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Abstrakt

Bakalaiska prace se zabyva analyzou ucetnich a finan¢nich ukazateli vybrané firmy
a jejich prognozou. Prace kromeé ucetnich vykazt vychazi z charakteristik ¢asovych fad,
které jsou nastrojem statistickych metod.

V praci se nachazeji teoreticka vychodiska jednotlivych charakteristik casovych fad
a finan¢ni analyzy. Dale je prace orientovana na aplikovani této teorie k analyze situace
firmy ve sledovaném obdobi a naslednym navrhiim a feSenim, pro jeji zlepSeni v dalSich

letech.

Abstract

Bachelor's thesis focuses on the analysis of financial and accounting indicators of the
selected company. Thesis is using financial statements and also characteristics of time
series, which are the tools of statistical methods.

In thesis are theoretical basis of the individual characteristics of time series and financial
analysis. In another part thesis is focused on the application of this theory to analyze the
situation of the company in the period and then examined possible solutions and proposals

for improving the situation of the company in future years.

Klicova slova

Casové tady, Altmandv index, koeficienty rustu, prvni diference, prognoéza, trend,

statistické metody
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UVOD

Bakalaiska prace pojednava o analyze financnich a ekonomickych ukazatelti zvolené
firmy pomoci casovych fad. Tato analyza je pro kazdou firmu zna¢nym pifinosem. Nejen,
Ze si s jeji pomoci muzeme udélat obrazek o tom, jak na tom firma je tento rok oproti
minulym, ale jedna z jejich nejvétSich vyhod dozajista spociva v moznosti vytvaret
prognozy do dalSich let. Je zieymé, ze presnost prognézy se odviji od mnozstvi
poskytnutych informaci, a jejich vyvoje, za minulé roky. Cim vice informacemi
disponujeme, tim lze fici, Ze je prognoza piesnéjsi.

Statistické metody v této oblasti ¢asto vyuzivaji pravé ekonomickych ukazateld, jelikoz
nas informuji velmi presvédCive o situaci firmy. Tyto informace poté dokaze efektivné
vyuzit za pomoci ¢asovych fad a detailné je znazornit do grafu, s kterym dale pracuje.
Jednim z hlavnich nastroju, ktery dokaze urcit nasledné prognézy budouciho vyvoje, je
regresni analyza. Jedna se o prolozeni grafu regresni funkci na zakladé jejiho predeslého
vyvoje.

Pro ucely své bakalarské prace jsem zvolil firmu BOSCH DIESEL s.r.o0., tato firma se
zabyva predev§im vyrobou automobilové techniky, jako jsou napfiklad vysokotlaka

Cerpadla.
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CIL PRACE, METODIKA

Cilem bakalarské prace je analyzovat soucCasny stav firmy Bosch Diesel s.r.o. Jako
podklad pro analyzu budou slouzit ucetni vykazy firmy, které mi byly poskytnuty za
19 let zpatky. Vyuzitim téchto vykazu a principt Casovych fad se pokusim stanovit, co
nejpresné]si prognozu do dalsich let.

Prvni Cast bakalarské prace se zabyva teorii, kterd vymezuje zakladni ukazatele a jejich
vzorce slouzici pro vypocet nékterych hodnot Casovych fad, které jsou nedilnou soucasti
analyzy.

Prakticka Cast bakalarské prace se postupné zabyva kazdym z ukazatelt. Bude zjisténo,
co tyto ukazatele o firmé vypovidaji. Pomoci ¢asovych tad je mozné zjistit a graficky
znazornit, jak firma v minulych letech hospodarila. Déle se pokusime stanovit prognézy

do dalsich let.
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1 TEORETICKA VYCHODISKA

1.1 Zakladni pojmy a definice ¢asovych rad

Statisticka data, ktera popisuji spoleCenské ¢i ekonomické jevy v Case se daji popsat
pomoci tzv. ,,casovych fad*. Diky zapisu téchto dat do Casovych fad je mozné provadét
analyzu nejen faktt, které jiz nastaly, ale zaroven lze progndzovat stav a zmény ¢asovych
fad v dalsich letech.

Ve spoleCenskych oblastech védy ¢asové fady popisuji napiiklad demografické zmény
urcité oblasti (napf. mortalita, natalita atd.). V sociologii pak ¢asové rady popisuji napft.
vyvoj rozvodovosti.

Casové fady pouzivané v ekonomii, mohou popisovat napf. analyzu poptavky po ur&itém
vyrobku, zmény v objemu prumyslové produkci nebo, jako v tomto piipadé, rozbor
jednotlivych ukazateld. Casové fady v oblasti ekonomie fesi jeden z jejich zakladnich
problému. Tim je rozhodovani. Jelikoz ekonomickymi oblastmi, chcete-li védami, lze
rozumét védy o rozhodovani.

Casovou fadou (n&kdy chronologickou fadou) rozumime fadu hodnot ur&itého ukazatele,
usporadanych z hlediska ptirozené ¢asové posloupnosti. Pfitom je nutné, aby vécna napli
ukazatele i jeho prostorové vymezeni byly shodné v celém sledovaném ¢asovém tseku

(KROPAC, 2012, s. 114).

Zakladni druhy ¢asovych fad ekonomickych ukazatela se déli dle:

e Rozhodného casového hlediska na Casové fady intervalové a okamzikové.
Intervalovymi Casovymi fadami rozumime fady, kde ukazatele charakterizuji
kolik jevd, véci ¢i udalosti vzniklo a zaniklo uréitém cCasovém intervalu.
Znazoriuji naptiklad narozeni, rozvody, siatky apod.. Pokud ukazatele ¢asovych
fad charakterizuji kolik jevl, véci ¢i udalosti existuje v urCitém Casovém
okamziku, pak mluvime o ¢asovych fadach okamzikovych. Zasadnim rozdilem
mezi t€mito typy Casovych fad je ten, ze intervalové Casové fady lze scitat a
vytvorit tak souCty za vice obdobi. Oproti tomu scitani Casovych fad
okamzikovych nema realnou interpretaci.

e Periodicity, jedna se o Casové fady ro¢ni a kratkodobé. Za kratkodobé casové

rady lze povazovat fady, které se tykaji Ctvrtleti, mésice atd.

12



¢ Druhu sledovanych ukazateli. Do tohoto déleni jsou zahrnuty Casové tfady
primarnich ukazateli a sekundarnich charakteristik.
e Zpusobu vyjadieni udajiu na Casové rady naturalnich ukazateld a penéznich

ukazatelt.

Typ Casovych fad je pomémé dulezity. Z tohoto rozdéleni vychazime pii grafickém
znazornéni téchto fad.
Pokud se jedna o Casové fady intervalové, je mozné analyzovat je tfemi zpusoby.

e Sloupkovymi grafy, které jsou znazornény obdélniky, jejichz zakladny jsou
rovny délkam intervald a vysky jsou rovné hodnotam Casové fady v piislusSném
intervalu (obr. 1.1a)

e Hilkovymi grafy, kde jednotlivé hodnoty Casové fady se vynaseji ve stiedech
pislusnych intervali jako usecky (obr.1.1b)

e Spojnicovymi grafy, kde jednotlivé hodnoty casové fady jsou vyneseny ve
sttedech pfislusnych intervald jako body, které jsou spojeny useCkami
(obr. 1.1¢)

Okamzikové casové tady znazorujeme vyhradn€¢ spojnicovymi  grafy

(KROPAC, 2012, 5. 116).
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1.2 Charakteristiky ¢asovych rad
Charakteristiky Casovych fad jsou jeden z nejdulezitéjSich nastroju, ktery umoziuje
o ¢asovych fadach ziskat vice informaci.
U casovych fad okamzikového ¢i intervalové ukazatele je predpokladano, ze intervaly
mezi sousednimi ¢asovymi okamziky resp. stfedy Casovych intervali jsou stejné dlouhé.
Pokud by tento predpoklad nebyl splnén, je vypocet téchto charakteristik obtiznéjsi
(KROPAC, 2012, s. 117).

1.2.1 Prumér intervalové rady

Tuto charakteristiku oznaCujeme y, pocita se jako aritmeticky prameér hodnot Casové fady

v jednotlivych intervalech. Je dan vzorcem (KROPAC, 2012, 5.117):

3I>—\

(1.1)

1.2.2 Prumér okamzikové rady
Pramér okamzikové tady, téz nazyvan chronologickym primérem je rovnéz oznacen .
V ptipad¢, kdy vzdalenosti mezi jednotlivymi ¢asovymi okamziky 1, f2, ...,t, v nichz jsou
hodnoty této cCasové ftady zadany, jsou stejné dlouhé, nazyvad se nevazenym

chronologickym primérem. Je poéitan pomoci vzorce (KROPAC, 2012, s. 117):

n
3’_23’_
2 2|

=1

‘<I

(1.2)

1.2.3 Prvni diference

Prvni diference, oznaCovana ,d;(y), vyjadiuje pfirastek hodnoty Casové fady, tedy
o kolik se zmeénila jeji hodnota v urcitém okamziku nebo obdobi bezprostiedné
predchazejicimu. Pokud je zjisténo, ze prvni diference kolisaji kolem konstanty, lze fici,
ze sledovana ¢asova fada ma linearni trend, jeji vyvoj lze tedy popsat pfimkou. Je

vypoétena jako (KROPAC, 2012, s. 119):
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1di(Y) = yi — Yi-1 - i=23..,n
(1.3)

1.2.4 Primér prvnich diferenci

Tato charakteristika vyjadiuje, o kolik se primémeé zménila hodnota Casové fady za

jednotkovy asovy interval. Oznadujeme ji ,d,(y). Je dana vzorcem (KROPAC, 2012,
s. 119):

n
1 Yn = V1
14.(y) Zmz 1di(y) = :1— T
L=

(1.4)

1.2.5 Koeficient rustu

Rychlost rustu ¢i poklesu hodnot Casové fady je charakterizovan tzv. koeficienty rastu.
Ty vyjadiuji, kolikrat se zvysila hodnota Casové fady v urcitém okamziku oproti
okamziku bezprostfedné predchéazejicimu, oznacuji se k;(y) a jsou pocitany jako pomer

dvou po sob& jdoucich hodnot Easové fady pomoci vzorce (KROPAC, 2012, s. 119):

ki:(y) :L ) i=23..,n

-1

(1.5)

1.2.6 Prumérny koeficient rustu

Pramémy koeficient rastu je urCen z jednotlivych koeficientd rastu. Znaci se k,(y)
a vyjadiuje praimérnou zmeénu koeficientd ristu za jednotkovy Casovy interval. Pocita se

jako jednotkovy pramér dle vzorce (KROPAC, 2012, s. 119):

(1.6)
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1.3 Regresni analyza

V ekonomice a pfirodnich védach se velmi Casto pracuje s proménnymi veli¢inami, kdy
mezi nezavislou proménou (x) a zavisle proménou (y), ktera je méfena €i pozorovana,
existuje néjaka zavislost. Tato zavislost je vyjadiena predpisem y=f(x), kde ovSem dana
funkce f(x) neni znama ¢i tato zavislost nelze rozumné funkci vyjadfit. Jediné co je
znamo, ze pokud nastavime urc¢itou hodnotu nezavislé proménné x, dostaneme jednu
hodnotu zavislé proménné y.

Pokud by jsme se zabyvali konkrétnim ptikladem, postup a tiloha regresni analyzy by se
dala formulovat nasledujicim zptisobem: Méfime hodnoty zavisle proménné y (v regresni
analyze nazyvanou ,,vysvétlovanou promeénnou), pti nastavenych hodnotach nezavisle
proménné x (v regresni terminologii oznacovanou ,vysvétlujici proménna"). Po
dokoncenych métenich dosahneme n dvojic (x;, yi), i=1,2,...,n, pfiCemz n > 2, kde prvni
z hodnot (x;) oznaCuje nastavenou hodnotu proménné x v i-tém pozorovani a druha
hodnota y; znaci k ni pfifazenou hodnotu proménné y.

