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ABSTRAKT

Diplomova prace se zabyva posouzenim aktualni finan¢ni situace spoleCnosti
BARVY A LAKY TELURIA, s. r. 0. za pomoci analyzy casovych fad. Teoreticka ¢ast
se zaméfuje na popis finan¢nich ukazateld, analyzy ¢asovych fad a nasledné i regresni
a korelacni analyzy. V praktické c¢asti jsou vybrané finanéni ukazatele statisticky
zanalyzovany. Na zakladé zvolenych modeltu je pfedpovézen budouci vyvoj ukazateld
na nasledujici dva roky a nasledné jsou zjistény zavislosti mezi jednotlivymi ukazateli.
Na zavér jsou z diivodu zjisténych nedostatki doporuceny navrhy ke zlepSeni stavajici

finan¢ni situace spole¢nosti.

KLICOVA SLOVA

Finan¢ni analyza, regresni analyza, statistické metody, Casové ftady, predikce,

korela¢ni analyza

ABSTRACT

The diploma thesis deals with an assessment of the topical financial situation of
BARVY A LAKY TELURIA, s. r. 0. using the time series analysis. The theoretical part
focuses on the description of the financial indicators, analysis of the time series, and
subsequently the regressive and correlative analysis. In the practical part, selected
financial indicators are statistically analyzed. The future two-year development of
indicators is predicted on the basis of the selected models; subsequently dependencies
among the particular indicators are determined. In the conclusion, proposals to
ameliorate the current financial situation of the company are recommended, which was

carried out on the basis of the identified shortcomings.

KEYWORDS

Financial analysis, regressive analysis, statistic methods, time series, prediction,

correlation analysis
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UvVOD

Zhodnotit svoji finan¢ni situaci by méla v dnesni dob¢ zvladnout kazda spole¢nost,
konkrétné jeji manazer. V soucasnosti je potieba z divodu velké konkurence nalézt
slaba mista a pomoci vSech moznych zdroji a moznosti je napravit. K tomu, aby byla
spolecnost uspésnd je tfeba sledovat vyvoj dat zvykazi spolecnosti minulych let
a pomoci nich ptedpovidat budouci vyvoj spolecnosti. Nejvétsi pozornost je tieba
vénovat likvidité, rentabilit¢ a zadluzenosti. Samoziejmé je vSak dulezité sledovat
I ostatni ukazatele. K posouzeni vSech téchto ukazatelti slouzi finan¢ni analyza, ktera
dokdze spole¢nost vCas varovat pied piipadnymi poruchami ve financnim zdravi

podniku.

Vyhodou sledovani ukazateli z minulych let je fakt, Ze je mozné pfedpoveédét vyvoj
do budoucnosti a management spolecnosti tak muze vytvofit novou finaéni strategii,
ktera predpovézenym rizikiim piedejde. Vysledky finan¢ni analyzy spolecnosti neslouzi
pouze pro spolecnost samotnou, ale mohou se 0 ni zajimat také banky, které podle
jejiho vysledku rozhoduji 0 poskytnuti tvéru. Dale také potenciadlni investofi,
dodavatelé a odbératelé spole¢nosti. Pro kazdého z téchto subjektd ma vsak financni
analyza jiny ucel a proto se kazdy zaméfuje na jiné¢ ukazatele. SpoleCnost samotnou
zajimd kompletni finan¢ni analyza, banky se zaméiuji spise na likviditu a zadluzenost

a investory zajima ziskovost spole¢nosti.

Diplomova prace je rozdélena na tfi Casti. V prvni ¢asti prace jsou popsany vybrané
teoretické pojmy, postupy a metody, které slouzi k vypracovani finan¢ni a statistické
analyzy. Pravé tyto analyzy jsou v druhé ¢asti prace podrobné zpracovany. Analyzy
vychazeji z dat spolecnosti BARVY A LAKY TELURIA, s. r. 0. za obdobi
2009 - 2016. Nejprve je provedena analyza financéni, ve které dochazi k podrobnému
zanalyzovani jednotlivych financnich ukazateli spolecnosti. Zvolené ukazatele jsou
nasledné podrobeny analyze statistické, ve které jsou pomoci regresni analyzy zvoleny
vhodné modely. Na zakladé¢ vyvoje ukazateli v minulych letech a pomoci zvolenych
modeld jsou poté predikovany budouci hodnoty ukazatelii v nasledujicich dvou letech.
Zvolené finan¢ni ukazatele jsou nasledné porovnany pomoci korela¢ni analyzy, ktera

slouZzi k ur¢eni vazby mezi témito ukazateli.
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Jelikoz se jen velmi ziidka stava, ze si spoleCnost vede zcela spravné a bez
sebemensich problémt, budou na zavér této prace piedlozeny urCité navrhy, které

poslouzi k odstranéni zjisténych nedostatkti a zlepSeni finanéni situace spole¢nosti.
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1 CILE PRACE, METODY A POSTUPY ZPRACOVANI

V nasledujici kapitole jsou popsany cile, kterych by tato diplomovéd prace méla
dosadhnout. Dale jsou tady uvedeny metody a postupy, pomoci kterych by mélo byt

stanovenych cili dosazeno.

