99 az 102) 98 0 3372 6745 3946 3637 6029 12896 | 10671 | 11634 | 10532 0 0
B.1. Rezerva na dichody a podobné zdvazky 99 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
B.2. Rezerva na dari z piijmu 100 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Bi. Rezervy podle zvlastnich pravni pfedpist 101 0 3372 6745 3946 3637 6029 12896 10671 11634 10532 0 0
B4 Ostatni rezervy 102 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0




02’;:;'““ PA(ShI)‘ A C"“r’ :‘;“" 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2000 | 2010 | 2011 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
C. Zavazky ( 1.104+119) 103 540066 45634 61669 90259 150491 169951 217556 188035 181281 179621 235237 278834
C.I. Dlouhodobé zavazky (i.105+115) 104 19006 10442 19407 38140 74473 81081 93273 60410 48130 51715 79993 20679
CILI Vydané diuhopisy 105 /] 0 0 0 o /] /] /] (/] /] 0 0
CLl1.l Vymeénitelné diuhopisy 106 ] 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
cl12 Ostatni dluhopisy 107 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
CLZ Zdavazky k ivérovim institucim 108 11324 7155 15645 36479 73497 78725 84164 56576 43697 46420 74235 84635
ClL3. Dlouhodobé piijaté zdlohy 109 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Cl4. Zavazky z obchodnich vztahi 110 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
CI1s Dlouhodobé sménky k vhradé 111 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Cl6. Zavazky - ovladand nebo ovlidajici osoba 112 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
ClL7. Zavazky - podstatny vliv 113 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
C18. Odlozeny datiovy zavazek 114 0 0 0 0 0 1815 3315 3834 4433 5295 5758 6044
C.LY. Zdvazky ostatni (7116 aZ 118) 115 7682 3287 3762 1661 976 541 5794 0 0 0 0 0
Cl19.1. Zavazky ke spoleénikim 116 3809 2934 3762 1661 976 541 5794 0 0 0 0 0
Cl192. Dohadné viéty pasivai 117 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Cl193. Jiné zdvazky 118 3873 353 0 0 ] 0 0 0 0 0 0 0
C.II. Kratkodobé zavazky (. 120 az 136) 119 35060 35192 42262 52119 76018 88870 124283 127625 133151 127906 155244 188155
C.IL1. Vydané diuhopisy 120 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
CIr11 Wyménitelné diuhopisy 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
CIL12 Ostatni diuhopisy 22 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
CIL2. Zdvazky k ivérovim institueim 123 16543 20457 21100 23100 25397 25188 92703 87641 88751 82914 96744 | 130052
CIL3. Kritkodobé pfijaté zélohy 124 64 70 78 68 68 25 41 22 2 2 2 2
CIl4. Zévarky z obchodnich vztahi 125 11526 10787 16520 23147 41294 58006 24680 29300 33651 34694 48389 45303
CIL5. Kritkodobé sménky k Ghrads 126 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
CIL6. Ziavarky - ovlddand nebo ovladajici osoba 127 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
CIL7. Zavarky - podstatny vliv 128 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
C.ILS. Zivazky ostatni 129 6927 3878 4564 5804 9259 5651 6859 10662 10747 10296 10109 12798
CIL81  |Zavazky ke spolecnilim 130 0 0 s0 50 50 700 815 815 815 815 815 815
CII82. Kratkodobé finanéni vipomoci 131 ] 0 0 1000 i) ] ] ] ] 401 0 0
CIL83. |Zévazkyk zamésmancim 132 950 1027 2179 2523 3584 3454 4982 4677 4619 4641 5128 5672
CIL84. jj;:t:: 2 socidlnho zabazpeceni a zdravotniho 133 2775 955 1077 1127 1748 1826 2556 2399 2386 2550 2797 3077
CII85  |Stit- dahové zavazky a dotace 134 1411 783 025 911 1521 576 -1949 1607 2544 1404 841 2610
CIL8.6. Dohadné viéty pasivai 135 313 193 213 178 198 237 208 924 193 256 269 451
C.IL8.7. Jine zavazky 136 1478 920 20 15 2158 10 247 240 190 229 259 173
D. Casové rozliseni pasiv (i. 138-139) 137 1076 409 422 1769 1002 2406 2714 9267 2572 1874 1546 1145
D.1. Virdaje prigtich obdobi 138 1014 340 360 1706 933 1218 1898 711 2566 1868 1540 1139
D.2. Vimosy piidtich obdobi 139 62 69 62 63 69 1188 816 256 6 6 6 6




Piiloha &. 3: Vykaz zisku a ztrit spole¢nosti CHRISTOF s.r.o. v letech 2005-2016 (v tis. K¢)
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Sbirka listin CHRISTOF, spol. s.r.0.)