Pisobenim nahodnych vlivi a neuvazovanych Cinitelt, které nazyvame Sum, vSak pii
opakovani meéfeni, pfi nastavené nezavisle proménné x, nedostaneme tutéz hodnotu
zavisle proménné y. Pokud bychom tedy méfeni opakovali pfi nastavené hodnoté x,
budeme dostavat rizné hodnoty y. Lze tedy fici, ze zavisle proménna y se chova jako
nahodna veli¢ina. Znacime ji Y.

Z tohoto plyne, ze zavislost mezi x a y je ovlivnéna dalsi nahodnou veli€inou, Sumem, ten
znatime e. Tato nahodna veli¢ina vyjadiuje vliv nahodnych a neuvazovanych Cinitelt.
Predpokladame, ze stfedni hodnota Sumu je rovna nule. Tzn. E(e) = 0, coz udava, ze se
pii méfeni nevyskytuji systematické chyby a vychylky od skutecné hodnoty. Zptusobené
Sumy jsou rozlozeny kolem této stfedni hodnoty v kladném 1 zadporném smyslu.

Pro vyjadfeni zavislosti nahodné veli¢iny Y na proménné x je nutné zavedeni
tzv. podminéné stfedni hodnoty nahodné veli¢iny Y pro hodnotu x. Znacime ji E(Y]x).
Tuto podminénou stfedni hodnotu polozime rovnu vhodné zvolené funkci oznacenou
n(x;p1, P2y, Pp), struéné n(x). Vztah mezi stfedni hodnotou E(Y|x) a funkci 7(x) je tedy
vyjadfen takto:

E(Y1x) =n(x; By, Br -, Bp)-

(1.7)
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Funkce #n(x;f1, po...., pBp), ktera je nazyvana regresni funkci, je funkce
proménné x a obsahuje neznamé parametry, znacené pi, po,..., fp, kde p > 1. Tyto
parametry nazyvame regresnimi koeficienty. Ulohou regresni analyzy je tedy zvolit pro
zadana data (x; yi), i=1,2,...,n, vhodnou regresni funkci a odhadnout jeji koeficienty tak,

aby vyrovnani hodnot y; touto funkci bylo co nejlepsi (KROPAC, 2012, s. 80).

1.4 Dekompozice ¢asovych rad

Po zkoumani €asovych fad se ukazalo, ze nékteré z nich, predev§im rady z ekonomické
praxe mohou byt rozdeleny na nékteré ¢asti. Témito slozkami jsou:

e T; - tato slozka znaci trend

e S;- oznacuje sezOnni slozku

e (- znaci cylickou slozku

e ¢;- definuje zbytkovou slozku
Vyznam provadéni dekompozice spociva v nadéji, ze po rozkladu se pomoci rozdéleni na
jednotlivé slozky podafi snadnéji identifikovat pravidelné chovani fady, nez v radé

nerozlozené.

Trend - V této slozce se projevuji dlouhodobé zmény v primé€mém chovani Casové
fady. Pod témito zménami si lze predstavit napi. dlouhodoby rist ¢i pokles.
Tato slozka méa dosti relativni charakter. Konkrétné si 1ze predstavit naptiklad
zménu klimatu. Zatimco z jedné strany se muze zdat, Ze zmény jsou
dlouhodobé, z jiného pohledu to mize byt naopak.

Sezénni slozka - Tato slozka popisuje periodické zmény v Casové tade, které se
odehravaji beéhem jednoho kalendainiho roku a kazdym rokem se opakuyji.
Sezonni zmény jsou zpusobeny piedevsim faktory jako je stfidani obdobi
¢i lidskymi zvyky, pfikladem mohou byt napt. Vanoce nebo Velikonoce. Pro
zkoumani této slozky jsou vhodnym vstupem napt. mésicni ¢i Ctvrtletni méteni.

Cyklicka slozka - Tato slozka je obdobna jako slozka periodicka, je zde ovSem rozdil
predev§im v délce cyklu, ktera je zde vice jak jeden rok. Slozka popisuje
kolisani ~ okolo  trendu v  dasledku  dlouhodobého  vyvoje.
Predstavitelem této slozky je napf. obchodni cyklus, ktery predstavuje rust

a pokles ekonomické aktivity. Tato slozka muze mit ovSem i neekonomicky
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charakter jako jsou vykyvy v zemédélské produkci, ¢i cyklické zmény
v klimatu.

Zbytkova (rezidualni) slozka - Je tvofena nahodnymi pohyby v prub€hu Casové fady,
které nemaji systematicky charakter. Jedna se o zbytek hodnot, po odecteni
trendu, sezonni a cyklické slozky. Soucasti této slozky jsou chyby provedené
pfi méfeni udaji casové ftady. Popf. obsahuje i chyby wvzniklé po

zaokrouhlovani.

Casovou fadu si 1ze piedstavit jako trend, na ktery jsou ,,nabaleny“ periodické slozky (t].
sezOnni a cyklicka slozka) a bily Sum (tj. rezidualni slozka). Vlastni tvar rozkladu pfitom

muize byt dvojiho typu (CIPRA, 1986, s. 17):

Pti aditivni dekompozici mé rovnice tvar:

Vi =Ti+Ci+Si+ei.
(1.8)

Pii multiplikativni dekompozici pak:

Yi=TixCi*xS;*e;.
(1.9)

Pti aditivnim rozkladu jsou jednotlivé slozky uvazovany ve svych skutecnych absolutnich
hodnotach a jsou meéfeny v jednotkach tady yr, pfi multiplikativnim rozkladu je
v absolutnich hodnotach uvazovana pouze slozka trendova. Ostatni jsou v hodnotach

relativnich (CIPRA, 1986, s. 18).

1.4.1 Popis trendu casové rady pomoci regresni analyzy
Regresni analyza je nejpouzivanéj$im zptsobem popisu vyvoje Casove fady. Umoziiuje
nejen vyrovnani pozorovanych dat Casové fady, ale také jejich prognozu dalsiho vyvoje.
Pfi regresni analyze prfedpokladame, ze analyzovana asova rada ma tvar:
yvi=T; +e;.
(1.10)

T; znaci trend a e; zbytkovou slozku.
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Vhodny typ regresni funkce je uren na zaklad€ predbézného rozboru. Nejcastéji za
pomoci grafického zdznamu fady nebo na zakladé predpokladanych vlastnosti trendové

slozky, které mohou napft. vyplyvat z ekonomickeé teorie.
1.4.2 Zakladni typy trendi ¢asovych rad

Linearni trend

V piipadé tohoto typu je trend znazornén ptimkou, tj.

n(x) = By + fox.
(1.11)

Odhady by parametru f1 a by parametru f> pouzitim metody nejmensich Ctvercd jsou

rovny:
b _ i Xy — nxy 5 b
2 — — ) 1 — 2 .
n L x? —ni?
(1.12)
Exponencialni trend
V tomto ptipadé je znazornén exponencialou s rovnici:
n(x) = 1 B2,

(1.13)

parametry f1 a f2 jsou neznamé parametry, x je asova promeénna a nabyva hodnot
x=1,2...n. Jelikoz tato funkce jiz neni z hlediska parametrt linearni, nelze k odhadu pouzit
jen metodu nejmensich Ctverct. Navic musime provést linearizujici transformaci, tou
prevedeme puvodni nelinearni model pomoci logaritmizace na funkci z hlediska

parametra linearni.
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Polynomicky trend
Tento typ je zobrazen polynomem. Jeho parametry jsou urCeny metodou nejmensich
Ctverct, kde odvozeni jsou vyuzity jednotlivé parcialni derivace funkce, které jsou

polozeny jako rovny nule. Rovnice je stanovena vztahem:

N(x) = By + Box + B3x? + ... + Bpx",

(1.14)

1.4.3 Modifikované typy trendi ¢asovych irad
Tyto nelinearizovatelné funkce jsou predevsim pouzivany v ¢asovych fadach a popisuji
ekonomické deje. Oproti ostatnim typum trendd maji navic parametr f3, u kterého se

predpoklada, ze je kladny.

Modifikovany exponencialni trend
Je vhodny, pokud je regresni funkce shora nebo zdola ohrani¢ena. Jeho predpis vypada

takto (KROPAC, 2012, s. 107):

n(x) = By + 25
(1.15)

Logisticky trend
Tento trend mé inflexi a je zdola a shora ohraniCen. Je fazen mezi tzv. S-kifivky
(symetrické kolem inflexniho bodu). Kazda tato kfivka vymezuje na ose pét zakladnich
fazi ekonomického cyklu popisujiciho vyrobu ¢i prodej predmétt dlouhodobé spotieby.

Je popsan nasledujicim piedpisem (KROPAC, 2012, s. 108):

1

100 = e R

(1.16)

Gompertzova krivka
Posledni z té€chto funkci je Gompertzova kiivka. Tato kiivka ma inflexi a je zdola i shora
ohraniCena. Je fazena mezi tzv. S-kiivky nesymetrické kolem inflexniho bodu, kde
vétSina jejich hodnot lezi az za jejim inflexnim bodem. Je déana predpisem

(KROPAC, 2012, s. 108):
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n(x) = eﬁl"'ﬁZﬁ%C'
(1.17)

Odhady b1, b2, b3 modifikovaného exponencialniho trendu jsou dany pomoci vzorct:

S KA R
b} —1
b, = (S, — S;)

1-bh
(1.18)
kde soulty S urCime:
m 2m 3m
5122371'» Sy = Z)’i» S3 = Z Vi -
i=1 i=m+1 i=2m+1
(1.19)

Vzorce (1.20) az (1.23) plati za predpokladu, ze zadany pocet n dvojic hodnot (x; yi),
i=1,2,...,n, je délitelny tfemi, tj. n=3m, kde m je pfirozené Cislo. Lze tedy data rozd¢lit do
tii skupin o stejném poctu m prvka. Pokud data tento pozadavek nespliuji, vynecha se
piislugny pocet bud po&atetnich nebo koncovych dat (KROPAC, 2012, s. 108).

Regresni koeficienty b1, b2, b3 pro logisticky trend ¢i Gompetrzovu kiivku se urci pomoci
vzorca (1.20) az (1.23) s tim rozdilem, Ze se do sum pii vypoctu souctl, misto hodnot
yi dosadi pfi pouziti logistického trendu jejich pfevracené hodnoty, tzn. 1/y; a pfi pouziti

Gompertzovy kifivky jejich ptirozené logaritmy In y;.
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1.4.4 Metoda klouzavych priuméru

Metoda klouzavych pramérti je fazena mezi adaptivni pristupy k trendové slozce. tyto
pristupy lze charakterizovat tak, ze jsou schopny pracovat s trendovymi slozkami, které
meéni v Case globalné svij charakter, tudiz pro jejich popis nelze vyuzit zadnou
matematickou kfivku s neménnymi parametry. Na druhé strané se vSak predpoklada, ze
v kratkych usecich Casové tfady je jejich popis pomoci matematickych kiivek mozny,
i kdyz tyto kiivky maji v riznych tsecich odlisné parametry. Je tedy mozné pouze lokalni
vyrovnani trendu (CIPRA, 1986, s. 42).

Jednou z moznosti, jak tento trend popsat je pomoci vyrovnavani useku fady
polynomickymi kiivkami. Jde o prolozeni polynomem tietiho fadu prvnich péti
sousednich hodnot Casové fady, jehoz pomoci urCime vyrovnané jednak prvni dvé
a jednak prostfedni hodnotu této pétice. Poté nasleduje posun po Casové ose o jeden
Casovy interval doprava k dalsi pétici hodnot. Tuto pétici hodnot znovu prolozime novym
polynomem tfettho fadu a urCime jeji vyrovnanou prostiedni hodnotu. Takto se
posouvame podél Casové osy, dokud se nedostaneme k posledni pétici hodnot, u které po
prolozeni polynomem tfetiho fadu urc¢ime prostfedni hodnotu a posledni dvé hodnoty.
Vysledkem je vyrovnani zadanych hodnot ¢asové fady. Z tohoto vyrovnani lze posoudit

jeji trend.