1.1 Cile prace

Cilem diplomové prace je posouzeni finan¢ni situace spole¢nosti BARVY A LAKY
TELURIA, s.r.o. dle vybranych ukazateli pomoci analyzy ¢asovych fad, regresni
a korelacni analyzy. Na zaklad¢ zjiSténych hodnot poté zhodnotit dosavadni vyvoj
jednotlivych ukazateld a pomoci regresni analyzy poté urcit predikci ukazateli dané
spolec¢nosti do dalSich let. Vysledky zvolenych analyz budou dale vyuzity k vlastnim

navrhiim moznych zlepSeni finan¢ni situace spole¢nosti.

1.2 Metody a postupy zpracovani

V prvni ¢asti diplomové prace je popsana teoreticka ¢ast, ktera je zpracovana pomoci
odborné literatury. Na zéklad¢ této teoretické Casti jsou nasledné zanalyzovéna skutecna
data spolecnosti BARVY A LAKY TELURIA, s.r.o. Jako vstupni data pro vypocty
poslouzily finan¢ni vykazy zminéné spole¢nosti z let 2009 - 2016. K finan¢ni analyze
byly zvoleny takové metody, které maji pro analyzovanou spole¢nost vypovidajici
schopnost. Pro statistické zanalyzovani byla vyuzita regresni a korela¢ni analyza.
V piilohach ¢. 1 a2 je uvedena zkracena rozvaha spole¢nosti a Vv piilohach ¢. 3 a4

zkarceny vykaz zisku a ztrat.
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2 TEORETICKA VYCHODISKA

V této casti diplomové prace dochdzi k seznameni se s teoretickymi informacemi
tykajicich se financni analyzy a statistickych metod, které jsou nasledné vyuzity
v praktické casti této prace. Soucasti teoretické Casti jsou také vzorce, které jsou

pottebné k aplikaci pii vypoétech v praxi.

2.1 Finanéni teorie

Finan¢ni analyzu podniku je moZné vnimat jako ndstroj hodnoceni finan¢niho
hospodateni podniku, tedy tzv. financniho zdravi podniku. K finan¢ni analyze slouzi
cela fada metod, jejichz zdkladnim zdrojem dat jsou ucetni vykazy podniku (rozvaha,
vykaz ziskli a ztrat, cash flow,...). Finan¢ni analyza je povazovéana za zdroj dal§iho
rozhodovani a posuzovani dalsitho chodu podniku, a to nejen pro manazery podnikd, ale

také pro statni instituce, investory, konkurenty, odbornou vefejnost apod. [1]
Cilem finan¢ni analyzy zpravidla byva:

e posoudit vliv vnéjsiho i vnitiniho prostiedi podniku,

e analyzovat dosavadni vyvoj podniku,

e porovnat vysledky analyzy v prostoru,

e analyzovat vztahy mezi jednotlivymi ukazateli,

e poskytnout informace pro nasledné rozhodnuti do budoucnosti,

e analyzovat moznosti budouciho vyvoje a zvolit nejvhodnéjsi varianty,

e vysvétlit vysledky veetné navrhii ve finan¢nim planovani a fizeni podniku. [2]

2.1.1 Informacni zdroje financni analyzy

Uspé&snost finanéni analyzy do znaéné miry ovliviiuje kvalita a komplexnost
vstupnich informaci. Pfi hodnoceni finan¢niho zdravi podniku je dalezité podchytit
pokud mozno vSechna data, ktera mohou jakkoliv ovlivnit a zkreslit vysledky finan¢ni

analyzy. [3]

Za zékladni zdroje vstupnich informaci do finan¢ni analyzy jsou povazovany interni
zdroje informaci, které jsou doplnény 0 zdroje externi. Za prokazatelné lze také

pokladat fakt, ze kvalifikovany finan¢ni analytik povazuje za cenné i takové informace,
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které ostatni hodnoti jako téméf nevyuzitelné (ptikladem jsou pomluvy a famy). | ptesto
se vSak za primarni data, kterd k financni analyze slouZzi, povazuji data z Gcetnich

vykazi. [4]

Finan¢ni analyza slouzi ke zpracovani historickych dat z ucetnich vykazii, pomoci

nichZ poté dochazi k odhadu finan¢niho vyvoje podniku v nasledujicich letech. [3]

Mezi tcetni vykazy se fadi:

a) Rozvaha

Jedna se o ucetni vykaz, ve kterém je zachycen stav dlouhodobého hmotného
a dlouhodobého nehmotné¢ho majetku (aktiva) na jedné stran¢ bilan¢ni rovnice. Na
druhé stran¢ jsou pak zachyceny zdroje jejich financovani (pasiva). Rozvaha se ve
vétsSin€ piipadi sestavuje kazdy rok, konkrétné pak k 31.12. U rozvahy je duilezité, aby
se leva strana (aktiva) rovnala strané pravé (pasiva). [3]

Aktiva se dale rozdé€luji na stala, obéZnd a ostatni aktiva. Stala aktiva pfevazné
piedstavuje dlouhodoby hmotny i nehmotny majetek a finan¢ni investice, do obéznych
aktiv se zahrnuji zasoby, pohledavky a finan¢ni majetek. [5]