OZ‘Z:;m o Colorodn 2005 | 2005 | 2007 | 2008 | 2000 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2015
I. Trzby za prodej zbozi 1 352 936 655 1119 1075 1898 305 170 331 519 2148 1671
A. Niaklady vynalozené na prodané zbozi 2 339 728 511 837 950 1461 223 134 336 422 2037 1530
+ Obchodni marze 3 13 208 144 282 125 437 82 36 -5 97 111 141
II. Fykony 4 116462 125255 136321 166130 203079 220287 | 267672 270057 | 261971 265160 | 276984 | 318656
II.1. Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 5 116470 125260 136321 166120 203164 220244 267664 270042 261958 265131 276992 318656
2 Zména stavu zdsob vlastni &innosti 6 -8 -5 -8 10 -93 43 -6 4 0 0 0 0
3 Aktivace 7 0 0 g 0 8 0 14 11 12 28 -8 0
B 'vkonova spotieba 8 52929 63863 70974 91263 103847 | 124496 98573 94904 96551 94208 111624 122851
B.1. Spotieba materiilu a energie 9 25352 26769 26225 31354 34364 39655 57257 50085 47948 45056 43462 45617
B.2. Sluzby 10 27577 37094 44749 59909 69483 84841 41316 44819 48602 49151 66125 75704
+ Pridana hodnota 11 63546 61600 65491 75149 99357 96228 169181 175189 165415 171049 111624 122851
C Osobni naklady 12 38130 37634 42252 47434 56165 65909 100374 97329 93479 92725 100102 115555
C.1 Mzdové naklady 13 26995 26747 30053 33879 41156 47352 71490 68873 66733 65669 71164 82531
C.2. Odmeény élenfm organti obehodni korporace 14 0 0 0 0 0 0 139 0 0 0 0 0
Né,l_d“d}’, na socidlni zabezpedeni a zdravotni 15 9419 9261 10506 11729 12675 15021 24143 24510 23162 23472 24760 28335
C.3. pojisténi
C.4. Socialni naklady 16 1716 1626 1693 1826 2334 2636 4152 3946 3584 3584 4178 4689
D. Dané a poplatky 17 322 376 373 414 471 806 1393 1492 1581 1395 1599 1793
Odpisy dlouhodobého hmotného a nehmotného 18 21835 | 14945 | 14004 | 25340 | 35617 | 35434 | 53850 | 62356 | 57570 | 55576 | 63798 | 74171
E. majetku
Trzby z prodeje dlouhodobého majetiu a 19 124 3519 31 807 533 1475 542 644 9137 | 2970 61 5
III1. materialu
I1.1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 20 1 3426 10 740 502 1430 437 605 9137 2970 61 5
2. Trzby z prodeje materialu 21 123 93 21 67 31 45 105 39 0 0 0 0
Zustatkova cena [fl'odaného dlouhodobého 22 32 3438 57 515 107 053 187 138 4100 205 5 5
F. majetku a materiialu
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého
il maietku 23 2 3201 g 415 343 914 128 103 4100 205 5 5
A
F.2. Prodany material 24 30 147 49 100 54 44 59 35 0 0 0 0
Zmeéna stavu rezerv a opravnych polozek v
provozni oblasti a komplexnich nakladu piistich 25 -801 3452 3560 -2722 1553 2720 5136 -1855 =720 -1358 -6680 -4338
G obdobi (+/-)
IV Ostatni provozni vynosy 26 244 206 359 482 1938 39482 3645 4946 6256 4909 11627 1780
H. Ostatni provozni naklady 27 536 436 738 869 2157 15022 1873 2647 2643 4587 -6643 3537
L\ Pievod provoznich vinosi 28 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
I Pievod provoznich nakladu 29 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
* Provozni vysledek hospodareni 30 3860 5044 4807 4588 5468 16336 10555 18672 22155 25798 18042 10320




VIZ

@ o BTN\ 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2000 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
VL Trzby z prodeje cennych papirt a podili 31 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
I Prodané cenné papiry a podily 32 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
VIL Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 33 0 0 0 0 1 95 156 142

Vimosy z podili v ovladanjych osobach a v
VII.1 uéetnich jednotkich pod podstatnym vlivem 34 0 0 0 0 0 0 0 0 1 95 156 142
Vimosy z ostatnich dlouhodobych cennych
VIL.2 papirti a podilii 35 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Vimosy z ostatniho dlouhodobého majetku
VI3 finanéniho majetku 36 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
VIII. Vimosy z kratkodobého finanéniho majetku 37 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
K. Nalklady z finanéniho majetku 38 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
I3 Vimosy z piecenéni cennych papirti a derivath 39 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
L. Niklady z pfecenéni cennych papird a derivati 40 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Zména stavu rezerv a opravnych poloZek ve
M. finanéni oblasti (+/-) 41 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
X. Vimosové aroky 42 0 0 2 9 2 88 46 47 80 27 7 0
N. Nakladové troky 43 1653 1739 2013 3110 3368 3233 4539 4689 3264 2801 2433 3033
XI. Ostatni finanéni vymosy 44 61 20 118 250 51 524 713 55 1026 77 187 52
Q. Ostatni finanéni naklady 45 1186 1153 752 846 887 906 1730 508 2482 966 1064 925
XII. Pievod finanénich vynost 46 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
P. Pievod finanénich nakladi 47 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
* Finanéni vysledek hospodareni 48 -2778 -2872 -2645 -3697 -4202 -3527 -5510 -5095 -4638 -3569 -3147 -3764
Q. Dan z prijmu za béznou ¢innost 49 724 479 638 190 467 2711 1404 2949 3431 4455 3997 793
Q.1. splatna 50 394 479 638 190 467 896 92 2430 2925 3592 3534 507
2. odlozena 51 330 0 0 0 0 1815 1312 519 506 863 463 286
= Vysledek hospodareni za béznou ¢innost 52 358 1693 1524 701 799 10098 3641 10628 14086 17774 10898 5763
XIII. Mimoiadné vinosy 53 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
R. Mimoiadné naklady 54 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
S. Dan z prijmu z mimoradné ¢innosti 55 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
S.1 splatna 56 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2. odloZena 57 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
* Mimoiadny vysledek hospodareni 58 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Pievod podilii na vysledku hospodafeni
T. spoleénikim (+/-) 59 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
R 'ysledek hospodareni za ucetni obdobi (+-) 60 358 1693 1524 701 799 10098 3641 10628 14086 17774 10898 5763
Hkokk Vysledek hospodareni pied zdanénim (+/-) 61 1082 2172 2162 891 1266 12809 5045 13577 17517 22229 14895 6556
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