1.4.5 Volba regresni funkce
Pro spravné zvoleni regresni funkce slouzi index determinace. Index se pohybuje
v intervalu od 0 do 1. Cim vice se hodnota indexu bliZi jedné, tim lze povazovat danou
zavislost za silngjsi. To znamena dobie vystizenou zvolenou regresni funkci. Naopak
pokud se blizi k nule, povazujeme zavislost za slabsi a regresni funkci méné vystiznou.

Je vyjadien vzorcem (KROPAC, 2012, s. 102):

_ Z?=1(3’i - ﬁi)z

2=1 —.
2ie (Vi = )2

(1.20)
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1.5 Predmét a cil finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyza je nastrojem diagnozy ekonomickych systémt. Umoziiuje nejen
odhalovat pusobeni ekonomickych i neekonomickych faktorti, ale i odhadovat jejich
budouci vyvoj a dopady na firmu. Financni analyza je dulezita pro uspésnost podniku.
Podporuje rozvijet schopnosti, ucit se novym dovednostem ¢i sleduje nové trendy
v podnikové kultute.

Své misto v hodnoceni ekonomické situace si nasla praveé z davodu vysoké proménlivosti
ekonomickych dat, jejich obtizného zpracovani, neexistence obecné platnych hodnot
ukazatelu a teoretickych modelt firem.

Predmétem financni analyzy je ziskavani a analyza informaci o kvalitativnich

a kvantitativnich vlastnostech zkoumanych jevu.

Financ¢ni analyza podniku je pojimana jako metoda hodnoceni finan¢niho hospodateni
podniku, pii které se ziskand data tfidi, agreguji, poméfuji mezi sebou navzajem,
kvalifikuji se vztahy mezi nimi, hledaji kauzalni souvislosti mezi daty a urcuje se jejich
vyvoj. Tim se zvySuje vypovidaci schopnost zpracovanych dat, zvySuje se jejich
informacni hodnota (SEDLAéEK, 2009, s. 3).

Finanéni analyza je zaméfena na zkouméani silnych a slabych stranek piedevsim
hodnotovych procest podniku, identifikaci jejich problému a nasledné vytvoreni
podkladd pro management k podpoie rozhodovani, jak dané problémy fesit. Muze se
jednat i o dil¢i pohled, kdy je financni analyze podrobena pouze urcita ¢ast financniho
hospodareni podniku. Lze fici, ze finan¢ni analyza je metodou rozboru, ve které hraji
dominantni roli finan¢ni Castky a ¢as.
Cilem finan¢ni analyzy muze byt:

e posouzeni vlivu vnitfniho 1 vnéj§iho prostedi podniku,

e analyza dosavadniho vyvoje podniku,

e analyza vztaht mezi ukazateli,

e poskytnuti informaci o rozhodovani do budoucnosti,

e analyza variant budouciho vyvoje a vybér nejvhodnéj$i z varianty,

e interpretace vysledkii vCetné navrht ve finanénim planovani a fizeni

podniku
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1.6 Pristupy finan¢ni analyzy

Finanéni analyza ma dva zékladni pfistupy. Ty se deli na fundamentélni a technickou

analyzu.

Fundamentalni analyza se soustiedi pfedevsim na vyhodnocovani kvalitativnich
udaju o podniku. Tzn. je zalozena na znalostech vzajemnych souvislosti mezi
ekonomickymi a mimoekonomickymi jevy, na zkusenosti odbornikti a na jejich
subjektivnich odhadech ¢i citu pro situace a jejich trendy. Pokud ovSem vyuziva
kvantitativni informaci, odvozuje zpravidla své zavé€ry bez pouziti
algoritmizovanych postupt. Vychodiskem této analyzy je obvykle identifikace
prostfedi, ve kterém se podnik nachazi. Jde tedy zejména o analyzu vlivu vnitiniho
1 vngjsiho ekonomického prostiedi podniku, pravé probihajici faze zivota podniku
¢i charakteru podnikovych cild. Metodou této analyzy je tzv. komparativni
analyza zalozena prevazné na verbalnim hodnoceni. Piikladem takovéto analyzy
je napt. SWOT analyza.

Technickd analyza zpracovava predevsim kvantitativni ekonomickéd data.
Vyuziva  predev§im  matematické, matematicko-statistické ¢i  dalsi
algoritmizované metody s naslednym kvalitativnim posouzenim vysledkt. Postup
této analyzy zahrnuje obvykle Ctyfi etapy (charakteristika prostiedi a zdroju dat,
vybér metody a zakladni zpracovani dat, pokrocilé zpracovani dat a navrhy na

dosazeni cilového stavu.

1.7 Analyza extenzivnich (absolutnich) ukazateli

1.7.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza (analyza po ,,fadcich®) se zabyva porovnavanim zmén polozek

jednotlivych vykazii v Casové posloupnosti. Pfitom lze z téchto zmén odvozovat

i pravdépodobny vyvoj prislusnych ukazatelti v budoucnosti. Je ovSem nutné postupovat

s velkou opatrnosti. Zalezi na tom, zda se podnik bude chovat v budoucnu stejné jako

v minulosti. Vzorec pro vypodet horizontalni analyzy je dan vzorcem (MRKVICKA,

KOLAR, 2006, s. 54):
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(polozka t, — poloika t, ;) 1

Rok t,, krokut,_;v% = 00.

polozka t,,_,

(1.21)

1.7.2 Vertikilni analyza

Pfi této analyze se posuzuji jednotlivé komponenty majetku a kapitalu neboli struktura
aktiv a pasiv podniku. Z této struktury je patrné, jaké je slozeni hospodarskych prostredkia
potiebnych pro vyrobni a obchodni aktivity podniku a z jakych zdroja byly pofizeny. Na
schopnosti vytvaret a udrzovat rovnovazny stav majetku a kapitalu zavisi ekonomicka
stabilita podniku.

Jako zaklad se pro procentni vyjadieni bere ve vykazu ziskl a ztraty obvykle velikost
trzeb a v rozvaze hodnota celkovych aktiv. Vyhoda této analyzy spociva v tom, ze
nezavisi na meziro¢ni inflaci a lze tedy srovnavat jeji vysledky za rGzné roky

(SEDLACEK, 2009, s. 17).

1.8 Analyza rozdilovych ukazateli
K analyze a fizeni finan¢ni situace firmy slouzi rozdilové ukazatele. Ty jsou oznacovany
jako fondy financ¢nich prostfedkd. Fond je chapan jako souhrn urcitych stavovych
ukazatelt vyjadiujicich aktiva nebo pasiva, resp. jako rozdil mezi souhrnem urcitych
polozek kratkodobych aktiv a urditych polozek kratkodobych pasiv (SEDLACEK, 2009,
str. 35).

1.8.1 Cisty pracovni kapital
Je oznaCovan rovnéz jako provozni i provozovaci kapital. Lze vypocitat dvéma zpusoby,
e jako rozdil mezi ob&znymi aktivy celkem a celkovymi kratkodobymi dluhy
(manazersky pfistup),
e jako rozdil sou¢tu dlouhodobych zavazki (vCetné dlouhodobych bankovnich

uvérd a vypomoci) s vlastnim kapitalem od stalych aktiv (investorsky piistup).
CPK = 0bésné aktiva — Kratkodobé dluhy,

CPK = (Dlouhodobé zavazky + Vlastni kapital) — Stala aktiva.

(1.22)
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1.8.2 Cisté pohotové prostiedky
Tento ukazatel je pomé&rné tvrdSim ukazatelem nebot’ vychazi pouze z nejlikvidnaté;Sich
aktiv neboli pohotovych prostfedki. Na druhé strané zohlediiuje pouze

okamzité splatné zavazky, tedy zavazky splatné k aktudlnimu datu a starsi

(MRKVICKA, KOLAR, 2006, s. 63).

CPP = Pohotové fin.prostiedky — OkamZité splatné zavazky.
(1.23)

Pojem pohotové financni prostiedky 1ze chapat jako:
e Penize v pokladné a penize na béznych uctech.
e Penize v pokladn€, penize na b&znych uctech, Seky, sménky, cenné papiry
s kratkodobou platnosti, kratkodobé vklady rychle pfemeénitelné na penize,

zustatky nevycerpanych neucelovych uveért.

1.8.3 Cisty penéZni majetek
Tento ukazatel oproti pfedchozimi dvéma predstavuje urcity kompromis. Pfi vypoctu se
vylu€uji z obéznych aktiv zasoby nebo 1 nelikvidni pohledavky a od takto upravenych

aktiv se odecitaji kratkodobé zavazky.

CPM = (OA — zasoby) — Kréatkodobé zavazky.

(1.24)

1.9 Analyza pomérovych ukazateli

Finan¢ni pomérové ukazatele charakterizuji vzajemny vztah mezi dvéma nebo vice
absolutnimi ukazateli pomoci jejich podilu. Nej¢astéji vychazeji z tcetnich dat (Vykaz
zisku a ztraty, rozvaha). Udaje zji§téné z rozvahy maji charakter stavovych
ekonomickych veli¢in. Naproti tomu udaje z vykazu zisku a ztraty charakterizuji
vysledky ¢innosti za urcité obdobi.

Pomérové ukazatele jsou nejrozsifen€jsi metodou finanéni analyzy, nebot' umoziuji
ziskat rychly a nenakladny obraz o zakladnich finan¢nich charakteristikdch podniku

(SEDLACEK, 2009, s. 56).
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1.9.1 Ukazatele rentability
Tyto ukazatele pométuji zisk dosazeny podnikanim s vysi zdroji podniku, jichz bylo

k jeho dosazeni pouzito.

Ukazatel rentability vlozeného kapitalu (ROI)
Jinak také ukazatel miry zisku. Je to jeden z nejdulezitéjSich ukazatell, jimz se hodnoti

podnikatelska ¢innost firem. Je pocitan dle vzorce:

EBT — Nakladové aroky
ROI =

Celkovy kapital
(1.25)
Tento ukazatel vyjadiuje s jakou ucinnosti pusobi celkovy kapital vlozeny do podniku,

nezavisle na zdroji financovani.

Ukazatel rentability celkovych vlozenych aktiv (ROA)
Také nazyvan ukazatel miry vynosu na aktiva ¢i navratnost aktiv. Tento ukazatel
pomeétuje zisk s celkovymi aktivy investovanymi do podnikani bez ohledu na to, z jakych
zdroju jsou financovany. Pokud do Citatele dosadime EBIT, ukazatel méfi hrubou
produkeéni silu aktiv podniku pied odpoc¢tem dani a nakladovych uroka. Jeli dosazen Cisty
zisk zvySeny o zdanéné uroky, znamena to, ze ukazatel poméfi vlozené prosttedky nejen
se ziskem, ale i s uroky, jez jsou odménou véfitelim za jimi zaptjCeny kapital.

Definujeme ho vztahem:

EBIT

kOA = Celkova aktiva’

(1.26)

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu (ROE)
Neboli ukazatel vynosnosti vlastniho kapitalu ¢i navratnosti vlastniho kapitalu. Mira
ziskovosti vlastniho kapitalu je ukazatelem, jimz vlastnici zji§tuji, zda jejich kapital
pfinasi dostateCny vynos. Zda se vyuziva s intenzitou odpovidajici jejich investicnimu
riziku. Z pohledu investora je dulezité, aby ROE byl vyssi nez uroky, které by obdrzel pfi
jiné formé obchodovani (SEDLACEK, 2009, s. 57).
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Cisty zisk
ROE

~ Viastni kapital
(1.27)

Ukazatel rentability trzeb (ROS)
Charakterizuje zisk vztazeny k trzbam. Trzby ve jmenovateli predstavuji trzni
ohodnoceni vykont podniku za urcité Casové obdobi. Z vysledku tohoto ukazatele je
mozno interpretovat, jak firma efektivné vyuziva své prostfedky ¢i jaké ma naklady

v poméru k cenam vyrobkd.