Majetek firmy se pofizuje z mnoha zdroji (pasiva). Tyto zdroje se d€li na vlastni,
cizi a ostatni. Do vlastnich zdroji se fadi napi. zakladni kapital, vysledek hospodaieni
a kapitalové fondy. Mezi cizi zdroje spadaji napf. rezervy, zavazky a bankovni

uvéry. [5]

b) Vykaz zisku a ztrdt

Vykaz zisku a ztraty, znamy téz jako vysledovka, poskytuje informace 0 vysledku
hospodareni firmy za dané ucetni obdobi. Vysledkem hospodateni chapeme rozdil mezi
vynosy a ndklady bez ohledu na to, zda se tvoii realné penézni piijmy ¢i vydaje.
V ptipad€, Ze vynosy prevysSuji ndklady, firma dosahuje zisku. V opacném piipadé je
firma ve ztraté. Stejn€, jak tomu je urozvahy, ivykaz zisku aztrat se sestavuje

pravidelné min. jednou ro¢né. [1]

c) Vykaz cash flow

Aby byly posouzeny také zdroje piijml a vydajl, je soucasti ucetni zavérky také
piehled 0 penéZnich tocich, tzv. vykaz cash flow. Celkové cash flow chdpeme jako

vysledek vSech kladnych a zapornych penéZnich tokii za urcité ucetni obdobi. Piehled
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0 penéznich tocich sleduje tfi zakladni Cinnosti, ato provozni, investi¢ni a finan¢ni
¢innost. [5]

Ptehled 0 penéznich tocich je mozné zapsat pomoci nasledujici rovnice:

Konectny stav penéz = Poclatecni stav penéz + prijmy — vydaje. (2.1)

Tato rovnice dokazuje, ze rozdil mezi pocate¢nim a koncovym stavem penéznich

prostiedkl za dané obdobi objasiuje pravé vykaz cash flow (pfijmy — vydaje). [5]

2.1.2 Analyza pomérovych ukazateli

Tzv. pomerové ukazatele jsou povazovany za zékladni nastroj financni analyzy,
které charakteriuji vztah mezi dvéma polozkami (pfipadné skupinami polozek)
z Gcetnich vykazli. Tento vztah se vypocita, jak jiz napovidd nazev téchto ukazatelt,

jako pomér dvou vzajemné souvztaznych polozek. [5]

Na obrazku 1 je zobrazeno schéma c¢lenéni pomérovych ukazatelt z hlediska
zaméfeni pomerovych ukazateld. V této diplomové praci vSak budou popsany jen

nékteré z téchto ukazatelu.

Pomérové
ukazatele
Ukazatele Ukazatele Ukazatele Ukazatele Ukazatele Ukazatele
likvidity rentability trzni hodnoty aktivity cash flow zadluZzenosti

Obrizek &. 1: Clenéni pomérovych ukazateld z hlediska zaméteni
Zdroj: Vlastni zpracovani dle [3]

Ukazatelé likvidity

Ukazatelé¢ likvidity méfi schopnost podniku uhradit své finanéni zévazky
v okamZiku jejich splatnosti. Aby byla ucetni jednotka schopna splacet, musi mit
ur¢itou cast svych aktiv v takové formé, kdy je rychle abez velké ztraty hodnoty

pfeménitelna na penize. [5]
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Likvidita je velmi dtlezitd, co se tyce rovnovahy firmy, jelikoz jen podnik, ktery ma
dostatec¢nou likviditu, je schopen dostat svym zavazklim. Avsak ani pfili§ vysokd mira
likvidity neni pfiznivym jevem pro vlastniky podniku, nebot’ finan¢ni prostiedky, které

jsou vazany v aktivech, nejsou dostate¢né zhodnocovany. [3]
Ukazatel¢ likvidity se déli na nasledujici:
a) BéZna likvidita
Bézna likvidita udava, kolikrat jsou kratkodobé zavazky kryty béznymi aktivy.

Vypovida tedy o tom, jak by byl podnik schopen vyhovét svym vétitelim v piipade, ze

by proménil veSkera obézna aktiva v daném okamziku na hotovost.

Cim vys§i je hodnota bézné likvidity, tim vy$§i je pravdépodobnost zachovani

platebni schopnosti firmy. [3]

Vzorec pro vypocet bézné likvidity je nasledujici:

BEsmA likvidita = obéznd aktiva 2.2)
S Lt = S tkodobé zavazky '

Podle literatury by pro zachovani likvidity podniku méla byt hodnota bézné likvidity
v rozmezi 1,5 — 2,5. [3]

b) Pohotova likvidita

V pohotové likvidité¢ se ve snaze 0 odstranéni nevyhod piedchoziho ukazatele
odecita od obéznych aktiv nejméné likvidni slozka, tedy zasoby. Vzorec pro vypocet
pohotové likvidity vypada nasledovné [2]:

obéznd aktiva — zasoby

Pohotova likvidita = kratkodobé zavazky (2.3)

Doporucend hodnota pohotové likvidity je v rozmezi 1 — 1,5. Dulezité vSak je, aby

hodnota neklesla pod jiz zminénou 1. [5]

C) Okamiita likvidita

Do okamzité likvidity vstupuji pouze nejlikvidnéjsi polozky z rozvahy. Tzv. likvidita

1. stupn€ mé&fi schopnost splacet praveé splatné zavazky.
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V nasledujicim vzorci je uveden pomér ukazatell, ktery k vypoctu okamzité

likvidity slouzi [2]:

ohotové platebni prostiedk
Okamsita likvidita = 4 4 y

: 2.4
zavazky s okamzitou splatnosti 24)