Zisk

ROS = :
Trzby

(1.28)

1.9.2 Ukazatele aktivity
Meéii jak efektivné podnik hospodaii se svymi aktivy. Pokud jich ma vice nezli je ucelné,
pak vznikaji podniku zbyte¢né naklady a tim 1 nizky zisk. Pokud jich mé& naopak
nedostatek, pak se musi vzdat mnoha potencialné€ vyhodnych podnikatelskych piilezitosti

a prichazi o vynosy, které by mohl ziskat (SEDLACEK, 2009, s. 60).

Obrat celkovych aktiv
Udava pocet obratek za dany Casovy interval. Pokud podnik vyuziva aktiva méné nez je
pocet obratek celkovych aktiv zjistény jako oborovy primér, mély by byt zvySeny trzby

popt. odprodana néktera aktiva. Je vyjadfren vztahem:

Roc¢ni trzby

Obrat celkovych aktiv = Colkova aktiva.

(1.29)

Obrat stalych aktiv
Tento ukazatel ma vyznam pii rozhodovani o tom, zda poftidit dalsi produkéni majetek.
Nizsi hodnota ukazatele nez primér v oboru je signalem pro vyrobu, aby zvysila vyuziti
vyrobnich kapacit, a pro finan&ni manazery, aby omezili investice podniku (SEDLACEK,
2009, s. 61).
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Obrat stalvch aktiv — Roc¢ni trzby
rat Sty Akt = G Al aktiva

(1.30)

Obrat zasob
Udava, kolikrat je v prabéhu kazda polozka zasob prodana a znovu uskladnéna. Tento
ukazatel ¢asto nadhodnocuje skute¢nou obratku, jelikoz vychéazi z hodnot trzeb a zasob.
Trzby odrazeji trzni hodnotu, naproti tomu zasoby se uvadeji v potfizovacich cenach. Déle
dochazi k tomuto zkresleni tim, Ze trzby jsou tokovou veli¢inou a odrazi vysledek za
celoroc¢ni aktivity, zatimco zasoby postihuji stav k jednomu okamziku.
Pokud je tento ukazatel ve srovnani s oborovym prumérem vyssi, znamena to, Zze podnik
nema zbytecné nelikvidni zasoby, které by vyzadovaly nadbyte¢né financovani.
Pokud je naopak nizsi, Ize soudit, ze podnik ma zastaralé zasoby, jejichz realna hodnota
je niz§i nez cena oficialné uvedend v tetnich vykazech (SEDLACEK, 2009, s. 62).
Obrat zasob = M
Zasoby
(1.31)

Doba obratu zasob
Vyjadiuje prumérny pocet dni, po které jsou zasoby vazany v podnikani do té doby, nezli

dojde k jejich spotiebe.

Zasoby
Trzby °
360

Doba obratu zasob =

(1.32)

Doba obratu pohledavek
Neboli doba splatnosti pohledavek, udava za jakou dobu nam v prameéru zakaznik zaplati.

Jinak feCeno jakou dobu jsou v téchto pohledavkach vazany vlastni finance.

Kratkodobé.pohl.z obch. vztahl

Trzby
360

Doba obratu pohledavek =

(1.33)
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Doba obratu zavazkua
Znaci za jaka doba uplyne mezi nakupem zasob ¢i externich vykont a nasim zaplacenim.

Tedy jaka je platebni moralka vaci veéftitelam.

Zavazky z obch. vztaht
Trizby
360

Doba obratu pohledavek =

(1.34)
1.9.3 Ukazatele likvidity

Bézna likvidita
Ukazuje kolikrat pokryvaji obézna aktiva kratkodobé zavazky. Je citlivda na
strukturu zasob a jejich spravné ocenovani vzhledem k jejich prodejnosti
a na strukturu pohledavek vzhledem k jejich neplaceni ve lhaté ¢i nedobytnosti.

Je méfitkem budouci solventnosti podniku a je postacujici pro hodnotu vyssi nez 1,5

(SEDLACEK, 2009, s. 66).

Obézna aktiva

Bézna likvidita = :
ezna fivtata Kratkodobé zavazky

(1.35)

Pohotova likvidita
Ve snaze odstranit nevyhody bézné likvidity, vyluCuje z obéznych aktiv zasoby
a ponechava v Citateli jen penézni prostiedky. V analyze je vhodné zkoumat pomér mezi
béznou a pohotovou likviditou. Vyrazné niz§i hodnota pohotové likvidity ukazuje
nadmérnou vahu zasob v rozvaze podniku. Pro zachovani likvidity podniku by neméla
hodnota klesnout pod 1 (SEDLACEK, 2009, s. 67).

1 e Obézna aktiva — zasoby
Pohotova likvidita =

Kratkodobé zavazky
(1.36)
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Okamzita likvidita
Meéfi schopnost podniku hradit pravé splatné dluhy. Likvidita je zajiSténa pii hodnoté

ukazatele alespoti 0,2.

e Kapitalové prostredky + ekvivalenty
Okamzita likvidita = — — :
OkamzZité splatné zavazky

(1.37)

1.9.4 Ukazatele zadluzenosti

Tyto ukazatele vypovidaji o uvérovém zatizeni firmy. Do jisté miry je tato hodnota

zadouci, nesmi vSak firmu zatézovat pfili§ vysokymi finan¢nimi naklady.

Celkova zadluzenost

Znaci kolik procent svého majetku firma financuje cizimi zdroji.

Cizi zdroje

Celkova zadlu? t = )
etrova zadiuzenos Celkova aktiva

(1.38)

Koeficient samofinancovani

Je opak celkové zadluzenosti, podava informaci o financovani majetku vlastnimi zdroji.

Vlastni kapital

Koeficient samofinancovani = - —,
! ! Celkova aktiva

(1.39)

1.9.5 Soustavy pomérovych ukazatelu
Jednotlivé ukazatele maji omezenou vypoveédni hodnotu, proto vznikly jejich soustavy,
které posuzuji celkovou finan¢ni situaci podniku.
Tyto soustavy se déli na ne€kolik typt:

e Soustavy hierarchicky usporadanych ukazatelu jejichz typickym piikladem
jsou pyramidové soustavy. Ty slouzi k identifikaci logickych a ekonomickych
vazeb mezi ukazateli jejich rozkladem.

o Ukelové vybéry ukazateli maji za cil sestavit takové vybéry ukazatel®, které

mohou kvalitné diagnostikovat finan¢ni situaci podniku (finan¢ni zdravi) nebo
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predikovat nebo predikovat jeho vyvoj (financni tisei). Podle ucelu se déli na dva
druhy:
Bonitni modely, které se snazi podle jednoho syntetického ukazatele,
ktery nahrazuje jednotlivé analytické ukazatele riznych vypovidajicich
schopnosti, vyjadiit financni situaci ¢i pozici podniku.
Bankrotni modely se snazi pfedstavovat jakési systémy vcasného
varovani, nebot podle chovani vybranych ukazatelti indikuji pfipadné

ohrozeni finanéniho zdravi podniku (SEDLACEK, 2009, s. 81).

Altmanuv index finan¢niho zdravi (Z-score)
Tento model vychazi z diskriminacni analyzy, ktera byla uskutecnéna u nékolika desitek
zbankrotovanych a nezbankrotovanych firem. Samotny vysledek vyjadiuje financni
situaci firmy. Vychazi z intervalu 1,81-2,99. Jeli hodnota vysledku vyssi nez 2,99 jedna
se o prosperujici firmu a bankrot tedy nehrozi. Pokud se podnik nachazi mezi timto
intervalem (tzv. Seda zona), hovotime o nevyhranéné financni situaci, tedy firmé nehrozi
pfimy bankrot, ale mize se nachazet v urcitych financnich problémech. Jestlize se podnik
nachazi pod hodnotou 1,81 pravdépodobné ma velké financni problémy a muze dojit k

bankrotu. Je dan vzorcem:
Z =0,717x; +0,847x, + 3,107x3 + 0,42x, + 0,998x:.

B CPK
" Celkova aktiva’

X1

Nerozdéleny hospodarsky vysledek
xz -

’

Celkova aktiva

. EBIT
" Celkova aktiva’

X3

Ucetni hodnota akcii
x4 =

Cizi zdroje

_ Triby
" Celkova aktiva’

X5

(1.40)
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Index duvéryhodnosti ceského podniku (Index IN)
Jedna se o podobny model jako je Altmanav index. Tento index je v§ak sestaven, na rozdil
od Altmanova, pfimo pro Cesky podnik. Té€chto indextd je né€kolik (IN95, IN99, INO1
a v posledni fade INO5). Nejnovéjsi index INOS5, byl vytvofen spojenim indexd IN95

a IN99 v index INO1 a jeho naslednou aktualizaci.
INys = 0,13x; + 0,04x, + 3,97x3 + 0,21x, + 0,09x5.

_ Celkova aktiva

1= izl kapital

B EBIT
*2 = Nakladové uroky’

EBIT
x3 = 7 f ]
Celkova aktiva

_ Celkové vynosy

*+ = Celkova aktiva’
Obézna aktiva

X5

~ Kratkodobé zavazky + Kratkodobé Gvéry’
(1.41)
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2 ANALYZA PROBLEMU

V prvni ¢asti budou uvedeny zakladni informace o firmé. V druhé Casti pak budou
interpretovany vysledky, kterych bylo dosazeno na zakladé ucetnich vykazi za roky
1996-2014.

2.1 Predstaveni spoleCnosti

2.1.1 Zakladni informace

Nazev: BOSCH DIESEL s.r.o.

Sidlo: Jihlava, Pavov 121, PSC 586 06
IC: 469 95 129

Pravni forma: Spole€nost s ru¢enim omezenym

2.1.2 Pifedmét podnikani

e Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v prilohach 1 az 3 zivnostenského zakona

* Vyroba stroji a zafizeni

* Vyroba motorovych a piipojnych vozidel a karoserii

= Udrzba motorovych vozidel a jejich piislusenstvi

» Poskytovani software, poradenstvi v oblasti informac¢nich
technologii, zpracovani dat, hostingové a souvisejici ¢innosti
a webové portaly

* Poradenskd a konzultacni ¢innost, zpracovani odbornych studii
a posudku

e Cinnost uéetnich poradct, vedeni ucetnictvi, vedeni danové evidence
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2.1.3 Historie firmy

Spolecnost Bosch Diesel s.r.o. v Jihlavé byla zalozena v roce 1993. V tu dobu bylo ve
firme 160 zaméstnanct. V roce 1994 se postupné stal celosvétoveé nejvetsim vyrobnim
zavodem pro dieselové vstiikovaci systémy Common Rail v ramci skupiny Bosch.

Od roku 1993 investovala skupina Bosch do zavodu v Jihlavé vice nez 850 miliona eur.
Spolecnost Bosch Diesel zameéstnava v soucasné chvili na 4 400 zaméstnanct a patii tak
k nejvétSimu zaméstnavateli a investoru v kraji Vysocina. Spolecnost vyrabi v Jihlavé ve
tfech vyrobnich zavodech komponenty pro dieselovy vstfikovaci systém Common Rail.
K hlavnim vyrobkim patii dieselova vysokotlaka vstiikovaci Cerpadla, vysokotlaké
zasobniky (raily) a tlakové regulacni ventily.

Prvnimi produkty bylo jednovalcové ¢erpadlo PFM a vstiikovace. Nosnym programem
se roku 1994 stala vyroba fadovych Cerpadel, ktera probihala pét let a byla ukoncena
v roce 1999. Postupné byla nahrazovana vyrobou cerpadel PDM a vyrobou balicich
stroju. Nasledné se vyrobni program rozsifil o sériovou opravu rotacnich Cerpadel
a vstfikovacich jednotek. Prechodnou dobu se ve firmé€ BOSCH DIESEL s.r.o. vyrabély
také svétlomety. Vyroba jednovalcovych cerpadel PFM a PDM byla zcela ukoncena
v roce 2003, kdy byla presunuta do Indie.

Od roku 1999 se zacaly postupné vyrabét komponenty pro systém Common Rail (CRS),
ktery dnes tvofi hlavni vyrobni program jihlavskych zavodu - vstiikovaci Cerpadla pro
vznétové motory typu CP1 (do roku 2004), CP3 a od roku 2004 i CP1H, tlakové
zasobniky, a od roku 2003 1 regulacni tlakové ventily. Pro vyrobu cerpadla CP3 byl
v Jihlaveé v roce 2001 postaven novy zavod, poCet zaméstnanci se v tom samém roce
zvySil z pivodnich 1.084 na téméf 4.500, a BOSCH DIESEL s.r.o. se tak zatadil
k nejvétsim zavodim skupiny Robert Bosch GmbH. V lednu roku 2008 byla zahajena
sériova vyroba nejnovejsi generace Cerpadla CP4 v jedné z nejvétSich vyrobnich hal
koncernu Bosch na svété. Jihlava a némecky Feuerbach jsou jediné zavody, ve kterych se

tato nejnovejsi generace Cerpadel vyrabi (Informace o spolecnosti: Internetové stranky firmy
BOSCH DIESEL s.r.o. [online]. [vid. 2015-05-02]).
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2.1.4 Akciové rozdéleni firmy

Vétsinu akcii, tzn. 92%, této firmy drzi spole¢nost Nadace Roberta Bosche. Ta ale nema
zadné hlasovaci pravo. Naopak firma KG drzi pouhych 0,01% akecii, ale ma 93% hlast.
Zbyvajici podil akcii vlastni potomci Roberta Bosche. Momentalné zamé&stnava firma

Bosch pres 251 000 lidi vice nez v 50ti zemich svéta.

Nadace Roberta Bosche

92% akecii

Rodina Roberta Bosche Primyslovy svaz
. Robert Bosch
7% akci , 0.01% Akcii
7% volebniho prava 93% volebniho prava
Robert Bosch GmbH
1% akcii

Obrazek 2: Akciové rozdéleni firmy
(Zdroj: http://www.slideshare.net/CEM CA/skill-development-at-bosch-and-reflection-on-use-of-oer-by-
dr-o-p-goel-42637822)
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2.2 Statisticka analyza vybranych ukazatelu

V této cCasti bakalaiské prace budou vypocteny vybrané ekonomické ukazatele
spolecCnosti. Jejich spravny vybér je jeden z nejdulezitéjSich krokd, pro spravné
zhodnoceni spole¢nosti. V zavislosti na téchto ukazatelich 1ze posoudit nedostatky
spoleCnosti, jejich pfic¢inu a nasledné pripadnou pomoc, jak firmé od téchto nedostatkt
pomoci €1 ji upozornit, na¢ si davat pozor.

Jelikoz jsou tyto grafy velmi kolisavé, tzn. index determinace je nizky, u vétSiny je za
vhodno pouzit pro prolozeni pouze metodu klouzavych primeéra. Po pouziti této metody
je vSak velmi obtizné stanovit prognozu, proto jsou v nekterych pfipadech zvoleny pro
prolozeni funkce jiné. Kvili kolisavosti grafii maji taktéZz omezenou vypovidajici hodnotu

jednotlivé diference a koeficienty rastu.

2.2.1 Analyza celkovych aktiv
Prvnim z analyzovanych ukazateld jsou celkova aktiva. Aktiva predstavuji soubor
majetku, ktery spolecnost vlastni a pfinasi ji néjaky vynos nebo spole¢nost ocekava, ze
ho pfinese v budoucnu. Spole¢nost by je méla drzet v takové velikosti, aby odpovidala
velikosti jeji obchodni ¢innosti. V Tabulce 1 jsou uvedeny hodnoty aktiv v jednotlivych
letech. Dale vyrovnané hodnoty, po vypoctu zvolené regresni funkce. Zbylé dva sloupce

udavaji hodnoty prvnich diferenci a koeficientu ristu dle vzorct (1.3) a (1.5).

i=x t y [tis. K¢] nx) [tis. K¢] 1di(y) ki(y)
1 1996 881963 -3 547031 / /
2 1997 963 960 -15 755 81997 1,09
3 1998 1 660 508 3185876 696 548 1,72
17 2012 12 827 266 13 395 824 304 256 1,02
18 2013 11 829 540 11652 758 -997 726 0,92
19 2014 10 941 866 9 580 045 -887 674 0,92
Primérné hodnoty: 11 422 496 X 558 884 1,15

Tabulka 1: Charakteristiky casové Fady pro celkova aktiva (Zdroj: Viastni)

Uvedené Casové fady jsou intervalového typu, proto tyto hodnoty lze zaznamenat do
spojnicového grafu. Na nasledujicim grafu je znazornén vyvoj aktiv v letech 1996-2014.

Hodnoty jsou uvedeny v tisicich K¢.
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Vyrovnani ¢asové rady
Kiivku celkovych aktiv vzhledem k jejimu pribéhu a indexu determinace lze vyrovnat
parabolou. Pro index determinace I? vypoéteny dle vzorce (1.24), dostaneme hodnotu
0,843. To znaci, ze 84,3% hodnot zvolend regresni funkce vyjadiuje a je tedy pro

vyrovnani této Casové fady pouzitelna.

Vyrovnané hodnoty dostaneme dle vzorce (1.16):

f(x) = —7 407 954,64 + 4 025 746,44x — 164 823,22x2 .

Celkova aktiva

21000 000
16 000 000
11000 000

6 000 000

1000 000

Celkova aktiva v tis. K¢E

-4 000 000
1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015

Rok

=0 Celkova aktiva == ProloZeni polynomickym trendem
Graf 1: Vyrovnané hodnoty celkovych aktiv polynomickym trendem (Zdroj: Vlastni)

Pokud vypocteme dle vzorce (1.4) prumér prvni diference, ziskame cCislo 558 884. To
znali, ze prumérné celkova aktiva firmy ro¢né rostly o 558 884 tisic KE. Primérny
koeficient ristu (1.6) je roven 1,15. Tzn. primérné aktiva vzrostou o 15% za rok, na tomto
prikladu Ize vidét, Ze je tato hodnota pouze informativni, nebot po prolozeni parabolou

hodnota klesa. Hodnota primérnych aktiv za sledované obdobi je 11 422 496 tis. K¢.

V pripadé, ze firma bude nadale nakladat se svymi aktivy stejné jako doposud,
odhadovana hodnota v pfistim roce, tedy roce 2016, je rovna 4 445 681 tis. KC. V roce
2020 pak -9 778 806 tis. K¢, tyto vysledky by na firmu nemély pozitivni vliv, jelikoz

hodnota majetku spolecnosti by klesala.
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2.2.2 Analyza celkové zadluzenosti

Analyza celkové zadluzenosti podniku vyjadiuje miru kryti firemniho majetku cizimi
zdroji. Neboli kolik procent svého majetku firma financuje ze svych ¢i cizich prostredk.

Hodnoty celkové zadluzenosti jsou vypocteny vzorcem (1.42).

i=x t y[%] n() [%] 1di(y) ki(y)
1 1996 0,589 0,624 / /
2 1997 0,625 0,581 0,04 1,062
3 1998 0,742 0,649 0,12 1,187
17 2012 0,592 0,572 0,06 1,106
18 2013 0,542 0,595 -0,05 0917
19 2014 0,553 0,496 0,01 1,02
Primérné hodnoty: 0,5946 X -0,002 0,997

Tabulka 2: Charakteristiky casové Fady pro celkovou zadluZenost (Zdroj: Viastni)

Vyrovnani ¢asové rady
V tomto ptipadé je pro prolozeni vhodné pouzit polynom Sestého fadu. Index determinace
(1.24) pro tento polynom je roven 0,8215. Tedy 82,15% hodnot tohoto grafu odpovida

tomuto typu prolozeni. Vyrovnané hodnoty vypocitame dle vzorce (1.16):

A(x) = (57 - 1078)x® — (62 107)x5 + (21 - 107*)x* — 0,031x3 + 0,196x2
—0,441x + 0,899

Celkova zadluzenost

Celkova zadluZenost[%]
O 00 00 o000k
N W &> U1 O N 0 O O

1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015
Rok

—0— Celkova zadluZenost ProloZeni polynomickym trendem

Graf 2: Vyrovnané hodnoty celkové zadluZenosti polynomickym trendem (Zdroj: Viastni)
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Prameér prvni diference (1.4) je roven -0,002, tzn. rocné zadluzenost spolecnosti klesa
0 0,002%. Koeficient rastu (1.6) je roven 0,997. Zadluzenost tedy klesa o 0,30% rocné.
Hodnota pramémé celkové zadluzenosti ve sledovaném obdobi je 59,46%.
V tomto pripadé je velmi tézké odhadovat dalsi progndézu. Stejné jak u metody
klouzavych primér, je to velmi obtizné. Jelikoz po dosazeni do rovnice zjistime, ze od
roku 2016 by jiz méla byt zadluzenost nulova. Dle poslednich let je v§ak vidét, ze celkova
zadluZenost by se méla v dalSich par letech drzet kolem stejné trovné, podle polynomické
kiivky dokonce klesat. To znamena, ze firma by si svij majetek méla dokazat kryt

vlastnimi zdroji a zbavovat se financovani majetku cizimi zdroji.

2.2.3 Analyza doby obratu zisob
Tento ukazatel sleduje, kolikrat se béhem roku kazda polozka zasob premeénila na
hotovost a byla znovu uskladnéna. Pro spolecnost je dulezity, dava ji prehled o tom, jak
dlouho se v ni zasoby zdrzuji. Ve vétSin€ piipadt plati, ze ¢im jsou zasoby na skladé

kratsi dobu, tim lépe. Ukazatel byl vypocitan vzorcem (1.36).

i=x t y [dny] n(x) [dny] 1di(y) ki(y)
1 1996 87,95 56,12 / /
2 1997 45,14 55,03 0,51 0,51
3 1998 58,03 53,95 1,29 1,29
17 2012 38,31 38,76 0,93 0,93
18 2013 34,32 37,67 0,90 0,90
19 2014 33,36 36,59 0,97 0,97
Prumérné hodnoty: 46,35 X -3,03 0,95

Tabulka 3: Charakteristiky casové Fady pro dobu obratu zdasob (Zdroj: Viastni)
Vyrovnani ¢asové rady

I v této situaci je zvolena pro prolozeni pfimka, vzhledem k vyvoji grafu v poslednich

letech. Vyrovnané hodnoty jsou pak vypocitany z rovnice (1.13):

A(x) = 57,205 — 1,085x
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Graf 3: Vyrovnané hodnoty doby obratu zasob linedrnim trendem (Zdroj: Viastni)

Hodnota priméru prvni diference (1.4) je rovna -3,03. Z toho plyne, ze primémé doba
obratu zasob spoleCnosti klesa o 3 dny. Primérny koeficient ristu je 0,95 to znadi, ze
prumérna doba drzeni zasob na skladé roc¢né€ klesa o 5%. Od roku 1996 do roku 2014
tento ukazatel dosahl primérné hodnoty 46 dni. Pokud firma bude ve své Cinnosti
pokracovat jako doposud, odhad pro rok 2016 je 34,42 dni. Pro rok 2020 je to 30 dni.
Tyto odhady vcetné klesajiciho trendu pfimky znaci, ze i v dalSich letech se hodnota
obratu zasob bude snizovat. CoZz je pro spolecnost pozitivni jev, jelikoz dokazi své zasoby

rychleji proménit v hotovost.