Pohotové platebni prostfedky muizeme ztotoznit s pojmem financni majetek. Pod
timto pojmem je potieba si pfedstavit penize v hotovosti, sumu penéz na béznych
uctech, ale také kratkodoby finan¢ni majetek, do kterého spadaji obchodovatelné cenné
papiry. V Ceské republice byva uvadéno, e hodnota okamzité likvidity ma byt
v rozmezi 0,6 — 1,1. Dle metodiky ministerstva pramyslu a obchodu byva niz$i hodnota

likvidity uvadéna na 0,2, coz je vSak oznaCovano za hodnotu kritickou. [ 3]

Ukazatelé rentability

Rentabilita, n€kdy oznacovéana také jako vynosnost vlozeného kapitalu, je mirou
schopnosti podniku dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitdlu a zpusobilosti

vytvaiet nové zdroje podniku. [1]

V této diplomové praci budou popsany Ctyfi zakladni ukazatele rentability,
konkrétn¢ rentabilita celkovych vloZzenych aktiv, rentabilita vlastniho kapitalu,

rentabilita trzeb a rentabilita celkového vlozeného jméni.

a) Rentabilita celkovych vioZenych aktiv (ROA)

Ukazatel rentability celkovych vloZenych aktiv, oznaCovan téz jako rentabilita
celkového kapitalu, méfi vykonnost neboli produkéni silu podniku. U ROA se poméiuje
zisk s celkovymi aktivy, nehledé na to, zjakych zdroji jsou podnikatelské ¢innosti

financovany. Vzorec pro vypocet ROA se udava v nasledujici podobé [2]:

ROA = . (2.5)

V ptipadé, ze je ve vzorci pouzit EBIT (vysledek hospodateni pied zdanénim
a uroky), je mozné vykonnost podniku méfit bez vlivu zadluzeni a daitového zatizeni.
Hodnota ROA udava, kolik korun podniku vynesla kazd4d koruna investovaného

kapitalu. [5]
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b) Rentabilita vlastniho kapitilu (ROE)

Me¢ftenim rentability vlastniho kapitalu je mozné vyjadfit vynosnost kapitalu, ktery
do podniku vlozili vlastnici podniku nebo jeho akcionafi. Investofi tedy pomoci
spojenym s danou investici. Vzorec pro vypocet rentability vlastniho kapitalu vypada
nasledovné [1]:

Cisty zisk

= ) 2.
ROE vlastni kapital (26)

Vysledek ukazatele ROE by mél alespon 0 n¢kolik procent prevySovat dlouhodoby
pramér uroceni dlouhodobych vkladi. Odménou vlastnikli za podstoupené riziko je tzv.
prémie za riziko, coz je kladny rozdil mezi uroCenim vkladt a ROE. V ptipadé, Ze je
tato prémie dlouhodobé zdporna ¢i nulova, méli by investofi zvolit investici se stejnym

ziskem, ale niz8im rizikem. [1]

C) Rentabilita trieb (ROS)

Ukazatel rentability trzeb popisuje vztah mezi ziskem a trzbami. ROS vyjadiuje
schopnost podniku dosahnout zisku p#i ur¢ité arovni trzeb. V praxi se tomuto ukazateli
obcas tika také ziskové rozpéti, které slouzi K vyjadieni ziskové marze. Tuto marzi je
poté mozno porovnat s oborovym pramérem. V piipad¢, ze jsou hodnoty ziskové marze
nizni neZ oborovy prumeér, znamena to, ze ceny vyrobki jsou relativné nizké a naklady
vysoké. K vypoctu rentability trzeb slouzi nasledujici vzorec [3]:

zisk

= ) 2.7
koS trzby 27

U rentability trzeb neni zcela mozné urcit doporucenou hodnotu ukazatele. Diivodem
je fakt, ze vramci jednotlivych odvétvi existuji urcité rozdily. AvSak, ¢im vyssi

rentabilita trzeb je, tim lepsi je situace podniku z hlediska vyroby. [3]

d) Rentabilita celkového vloZeného jméni (ROI)

vvvvvv

ukazatel rentability celkového vlozeného kapitalu. Jeden z moznych zptsobl vypoctu

ROI je uveden v nasledujicim vzorci [2]:
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ROI = zisk 2.8)
~ celkovy kapital '

Ukazatel ROI udéva miru vynosnosti dlouhodobého kapitalu vlozeného do majetku

podniku, nezavisle na zdroji financovani. [2]

Ukazatelé zadluZenosti

Ukazatel¢ zadluzenosti uddvaji vztah mezi vlastnimi a cizimi zdroji financovani
spole¢nosti @ méti, v jaké mife podnik vyuzivd ke svému financovani cizi kapital
(dluhy). Ne vzdy se vSak zadluZenost povazuje za negativni charakteristiku. Rust
zadluzenosti miize vést k vyssi trzni hodnoté podniku, ale zaroven mize zvysovat riziko

nestability podniku. [2]

a) Celkova zadluZenost

Celkova zadluzenost, neboli ukazatel vétitelského rizika udava, z kolika procent jsou
celkova aktiva financovana cizim kapitdlem. Jedna se 0 zakladni ukazatel zadluzenosti.
Vzorec pro vypocet celkové zadluZenosti je nasleduyjici:

cizi kapital (2.9)