2.2.4 Analyza doby obratu pohledavek
Doba obratu pohledavek udava za jakou pramérnou dobu firmé zakaznik zaplati. Tedy
jak dlouho jsou finance v pohledavkach vazany. Cim je tato doba niz§i, tim je to pro firmu
lepsi, jelikoZ dostane své finance a muze s nimi dale hospodarit. Hodnoty jsou vypocteny

dle vzorce (1.37).
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i=x t y[%] ) [%] 1di(y) ki(y)
1 1996 102,64 51,69 / /
2 1997 30,05 50,09 -72,59 0,29
3 1998 29,62 48,50 -0,43 0,99
17 2012 22,57 26,23 -0,57 0,98
18 2013 28,42 24.64 5,85 1,26
19 2014 24,87 23,05 -3,55 0,88
Prumérné hodnoty: 37,37 X -4,32 0,92

Tabulka 4: Charakteristiky casové Fady pro dobu obratu pohledavek (Zdroj: Viastni)

Vyrovnani ¢asové rady
Vzhledem k prabéhu grafu v poslednich letech jsem i zde zvolil pro prolozeni regresni

ptimku. Predpis regresni piimky je dan dle vztahu (1.13) a je roven:

f(x) = 53,278 — 1,591x
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Graf 4: Vyrovnané hodnoty doby obratu pohledavek linearnim trendem (Zdroj: Viastni)

Pramér prvni diference je v tomto piipadé roven -4,3 a primérny koeficient rastu 0,92.
Rocné se tedy snizuje doba, kdy zakaznici uhradi spolecnosti zakazky snizuje o 4 dny,
neboli 0 8%. Primérna hodnota doby obratu pohledavek za sledované obdobi je 37 dni.
Pokud se situace ve firmé nezméni, v roce 2016 tento ukazatel dosahne hodnoty 20 dni,

v roce 2020 pak 13,5 dni. To, Ze tento ukazatel roné€ klesa znamena pro firmu pozitivni
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jev. Zakaznici za sluzby poskytované firmou plati dfive a firma tak m& moznost tyto

penize dale efektivnéji vyuzit.

2.2.5 Analyza bézné likvidity

Bézna likvidita urcuje kolikrat obézna aktiva pokryvaji cizi zdroje. Neboli kolikrat je
podnik schopen uspokojit své véftitele, kdyby preménil vSechny své obézné aktiva na
hotovost. Tento ukazatel je pomérné hruby a z velké Casti zavisi na vlastni struktufe

obéznych aktiv. Jeji hodnota je stanovena dle vzorce (1.39).

i=x t y n(x) 1di(y) ki(y)

1 1996 0,577 0,486 / /

2 1997 0,437 0,507 -0,14 0,758
3 1998 0,728 0,529 0,29 1,663
17 2012 0,633 0,829 -0,09 0,878
18 2013 0,744 0,85 0,11 1,175
19 2014 0,746 0,872 0,00 1,004
Prumérné hodnoty: 0,679 X 0,01 1,014

Tabulka 5: Charakteristiky casové Fady pro béznou likviditu (Zdroj: Viastni)

Vyrovnani ¢asové rady

AZ na vykyv v roce 2007 a 2008 lezi tyto hodnoty pfiméfené blizko u sebe, i v tomto
ptipadé jsem tedy zvolil pfimku. Rovnice je dana predpisem:

f(x) = 0,4642 + 0,0214x
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Graf 5: Vyrovnané hodnoty bézné likvidity linearnim trendem (Zdroj: Viastni)
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Priméra hodnota prvni diference je rovna 0,01, to znamena, ze tento ukazatel se ro¢né
v pruméru zveda praveé o toto Cislo. Pramérny koeficient rastu je roven 1,014. Ro¢né se
tedy hodnota bézné likvidity zveda o 1,4%. Ve sledovaném obdobi je primérna hodnota
bézné likvidity 0,679. Je tedy ziejmé, ze ukazatel ma rostouci trend, coz je v této situaci
pro firmu pozitivni, jelikoz v analyzovaném obdobi je tento ukazatel velmi nizko pod
doporucenou hranici (1,5-2,5). Firma tedy nedisponuje dostatkem pohotovych
prostiedkt. Pouze v roce 2008, kdy nastal vysoky vykyv, se firma ocitla na uspokojivé
hranici, tj. 1,65. Dle prognézy na zakladé tohoto prolozeni, za stejnych podminek, je

odhad pro rok 2016 roven 0,91. Pro rok 2020 je prognoza stanovena Cislem 0,9992.

2.2.6 Analyza pohotové likvidity
Tento ukazatel se od bézné likvidity lii tim, ze z obéznych aktiv vylucuje zasoby. Tento
ukazatel se oproti predchozimu lisi pfedev§im u vyrobnich podnikt. Pohotova likvidita

je vypoctena vzorcem (1.40).

i=x t y 1di(y) ki(y)
1996 0,34 / /

1997 0,24 -0,09 0,72

3 1998 0,46 0,22 1,89

17 2012 0,36 -0,01 0,96

18 2013 0,44 0,08 1,23

19 2014 0,41 -0,03 0,93

Primérné hodnoty: 0,39 0,0039 1,01

Tabulka 6: Charakteristiky casové Fady pro pohotovou likviditu (Zdroj: Vlastni)

Vyrovnani ¢asové rady
Pro prolozeni tohoto ukazatele byla pouzita metoda nejmensich Ctvercl, vzhledem
k nizkym indextim determinace pro ostatni funkce. Z grafu vidime, ze za 19 let se objevil
pouze jeden obrovsky vykyv. A to v roce 2007 a 2008, v téchto letech hodnota pohotové
likvidity dosahovala téméf hodnoty 0,8. I pfesto se tato hodnota nachéazela stale pod
doporucenou hodnotou, ktera je stanovena mezi intervalem 1-1,5. Za vinu to lze klast
predevsim tomu, ze firma je vyrobnim podnikem. Tudiz vlastni pfili§ zasob na skladg,

dokazuje to 1 fakt, ze pohotova likvidita je nizsi nezli likvidita bézna.
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Graf 6: Vyrovnané hodnoty pohotové likvidity metodou nejmensich ctvercii (Zdroj: Viastni)

Vzhledem k hodnoté priméru prvni diference se hodnota pohotové likvidity ro¢né zveda
o 0,004. Primémy koeficient ristu je roven 1,01. Tedy rocné likvidita roste o 1%.
Priméra hodnota za sledované obdobi je 0,4. Z grafu vidime, Ze v poslednich letech se
vyvoj kolem tohoto ¢isla ustalil. Jelikoz je tato hodnota vsak velmi nizké, firma by se

méla v nejblizsich letech zacit zbavovat prebytecnych zasob.

2.2.7 Analyza rentability aktiv
Rentabilita aktiv znazormiuje produkéni silu vykonosti podniku. Posuzuje tedy, jak podnik
dokaze vyuzit svlij majetek k tvorbé ziski. Doporu¢ena hodnota se uvadi jako vice nez

10%. Pro vypocet je pouzit vzorec (1.30).

i=x t y[%] 1di(y) ki(y)

1 1996 -0,058 / /

2 1997 -0,01 0,05 0,172
3 1998 0,089 0,10 -8,819

17 2012 0,03 -0,02 0,562

18 2013 0,04 0,01 1,347

19 2014 0,03 -0,01 0,725

Priumerné hodnoty: 0,068 0,0048 /

Tabulka 7: Charakteristiky casové Fady pro rentabilitu aktiv (Zdroj: Vlastni)
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Vyrovnani ¢asové rady
K prolozeni grafu rentability aktiv byla zvolena také metoda nejmensich Ctvercu, jelikoz
index determinace neodpovida zadné jiné funkci, nebot je graf velmi kolisavy. Z grafu
vidime, ze spole¢nost nékolikrat za sledované obdobi doséhla hranice 10%, v poslednich
letech se vSak tato hranice pohybuje kolem 5% a v poslednich letech klesa, coz neni pfili§
pozitivni. Nejvyssi hodnotu firma dosahla v roce 2008 a to 20,67%. Nejnizs§i pak v prvnim

roce analyzovaného obdobi, tedy v roce 1996, v hodnot€ -5,76%.
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Graf 7: Vyrovnané hodnoty rentability aktiv metodou nejmensich ctvercii (Zdroj: Vlastni)

Z prumérnych hodnot lze vycist, Ze firma v tomto obdobi zhodnotila kazdou svou korunu
0 6,8 haléte. Ro¢ni vynosnost kazdé koruny se pak rocné€ zvysSovala v priméru o 0,48
haléte. Jelikoz v prvnim roce je rentabilita aktiv zaporna a v poslednim roce kladna, nelze
stanovit primérnou hodnotu koeficientu ristu. Pokud by jsme vyloucili prvni dva roky,
potom by jsme dostali primérny koeficient rustu 0,941. Tedy hodnota rentability aktiv

by primérné ro¢n¢ klesala.

2.2.8 Analyza cCistého pracovniho kapitalu

Cisty pracovni kapital, vypoéitan dle vzorce (1.26) s pouzitim manazerského pfistupu,
nam predstavuje sumu volnych finan¢nich prostfedkt spolecnosti, po uhrazeni zavazki.

Z toho plyne, ze firma by se méla snazit o co nejvyssi hodnotu tohoto ukazatele.
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i=x t y [tis. K¢] nx) [tis. K¢ 1di(y) ki(y)
1 1996 117 546 -690 517 / /
2 1997 18 539 1373481 -99 007 0,16
3 1998 -252 500 770 262 -271 039 -13,62
17 2012 -2 489 062 -2715 148 -891 461 1,56
18 2013 -1 443 690 -3095 239 1045372 0,58
19 2014 -1370 120 -534 580 73 570 0,95
Primémé hodnoty: -2 214 582 X 9 587 0,986

Tabulka 8: Charakteristiky casové Fady pro cisty pracovni kapital (Zdroj: Viastni)

Vyrovnani ¢asové rady

Pro prolozeni cCistého pracovniho kapitalu byl zvolen polynom Sestého fadu. Index

determinace vypocten dle vzorce (1.24) v tomto pripadé vysel 0,7637. Tedy 76,37%

hodnot odpovida tomuto prolozeni. Ptedpis je dan vzorcem (1.16):

A(x) = 15x° — 291x> — 10 179x* + 334 425x3 — 3 063 961x2

+9075670x — 7026 196
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Graf 8: Vyrovnané hodnoty cistého pracovniho kapitdlu polynomickym trendem (Zdroj: Viastni)

Priméma hodnota za sledované obdobi dosahuje -2 2214 582 coz je pomérné negativni

jev, jelikoz firma po uhrazeni svych zavazku je v zapornych hodnotach. Primér prvni

diference je roven 9 587 tis. K¢, kazdym rokem tedy primérné Cisty pracovni kapital roste

o tuto hodnotu. Primémy koeficient riistu je 0,986. Coz by naznacovalo klesajici trend,

jelikoz pramémé tento ukazatel klesa o 1,4%. vzhledem ke grafu vidime, jak jsou tyto
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hodnoty velmi zkreslené, coz je zavinéno pravé velkou kolisavosti ukazatele ve
sledovaném obdobi. Jelikoz je graf prolozen timto polynomem i odhady do dalSich let
jsou velice zkreslené, proto se jimi zde zabyvat nebudeme. V prubéhu grafu si mazeme
vsimnout velikého propadu v letech 2001-2004. Zajimavé je, ze v letech 2007 a 2008,
kdy zapocala ekonomicka krize, firma dosahovala nejvyssich hodnot. Od roku 2009 firma
svij Cisty pracovni kapital poméme stabilizovala, varujici ovSem je, Ze se nachazi stale

v zapornych hodnotéach.

2.2.9 Analyza Altmanova indexu
Tento ukazatel je vypocitan pomoci vzorce (1.44). Tento index, znamy také jako Z-score,
na zakladé jednotlivych vybranych finan¢nich ukazatelt prognozuje, zda firma do dvou
let zbankrotuje. Tento index se aplikuje pfedev§im na zahranicni firmy. Zajimavé je, ze

jeho uspésnost se pohybuje az kolem 80%.

i=x t y n(x) 1di(y) ki(y)
1 1999 0,53 0,36 / /
2 2000 1,03 1,34 0,49 1,93
3 2001 1,16 1,51 0,14 1,13
17 2012 1,34 1,21 -0,18 0,88
18 2013 1,59 1,29 0,25 1,19
19 2014 1,81 1,84 0,22 1,14

Primérné hodnoty: 1,17 X 0,0710 1,070

Tabulka 9: Charakteristiky casové Fady pro Altmaniiv index (Zdroj: Viastni)

Vyrovnani ¢asové rady
Pro vyrovnani této ¢asové rady byl zvolen polynom Sestého fadu, na zakladé nejvyssiho
indexu determinace (1.24). Ten je v tomto pfipadé roven 0,6075. Tedy 60,75% hodnot

odpovida tomuto prolozeni. Pfedpis funkce je roven (1.16):

A(x) = (=3-1077)x® + (289 - 1075)x5 — (993 - 10~*)x* + 0,153x3 — 1,096x2
—3,336x — 2,025
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Graf 9: Vyrovnané hodnoty Altmanova indexu polynomickym trendem (Zdroj: Viasti)

Z tabulky hodnot vycteme, ze primérné Altmanav index za sledované obdobi dosahnul
Cisla 1,17. Z grafu vidime, ze tato hodnota je vysoce ovlivnéna predev§im nizkou
hodnotou v prvnim analyzovaném roce, tedy roce 1996 a propadu v letech 2000-2004.
Prameér prvni diference je roven 0,071. Lze fici, ze Z-score rocné rostlo v primeéru praveé
o tuto hodnotu. Dle primérného koeficientu ristu, primérny rocni narust tohoto ukazatele
je 7%. Prognodzu je v tomto piipade€ znovu velmi obtizné urcit, jelikoz prolozena funkce
ke konci roku exponencialné stoupa. Pozitivni je, ze vétSinu sledovanych let se spoleCnost
nachazela v Sedé zoné (1,2-2,9) a nachazi se tam i1 v poslednich letech. Spolecnost tedy

neni pfimo ohrozena bankrotem.

2.2.10 Analyza trzeb
Trzby nam znazornuji, penézni Castku, kterou spolecnost ziskala v b&zném obdobi
prodejem vyrobki, zbozi ¢i poskytovanim sluzeb. Jedna se o jeden z nejzakladnéjsich

ukazateld. Cim vetsi samotné trzby jsou, tim je to pro firmu pozitivngjsi.
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i=x t y [tis. K¢] nx) [tis. K¢] 1di(y) ki(y)
1 1996 499 588 1 966 967 / /

2 1997 927 438 -64 282 427 850 1,86

3 1998 1525 647 69 430 598 209 1,65

17 2012 17 492 666 16 963 098 46 459 1,00

18 2013 17 808 976 17 471 995 316 310 1,02

19 2014 19 649 369 19 437 544 1 840393 1,10

Prumérné hodnoty: 12 743 132 X 1063 877 1,23

Tabulka 10: Charakteristiky casové rady pro trzby (Zdroj: Viastni)

Vyrovnani ¢asové rady

Pro vyrovnani ¢asové fady trzeb byl zvolen, na zaklade indexu determinace (1.24), ktery

je roven 0,939, polynom ctvrtého fadu. Prolozeni timto polynomem tedy odpovida

7 93,9% hodnotam této fady. Predpis polynomu byl stanoven dle vzorce (1.16):

n(x) = 3283x* — 138 687x3 + 1832 532x%2 — 6 607 281x + 6 877 119
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Graf 10: Vyrovnané hodnoty trzeb polynomickym trendem (Zdroj: Viastni)
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Prameér prvnich diferenci je roven 1 063 877 tis. K. Trzby firmy tedy kazdym rokem

stoupaji o tuto hodnotu. Dle primérného koeficientu ristu kazdym rokem trzby stoupaji

0 23%. Lze tedy fici, ze graf ma rostouci trend. Ve sledovaném obdobi je praimérna
hodnota trzeb 12 743 132 tis. K& Pokud by platili stejné podminky v dalSich letech,
prognodza v roce 2016 je rovna 30 318 998 tis. K&. V roce 2020 pak 102 358 083 tis. K¢.

Hodnoty jsou vSak velmi zkreslené, jelikoz se znovu jedna o polynom. Dle poslednich let
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vSak muzeme fici, ze trzby lehce stoupaji a oproti prvnimu roku je jejich nartst vysoky.
To je pro firmu samoziejmé pozitivni zprava, jelikoz ¢im vyssi trzby jsou, tim spolecnost

muze 1épe hradit jeji naklady a generovat zisk.

2.2.11 Analyza nakladu
Naklady jsou druhym ze nejzakladnéjSich ukazateli. Je to penézni vyjadfeni
spotiebovanych vyrobnich faktord. Na rozdil od trzeb, firma se snazi o co nejnizsi

naklady, ty ov§em rostou s produkci a rozSifovanim firmy.

i=x t y [tis. K¢] nx) [tis. K¢] 1di(y) ki(y)
1 1996 131 712 620 349 / /
2 1997 202 402 -111 934 70 690 1,54
3 1998 410 714 -134 211 208 312 2,03
17 2012 5823318 5910178 13 326 1,00
18 2013 5338 565 5527 444 -484 753 0,92
19 2014 5672 459 5347317 333894 1,06
Prumérné hodnoty: 4317 115 X 307 819 1,23

Tabulka 11: Charakteristiky casové Fady pro ndklady (Zdroj: Viastni)

Vyrovnani ¢asové rady
Jelikoz nejvyssi index determinace (1.24) vysel pro polynomickou kiivku ¢tvrtého fadu,
byla zvolenai zde. Index je roven 0,9778, tzn. 97,78% kiivky odpovida tomuto prolozeni.

Rovnice této funkce byla vypoctena dle vzorce (1.16):

A(x) = 883x* — 40 6047x3 + 576 534x2 — 2 190 959x + 2 274 474
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Graf 11: Vyrovnané hodnoty ndkladii polynomickym trendem (Zdroj: Viastni)
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Primérna hodnota nakladi ve sledovaném obdobi je rovna 4 317 155 tis. K¢. Dle praiméru
prvni diference naklady ro¢né rostou v praméru o 307 819 tis. K& Vzhledem
k primémému koeficientu ristu je to narust o 23%. Pokud by firma hospodafila za
stejnych podminek, jako v analyzovaném obdobi, progndza nakladi pro rok 2016 by
dosahovala ¢isla 6 209 732 tis. K¢&. Pro rok 2017 pak 7 612 676 tis. K¢&. Z grafu lze fici,
ze hodnota nakladti ma rostouci trend. Vzhledem k trzbam, které také rostou, je to vSak
jev, ktery nelze eliminovat. Naklady jsou vzhledem k vysSce trzeb pfijatelné. Pokud by
tedy v nasledujicich letech jejich hodnota méla rast, je vhodné, aby spolu s nimi rostly

i trzby a tedy i celkovy zisk.

2.3 Zhodnoceni vysledki finanéni analyzy

Dle vysledka finanéni analyzy lze fici, Ze celkova situace firmy je pomérné privétiva.
Predevsim tedy v poslednich sledovanych letech. Za devatenact sledovanych let jsou
hodnoty jednotlivych ukazateli sice kolisavé, ale tyto vykyvy zpusobily predev§im
investice samotné firmy, pro rozvoj do dalsich let.

Pokud se podivame na rok 1996, kdy pobocka spolecnosti jiz pusobila na ¢eském trhu 3
roky, muzeme fici, ze celkové trzby stoupaly. Tak samo i naklady, ov§em v daleko
mensim meéfitku. Tzn. Ze spoleCnost ro¢né€ zvySovala sviyj zisk. Tim si spoleCnost na
Ceském trhu stale vice upeviiuje své postaveni a dnes jiz pravoplatné patti k nejvét§im
svetove uznavanym vyrobnim zavodim pro dieselové vstiikovaci systémy Common Rail.
V prvnim roce sledovaného obdobi, tedy roce 1996, jsou trzby rovny 499 588 tis. K.
Pokud se podivame na posledni sledovany rok, kde byly trzby rovny jiz 19 649 369
tis. K¢, mizeme fici, ze trzby rostly téméf exponencialné. Jediny vysoky vykyv nastal
v roce 2010, kdy firma investovala do nakupu dalSich stroji pro budouci rozvoj zavodu.
Tento krok se v dalSich letech vyplatil, nebot’ trzby opét vysoce vzrostly a v poslednich
letech maji stale stoupajici trend.

Nejvétsim problémem firmy je pfedev§im samotna likvidita. V tomto ukazateli se vysoce
odrazi to, ze samotna firma je vyrobnim podnikem a tudiz ma vysoky pocet zasob.
Naproti tomu obrat pohledavek a zavazkt (Ptiloha 4) je uspokojivy. Firma tedy hradi své
zavazky vcas, stejné tak je akceptovatelny 1 Cas, kdy zakaznici zaplati firme. Pokud se
zamétime na koeficient zadluzenosti, v prvnim sledovaném roce byl tento koeficient

roven 58,89%, v poslednim roce 55,31%. Lze tedy fici, ze firma si svou zadluzenost
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udrzyje v této mife. To ovSem neznamena rovnou negativni jev, nebot’ se zde odrazi
spousta faktort.

Dle ukazatele obratu celkovych aktiv (Pfiloha 4) 1ze fici, ze firma ma problémy predev§im
se svymi zasobami, vysledky analyzy se ve vSech letech, az na posledni rok, nachézeji
pod doporuc¢enymi hodnotami. Stejné tak si mizeme v§imnout hodnot pohotové likvidity,
ktera se nachazi vysoce pod doporuenym intervalem. V poslednim roce se vSak situace
zmeénila a firma se jiz se svym obratem aktiv nachazi v doporucené hodnoté (1,6-3),
konkrétné 1,8. Pokud se zaméfime na dobu obratu zasob, vidime, ze tento ukazatel v Case
klesa, coz je pro firmu pozitivni jev.

Pokud se jedna o soustavy ukazatelt, lze fici, ze dle Altmanova indexu se firma
v poslednich letech nenachazi pfimo ohrozena bankrotem. Nejniz§i hodnoty byly na
zacatku sledovaného obdobi, kdy se firma stale vyvijela a jelikoz méla podporu ostatnich
pobocek, nemuzeme fici, ze by ji hrozil ptimy bankrot i v té€chto letech. INO5 (Ptiloha 6)
pro tuto formu vychazi hure. Jelikoz se vSak nejedna o ¢eskou firmu, je tento index lehce

zkresleny.
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3 VLASTNI NAVRHY RESENI

Vyvoj celkovych aktiv ma jiz od pocatku sledovaného obdobi rostouci trend. Ten je
zpusobem nakupem novych stroji, budovanim nové haly a sloucenim se spolecnosti
BOMORO s.r.0., coz mélo za nasledek zvySeni zakladniho kapitalu. To je dobré znamenti
a signalizuje posilujici pozici firmy na Ceském trhu. Pokles v poslednich letech je
zpusoben rozprodavanim starého majetku. NavySeni celkového kapitalu je mozné
napfiklad koupi dalSich modernich strojii ¢i dal§im rozsifenim firmy vybudovanim nové
haly.

Celkova zadluzenost byla alarmujici pfedevsim v letech 2001-2004, kdy byl vysoky pocet
cizich zdroji v zavazkach, predevsim polozka ,jiné zavazky“ dosahovala hodnoty
4 301 216 tis. K¢ Od roku 2009 byla situace stabilizovana a celkova zadluzenost se
pohybuje kolem 55%. V poslednich letech se vice nez 50% cizich zdroji nachazi
v polozce ,,zavazky — ovladana nebo ovladajici osoba“. Tzn. ze vétSina téchto zdroju je
navazana na matefskou spoleCnost, od které byla poskytnuta pujcka 3 572 466 tis. K¢.
Tato pujcka byla pred koncem ucetniho obdobi obnovena se splatnosti dne 28. bfezna
2014. Snizeni celkové zadluzenosti témér na 25% lze tedy splacenim dluhu, které nalezi
této matetské spoleCnosti.