Celkova zadluzenost = - —,
celkova aktiva

Doporucend hodnota se dle odborné literatury pohybuje mezi 30-60%. Zatimco
veétitelé upfednostiiuji niz§i miru zadluzenosti, vlastnici naopak preferuji vyssi hodnotu

tohoto ukazatele. [5]

b) Kvéta vlastniho kapitilu

Dalsim ukazatelem zadluzenosti je kvdta vlastniho kapitalu, neboli vybavenost
vlastnim kapitalem. Jedna se 0 dopln€¢k ukazatele celkové zadluzenosti, ktery vyjadiuje

finan¢ni nezéavislost spole¢nosti. Zadluzenost vlastniho kapitadlu vypocitd nasledovné:

vlastni kapital
celkové aktiva’ (2.10)

Kvota vlastniho kapitalu =

Soucet tohoto ukazatele a ukazatele celkové zadluzenosti se musi vzdy rovnat 1. [2]
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¢) Urokové kryti

Ukazatel urokového kryti informuje 0 tom, do jaké miry zisk kryje splacené uroky.

Cim vy3si hodnota ukazatele je, tim pevnéji je finanéni stabilita podniku.

Pro vypocet ukazatele tirokového kryti se vyuziva nasledujici vzorec:

EBIT
nakladové Groky’

Urokové kryti = (2.11)

V ptipadé, Ze hodnota tohoto ukazatele je rovna 1, podnik vytvotil takovy zisk, ktery
je dostate¢ny pouze ke splaceni urokt vétitelim, nikoliv k odvadéni dani statu ani jako
¢isty zisk pro vlastnika. Dle odborné literatury se povazuje za doporu¢enou a dostacujici

hodnotu tohoto ukazatele hodnota vyssi nez 5. [3]

Ukazatelé aktivity

Ukazatelé aktivity udavaji, jak podnik hospodafii se svymi aktivy. V ptipadég, Ze jich
ma moc, vznikaji mu zbyte¢né naklady a tim mu iklesa zisk. V opacném ptipadé se
musi vzdat potencidlnich podnikatelskych ptilezitosti a ptichdzi tim 0 vynosy, které by

tim mohl ziskat. [2]

a) Doba obratu zdsob

Doba obratu zasob udava, jakou dobu jsou obé€zna aktiva vazana ve forme zésob,
tedy kolik dni uplyne mezi nakupem materidlu a prodejem vyrobki. K vypoctu doby
obratu zasob slouzi nasledujici vzorec [5]:

Doba ob cob — pramérné zasoby
oba obratu zasob = trihy . (2.12)
360

Idedlni je, kdyz je doba obratu zasob co nejkratsi. Dillezité¢ vSak je vzdy pamatovat

na optimalni mnozstvi zasob. [3]

b) Doba obratu pohleddivek

Doba obratu pohledavek, neboli primérnd doba splatnosti pohleddvek udava dobu,

ktera ubéhne ode dne vystaveni faktury obératellim az po pfijeti penéznich prostiedk.
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V nasledujicim vzorci je uveden vypocet tohoto ukazatele:

pohledavky
trzby (2.13)
360

Doba obratu pohledavek =

Kazdy podnik usiluje 0 to, aby doba obratu pohledavek byla co nejkratsi. [5]

C) Doba obratu zavazki

Doba obratu zavazkl, nebo také primérna doba odkladu plateb vyjadiuje dobu, ktera
uplyne ode dne nakupu zasob po platbu za tento nakup. Vzorec pro vypocet doby obratu

zévazki se udava nasledujici:

zavazky
trzby (2.14)
360

Doba obratu zavazki =

Kazdy podnik se snazi, aby tato doba byla co nejdelsi. Dulezité vSak je, ze doba
obratu zavazku by neméla byt nikdy krat$i, nez je doba obratu pohledavek. Tohle

pravidlo je z duvodu zajisténi likvidity spole¢nosti. [5]

d) Obrat celkovych aktiv

Obrat celkovych aktiv udava, kolikrat se aktiva obrati za urcity Casovy interval,
vétsinou za rok. Vypocet tohoto ukazatele je nasledujici:
rocni trzby

Obrat celkovych aktiv = (2.15)

aktiva

Doporucuje se, aby tento ukazatel dosahoval minimalné hodnoty 1, avSak v kazdém

odvétvi se muze tato hodnota lisit. [2]

2.1.3 Analyza rozdilovych ukazateli

Rozdilové ukazatele, nékdy oznacované jako fondy financnich prostfedki, se
vyuzivaji k analyze finan¢ni a fizeni situace podniku, pfi¢emz pii této analyze je tfeba
se orientovat na likviditu zkoumaného podniku. Mezi nejzndmé;jsi rozdilové ukazatele

patii Cisty pracovni kapital a ¢isté pohotové prostredky. [1]
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Cisty pracovni kapital (CPK)

Jednd se 0 nejvyznamnéjsi rozdilovy ukazatel, ktery byva téz oznaCovan jako
provozni kapital. Cisty pracovni kapital se vypoéita jako rozdil mezi ob&znymi aktivy
a kratkodobymi dluhy a jeho hodnota ma vyznamny vliv na platebni schopnost
analyzovaného podniku. V ptfipadé, ze ma podnik prebytek kratkodobych likvidnich
aktiv nad kratkodobymi zdroji, znamena to, e je podnik dostate¢né likvidni. Cisty
pracovni kapital ptedstavuje pro firmu urcitou financni rezervu, diky které mize podnik
pokracovat v svych aktivitich a vyuzije ji v ptipadé, ze nastane néjakd neocekavana

udalost vyzadujici vysoky vydej pénéznich prostiedku. [1, 2]

Jak jiz bylo zminéno, Cisty pracovni kapital se vypocitd pomoci nasledujiciho

Vvzorce:

CPK = Obéina aktiva — Kratkodobé zavazky. (2.16)

Cisté pohotové prostiedky (CPP)

Z divodu, ze ¢isty pracovni kapital muze obsahovat i malo likvidni nebo nelikvidni
poloZzky, vyuziva se idruhy ukazatel zvany ¢isté pohotové prostiedky (téz penézni
finan¢ni fond). Tento ukazatel urcuje okamzitou likviditu pravé splatnych kratkodobych
zévazki a z tohoto divodu se povazuje za piisnéjSi ukazatel v porovnani s Cistym

pracovnim kapitalem. [1, 2]
Pro vypocet Cistych pohotovych prostiedkil se vyuziva nize uvedeny vzorec:

CPP = Pohotové penéini prosttedky - Okamzité splatné zavazky. (2.17)

Kromé pénéZnich prostiedki v hotovosti a na béZném uctu se mezi pohotové
penézni prostiedky zahrnuji také kratkodobé cenné papiry a kratkodobé terminované

vklady, jelikoz se jedna 0 prostfedky rychle pfeménitelné v penize. [1]

2.1.4 Analyza soustav ukazatelu

Analyza soustav ukazatelll slouzi k posouzeni celkové situace spolecnosti. Oproti
pfedchozim ukazatelim nemd omezenou vypovidaci schopnost z divodu zaméfeni se
na uréity Gsek Cinnosti, ale souhrnné posuzuje finan¢ni situaci firmy. Mezi soustavy

ukazatell se fadi bonitni a bankrotni modely. [6]
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Bonitni modely
Bonitni modely piedpovidaji finanéni situaci spolec¢nosti. DEli se do n¢kolika skal,
vétSinou od dobré finan¢ni situace az po tu Spatnou. Zakladem téchto modeld je

porovnani situace s firmami ze stejného oboru. [7]

Bankrotni modely

Bankrotni neboli predikéni modely slouzi k véasnému varovani spole¢nosti
0 pfipadném ohrozeni firmy bankrotem. Model ma za cil anylyzovat a ptredvidat
budouci vyvoj spolecnosti a v ptipadé ohrozeni finan¢niho zdravi spole¢nost s ¢asovym

ptedstihem varovat. [6]

Index INO5

Index INOS je jednim ze ¢tyf IN indexti Inky a Ivana Neumaierovych, které posuzuji
finan¢ni vykonnost a diveéryhodnot spole¢nosti. IN indexy patii mezi bankrotni modely,
avSak index INOS5 akceptuje také hledisko vlastnika. K vypoctu indexu se vyuzivaji
ukazatele beézné likvidity, zadluZenosti, doby obratu celkovych aktiv a rentability

celkovych vlozenych aktiv. [16]

Rovnice indexu INO5 ma nasledujici tvar: [2]

INO5=0,13-X;+0,04-X,+397-X;+0,21-X, + 0,09 - X:. (2.18)
kde:
_ aktiva
L cizi zdroje’
EBIT
XZ = P 7 7 )
nakladové aroky
¥ = EBIT
37 celkova aktivad’
¥ - trzby
* 7 celkovi aktiva’
obézna aktiva
Xs

~ kratkodobé zavazky
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Na zaklad¢ vypoctenych hodnot je mozné predpovidat nasledujici vyvoj:

« INO5>1,6 spole¢nost ma uspokojivou finan¢ni situaci,
« 09<INO5<1,6 tzv. Seda zona,
« INO5<09 podnik spé&je k bankrotu. [16]

2.2 Teorie ¢asovych rad

Casovou fadou budeme rozumét fadu vécné a prostorové vymezenych dat, ktera jsou
uspofadana v ¢ase od minulosti po pritomnost. Casové fady se vétSinou zapisuji jako

e, kde t = 1,2,3,...,T. [8]

Cilem analyz casovych fad jsou obvykle konstrukce odpovidajich modeld, coz
umozni porozumét mechanismu, na jehoz bazi se generuji sledované udaje. Dale

modely umoznuji predikovat budouci vyvoj daného ukazatele. [9]