Doby obratu zasob a pohledavek se ubiraji spravnym smérem a v Case klesaji, firma se je
tedy pokousi stale snizovat. Spolecnost se v poslednich letech snazi drzet zasoby na stejné
urovni, coz znamena, ze vzhledem ke stoupajicim trzbam, jak bylo prognézovano, by se
tato hodnota meéla v Case dale snizovat. U tohoto ukazatele tedy zatim neni potteba néjaké
zlepSeni.

Ukazatele likvidity jsou pro firmu alarmujici, ve vSech letech se totiz nachazi pod hranici
doporucenych hodnot. Musime vsak brat v potaz, Ze se jedna o vyrobni firmu, tudiz objem
drzenych zasob je vétsi nez u firem nevyrobnich. Jako doporu€eni bych zde zvolil
zameéteni na lepsi vyuzivani této polozky popfipadé jeji ¢astecné rozprodani. Potvrzeni
tohoto tvrzeni dokazuji 1 hodnoty rentability aktiv, kde vidime, ze firma ve vétsiné
sledovanych let nedosahuje doporucené hodnoty nad 10%, tudiz zasoby nevyuziva
efektivné. K feSeni tohoto problému mize firma vyuzit rizné strategie. Castetné
napiiklad metodu JIT, kdy firma bude vyuzivat material dle aktualni spotieby, uréeny

pfedevSim u vyroby na objednavku. Diky tomuto feseni by firma dokéazala také
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zredukovat naklady, které jsou s drzenim zasob spojené. S touto metodou je vSak spojena
nutnost ke zméné vztahti mezi dodavatelem a odbératelem a svéfeni piepravy kvalitnimu
dopravci.

Pokud se zamétime na analyzu trzeb a nakladu, zjistime, ze oba ukazatele ve sledovaném
obdobi maji rostouci tendenci. Vzhledem k objemu rustu trzeb, je rast naklada vcelku
zanedbatelny. Firma za sledované obdobi, predevsim v poslednich letech, generuje
vysoky zisk. Z grafii dale plyne, Ze oba ukazatele maji i v dalSich letech, stejné jak
naznacuji progndzy, nakroceno k tomu, aby rostly. V tomto ptipadée 1ze doporucit pouze
snahu snizeni nakladd, které jsou spojeny se skladovanim zasob.

I presto, ze nékteré z ukazateld zna¢i pomérn€ nepiiznivé jevy, lze fici, ze firma podnika
efektivné a ve svém oboru vykazuje vysokou konkurenceschopnost. NejvétSimi
problémy, se kterymi se firma v posledni dobé potyka jsou predevsim vysoka hodnota

zasob a vysoké zavazky, plynouci predevs§im z predeslé ptjcky.
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ZAVER

Cilem bakalaiské prace bylo pomoci vybranych financ¢nich ukazatel, Cerpanych
z rozvahy ¢i vykazu zisku a ztraty (Pfiloha 7), zhodnotit soucasnou situaci firmy BOSCH
DIESEL s.r.0. za roky 1996 az 2014, predikovat jeji nasledny vyvoj pomoci casovych rad
a navrhnout nékteré mozné opatfeni ¢i doporuceni pro zlepseni situace podniku.

Prvni cast bakalarské prace se zabyva teoretickymi vychodisky z oboru statistiky
a finan¢ni analyzy, z kterych jsou stanoveny jednotlivé hodnoty finan¢nich ukazateld,
zéakladni charakteristiky ¢asové analyzy. Teoreticka Cast se dale zabyva regresni analyzou
a typy regresnich funkci.

V druhé ¢asti je predstavena spole¢nost BOSCH DIESEL s.r.0. a je zde navazano na Cast
prvni, kdy jsou vyuzity teoretické poznatky a aplikovany do praktického prostiedi.
Nachazi se zde jak analyza rozvahovych polozek, analyza ukazatel zadluZenosti i
ukazatela likvidity tak i analyza rozdilovych a pomérovych ukazatelt Ci jejich soustav.
Kazdy z ukazatelt je zhodnocen pomoci charakteristik ¢asovych fad a nasledné je pak
prolozen, s vyuzitim znalosti regresni analyzy, zvolenou regresni funkci, jejiz zavislost
na hodnotach jednotlivych ukazatell je vyjadiena indexem determinace. Dale jsou pak
stanoveny prognozy pro roky 2016 a 2020. V nékterych piipadech je prognéza stanovena
misto roku 2020 pro rok 2017, jelikoz na zaklad¢ regresni funkce by data pro dalsi roky
byla pfili§ zkreslend. V samotném zavéru prace jsou pak jednotlivé vysledky zhodnoceny

a navrzena doporuceni pro lep§i vyvoj spolecnosti v dal§ich letech.
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Piiloha 1: Uplné hodnoty trzeb, nakladi, celkové zadl. a CPK (Zdroj: Vlastni)

Rok Trzby [tis. K& | Naklady [tis. K& | dlﬁ;g;‘(’,:ta[% ] CPK [tis. K¢]
1996 499588 131712 58,89 117546
1997 927438 202402 62,53 18539
1998 1525647 410714 74,21 252500
1999 3052452 791949 68,25 -451893
2000 3802451 882154 68,10 926955
2001 4990372 1654534 89,62 -4853876
2002 11745154 3207231 84,47 -8154029
2003 13232186 4797109 82,87 7896573
2004 14488030 4817343 77,33 -7828097
2005 17713584 6352008 47,27 2517752
2006 19621024 7054630 41,41 2712954
2007 22135460 7280371 29,59 695025
2008 23429387 7527798 25,28 2083655
2009 19721215 7811492 46,45 -929651
2010 12838297 6459404 51,23 -1567072
2011 17446207 5809992 53,50 -1597601
2012 17492666 5823318 59,18 2489062
2013 17808976 5338565 54,24 -1443690
2014 19649369 5672459 5531 -1370120
Piiloha 2: Uplné hodnoty ukazatelii rentability (Zdroj: Vlastni)
Rok ROI [%] ROA [%] ROE [%] ROS [%]
1996 5,81 -5,76 -17,93 12,77
1997 -1,01 -0,99 423 -1,56
1998 8,85 8,76 17,22 4,65
1999 18,57 18,27 40,28 9,11
2000 8,78 8,61 18,18 4,01
2001 1,94 1,93 5,77 0,92
2002 5,97 5,60 41,02 4,68
2003 8,41 8,39 55,54 12,64
2004 8,54 8,54 19,32 4,98
2005 12,08 12,03 16,01 8,32
2006 5,71 5.38 12,68 6,81
2007 14,45 13,68 16,11 9,15
2008 21,78 20,67 25,14 13,20
2009 12,25 11,64 16,10 6,33
2010 0,90 0,85 2,66 1,17
2011 5,65 5,38 13,35 4,00
2012 3,15 3,03 433 1,17
2013 4,19 4,08 10,74 3,06
2014 3,03 2,96 1,88 0,44




Piiloha 3: Uplné hodnoty ukazateli likvidity (Zdroj: Vlastni)

Rok Bézna likvidita Pohotova likvidita Okamzita likvidita
1996 0,5772 0,3392 0,0300
1997 0,4373 0,2444 0,0959
1998 0,7275 0,4621 0,2612
1999 0,7032 0,5051 0,2687
2000 0,5078 0,3458 0,1482
2001 0,3312 0,2321 0,0727
2002 0,3183 0,2036 0,0548
2003 0,4377 0,2821 0,0290
2004 0,3501 0,1799 0,0004
2005 0,6587 0,3859 0,0196
2006 0,6527 0,2990 0,0006
2007 1,1355 0,6677 0,0012
2008 1,6464 0,7701 0,0940
2009 0,8480 0,4440 0,0210
2010 0,7211 0,3705 0,0010
2011 0,7202 0,3721 0,0774
2012 0,6326 0,3579 0,0010
2013 0,7435 0,4419 0,0006
2014 0,7462 0,4089 0,0006

Piiloha 4: Uplné hodnoty ukazateli aktivity (Zdroj: Vlastni)

DO zasob DO kr. pohl. DO kr. zav.

Rok OCA OSA [dny] [dny] [dny]

1996 0,566 0,853 87,952 102,640 125,646
1997 0,962 1,324 45,142 30,053 92,936
1998 0,919 1,547 58,031 29,621 158,285
1999 1,331 2,496 35,570 36,936 119,328
2000 1,358 2,064 28,894 18,635 42,593
2001 0,608 0,860 51,858 54,199 205,599
2002 0,820 1,117 42,050 40,974 73,170
2003 0,743 1,135 59,462 54,287 47,171

2004 0,880 1,182 50,937 33,921 48,317
2005 1,006 1,390 40,893 32,099 42,667
2006 0,984 1,338 52,424 38,630 28,974
2007 1,147 1,602 36,779 42914 21,731

2008 1,326 1,896 43,404 26,269 20,809
2009 1,235 1,829 45,101 38,573 11,427
2010 0,986 1,431 55,242 31,234 22,100
2011 1,393 2,074 41,007 23,133 22,941

2012 1,364 2,048 38,306 22,568 26,424
2013 1,505 2,330 34,323 28,417 20,153
2014 1,796 2,842 33,359 24,871 24,968

IT




Piiloha 5: Uplné hodnoty Altmanova indexu (Zdroj: Vlastni)

Rok x1 x2 x3 x4 x5 Z-index
1996 0,133 -0,072 -0,058 0,268 0,566 0,533
1997 0,019 -0,015 -0,010 0,231 0,962 1,027
1998 -0,152 0,043 0,088 0,113 0,919 1,164
1999 -0,197 0,121 0,183 0,089 1,331 1,895
2000 -0,331 0,116 0,086 0,073 1,358 1,515
2001 -0,592 0,034 -0,019 0,019 0,608 0,160
2002 -0,569 0,056 0,056 0,012 0,820 0,637
2003 -0,443 0,139 0,084 0,009 0,743 0,806
2004 -0,475 0,194 0,085 0,011 0,880 0,972
2005 -0,143 0,265 0,120 0,018 1,006 1,508
2006 -0,136 0,301 0,054 0,018 0,984 1,315
2007 0,036 0,416 0,137 0,026 1,147 1,959
2008 0,118 0,440 0,207 0,034 1,326 2,437
2009 -0,058 0,202 0,116 0,020 1,235 1,732
2010 -0,120 0,086 0,009 0,022 0,986 1,007
2011 -0,128 0,056 0,054 0,022 1,393 1,523
2012 -0,194 0,016 0,030 0,020 1,364 1,338
2013 -0,122 0,046 0,041 0,023 1,505 1,590
2014 -0,125 0,008 0,030 0,025 1,796 1,811

Piiloha 6: Uplné hodnoty IN05 (Zdroj: Vlastni)

Rok x1 x2 x3 x4 x5 INOS
1996 1,698 -4,546 -0,058 0,198 0,577 -0,096
1997 1,599 -1,009 -0,010 0,248 0,437 0,220
1998 1,348 10,490 0,088 0,404 0,727 1,093
1999 1,465 28,698 0,183 0,441 0,703 2,220
2000 1,468 14,894 0,086 0,161 0,508 1,208
2001 1,116 -9,261 -0,019 0,347 0,331 -0,199
2002 1,184 6,678 0,056 0,167 0,318 0,707
2003 1,207 7,126 0,084 0,097 0,438 0,835
2004 1,293 4,089 0,085 0,118 0,350 0,727
2005 2,116 8,093 0,120 0,119 0,659 1,161
2006 2,415 6,497 0,054 0,079 0,653 0,863
2007 3,380 15,864 0,137 0,069 1,135 1,734
2008 3,956 31,429 0,207 0,077 1,646 2,756
2009 2,153 10,133 0,116 0,039 0,848 1,232
2010 1,952 0,809 0,009 0,061 0,721 0,398
2011 1,869 5,499 0,054 0,089 0,720 0,760
2012 1,690 2,683 0,030 0,100 0,633 0,525
2013 1,844 3,744 0,041 0,084 0,744 0,636
2014 1,808 3,951 0,030 0,125 0,746 0,604
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