2.2.1 Zakladni déleni ¢asovych rad

Casové fady ekonomickych ukazateli se ¢leni dle nékolika hledisek. Zakladni druhy
casovych fad jsou nasledujici:
Dle rozhodného ¢asového hlediska

e Intervalové — Casovd fada ukazatele, u kterého velikost zavisi na délce
intervalu, béhem kterého je ukazatel sledovan. U intervalovych ¢asovych fad je
mozné provadét klasicky soucet. Pfi srovnavani je velmi dilezité, aby
intervalové ukazatele mély stejné dlouhé intervaly. Pii nedodrzeni tohoto
pravidla by mohlo dojit ke zkresleni, coz by mohlo byt zplisobeno nestejnym
poctem dni v jednotlivych mésicich. Pro takové ptipady se vyuziva tzv.
kalendaini o¢istovani. [10] Mezi intervalové ¢asové fady patii napi. ro¢ni trzba
za prodané vyrobky nebo spotieba surovin apod. [11]

e Okamzikové — jedna se 0 casové fady, které jsou sestavovany z ukazateli
vztahujicim se k ur¢itému okamziku. Oproti intervalovym casovym fadam
nedava redlny smysl provadét prosty soucet, proto se vyuzivd specidlni, tzv.
chronologicky prumér. [10] Piikladem je pocet zaméstnanci spolenosti ke
konci roku. [11]
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Dle délky trvani
Délka obdobi U intervalové Casové fady a Casové rozpéti mezi okamziky U okamzikové
Casové fady se nazyva periodicita. [10]

o Kritkodobé — jedna se 0 Casové fady, U nichZ je periodicita krat$i nez jeden
rok. Nejcastéjsi periodicita U ekonomickych ¢asovych tad je mésicni. Piikladem
kratkodobych ¢asovych fad je mési¢ni index spotiebitelskych cen. [10]

¢ Dlouhodobé — Casové fady s periodicitou roéni nebo dels$i nez jeden rok. Mezi

dlouhodobé ¢asové fady patii napi. roéni hodnoty HDP. [10]

Casové fady se dale mohou délit dle zptsobu vyjadieni Gidaji na naturdlni a penézni

nebo podle druhu sledovanych ukazatelii na prvomi a odvozené. [10]

2.2.2 Graficka analyza ¢asovych fFad

Mezi zakladni prostfedky prezentace Casovych fad se fadi grafy. Slouzi k zobrazeni
Casovych fad tak, aby vynikly charakteristické vlastnosti konkrétni fady. [8]

V grafu je mozné znazornit minuly a soucasny vyvoj analyzovanych ukazatela
pomoci redlnych dat a nasledné 1ze dle grafu predikovat budouci vyvoj dat. Jak jiz bylo
vySe zminéno, Casové fady se déli na intervalové a okamzikové. U kazdého z téchto
typl se pouzivaji jiné druhy grafa. [11]

K e zndzornéni okamzikovych ¢asovych tad slouzi vyhradné grafy spojnicové. Ke
grafickému znazornéni intervalovych ¢asovych fad slouzi:

e Sloupcove grafy — jedna se 0 obdélniky, U kterych jsou zakladny rovny
délkam intervald a vysky hodnotam ¢asovych fad v jednotlivych intervalech,

e hilkové grafy — jednotlivé hodnoty ¢asovych fad jsou vynaseny ve stiedech
jednotlivych intervall jako usecky,

e Spojnicové grafy — hodnoty Casovych fad jsou vynaSeny ve stfedech

ptislusnych intervala jako body, jez jsou nasledné spojeny tseckami. [11]

2.2.3 Dekompozice ¢asovych rad
Dle piedpokladu klasické analyzy ekonomickych Casovych fad je mozné fadu y,,
kde t =1,2,...,T, rozdélit na Ctyfi slozky ato na trendovou, cyklickou, sezonni

a nesystematickou. Trendové, cyklické asezonni slozky jsou oznacovany jako
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systematické slozky a v ¢asovych fada se mohou vyskytnout. Slozka nesystematicka je
pak vzdy pfitomna v kazdé casové radé. [8]

U casové tfady se provadi rozklad na tyto slozky z divodu, ze se da v jednotlivych
slozkach 1épe rozpoznat pravidelné chovani fady. [12]

e Trendova slozka — oznaCuje se zkratkou T; a slouzi k vyjadieni tendence
dlouhodobého vyvoje zkoumaného ukazatele. Jedna se 0 vysledek faktori
pusobicich dlouhodobé stejnym smérem a nedochazi tedy ke zméné trendu
Casové tady.

o Cyklicka slozka — byva oznacovana zkratkou C, a vyjadiuje kolisani okolo
trendu, pii némz se stfida faze rustu s fazi poklesu. Jednotlivé cykly jsou
nepravidelné a jejich délka je delsi nez jeden rok.

e Sezonni slozka — oznaCuje se zkratkou S;. Dochazi k pravidelnému kolisani
okolo trendu v ramci jednoho kalendainiho roku.

e Nesystematicka slozka — nese oznaCeni [,. Jednd se 0 nahodilé
a nesystematické vykyvy. Do nesystematické slozky patii také chyby, které

pii méfeni mohou nastat. [8]

Rozklad casovych fad se d€li na dva nasledujici druhy:
e Aditivni dekompozice — jednotlivé slozky ¢asové tady y,, kde t =1,2,...,T
je mozné scitat nasledovné [12]:

Ye=Ty+ Cc+ S¢ + 1. (2.19)

e Multiplikativni dekompozice — hodnotu Casové fady je mozné urcit pomoci
soucinu hodnot jednotlivych slozek a to nasledovné [12]:

Ve =T Ce =S¢+ Iy (2.20)

2.2.4 Charakteristiky ¢asovych rad
Pfi analyze Casové fady je tfeba nejprve zjistit vice informaci 0 konkrétni casové
fade€, k cemuz slouZi tzv. charakteristiky ¢asovych fad. Mezi zdkladni charakteristiky

patii primérna hodnota, prvni diference a koeficient rustu. [11]

27



Primérna hodnota intervalové rady
Primérnd hodnota intervalové fady se pocita pomoci aritmetického priméru hodnot
dané¢ casové ftady v jednotlivych intervalech. Vypocet tohoto priméru je dan

nasledujicim vzorcem: [11]

S|

n
y= Vi (2.21)
=1

l

Primérna hodnota okamzikové rady
Primér okamzité ¢asové tady, tzv. chronologicky primér, se vyuziva v piipadé, kdy
jsou vzdalenosti mezi Casovymi okamziky hodnot c¢asové ftady stejné¢ dlouhé.

V takovém piipad¢ se vyuziva nésledujici vzorec: [11]

n—1

BNyl
2+ yl+2.

i=2

1
n—1

(2.22)

<
I

Prvni diference
Za nejjednodussi charakteristiku popisu vyvoje casovych tad se povazuje prvni
diference, n¢kdy oznacovana jako absolutni prirGistek. Prvni diference se pocita jako

rozdil dvou po sob¢ jdoucich hodnot, ktery uveden v nasledujicim vzorci: [11]
1di(y) = yi = Yi-1, (2.23)

kdei =2,3,...n.
Prvni diference udava, o kolik vzrostla ¢i klesla hodnota v ur¢itém okamziku, oproti

okamziku bezprostiedné predchazejicimu. [11]

Koeficient ristu
Koeficient rastu vyjadiuje, kolikrat vzrostla ¢i poklesla hodnota Casové ftady
vV porovnani s hodnotou Vv okamziku bezprostfedné piechazejicim. K vypoctu

koeficientu rustu slouZzi vzorec:

k() = =2, (2.24)

i—-1

kdei =2,3,...n.
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2.3 Regresni analyza

Regresni analyza se zabyva jednostrannymi zavislostmi a slouzi ke studiu vztahu
mezi zavisle proménnou a nezavisle proménnou, priCemz nezavisle proménnych muize
byt vice. Hodnoty nezavisle proménnych slouzi k urCovani hodnoty zavisle
proménné. [13]

Utelem regresni analyzy je piispét k poznani pii¢innych vztahli mezi témito
statistickymi proménnymi. V literatufe se nezavisle proménnd x oznacuje jako
vysvétlujici proménna a zavisle proménna y, jako vysvétlovana proménna. [10]
Zavislost mezi témito proménnymi uvadi nasledujici tvar:

y = o), (2.25)

kde funkce @(x) predstavuje neznamou, x je nezavisle proménnou ay zavisle

proménnou. [11]

Regresni analyza funguje tak, Ze se na zéklad¢ nastavenénezavisle proménné x meéti
hodnoty zdvisle proménné y. Ztakového méfeni vznikne n dvojic (x;y;, kde

i=12,..,nan> 2. [11]

2.3.1 Volba vhodné funkce

Cilem je zvolit takovou regresni funkci, kterd co nejlépe vyrovnava skutecna data.
Diilezité je, aby zvoleny model kopiroval zadana data s co nejmensi odchylkou. Ke
kontrole vhodnosti zvoleného regresniho modelu slouzi tzv. index determinace, ktery
urcuje, kolik procent zadanych dat je mozné prolozit zvolenou regresni funkci. Index

determinace je mozné vypocitat nasledujicim zptisobem:

_%

Sy

I? (2.26)

Cim vice se hodnota indexu determinace blizi k 1, tim vétsi je zavislost mezi
zvolenym modelem a skutecnymi daty aregresni funkce byla zvolena spravné.

V opaéném piipade, kdy se hodnota blizi k 0, je tfeba zvolit vhodnéjsi model. [11]

Regresni analyza rozdéluje funkce na linedrni a nelinedrni regresni funkce.

V nasledujicich kapitolach jsou podrobné popsany konkrétni modely.
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2.3.2 Linearni regresni funkce
Regresni funkce se povazuji za linearni v pfipadé, ze je linearni ve vsech
parametrech. Nezalezi na tom, v jakém tvaru je zapsana nezavisle proménna. Jednotlivé

line4rni regresni funkce jsou popsany v nasledujici kapitole. [13]

Primkova regrese
Jednd se 0 nejjednodussi a nejcastéji pouzivany typ regresni funkce. Pfimkova
regrese je vyjadiena tvarem [10]:

n = Lo + f1x. (2.27)

Ke stanoveni odhadii parametri f, af; slouzi metoda nejmensich ctvercti. Za
nejlepsi se povazuje takova varianta, kdy jsou koeficinty S, a f; minimalni. Takova

podminka ma nésledujici tvar:

2
& =

n
i=1 i=1

Q= (v; — Bo — B1x)? ... min. (2.28)

n

K uréeni minima je tfeba vypocitat prvni parcialni derivace, které je nasledné nutno
polozit rovno nule. V tomto ptipad¢ se koeficienty f nahrazuji odhadem b. Nasledné po

uprave rovnic dojde ke vzniku dvou normalnich rovnic:

Zyl- =nb, + blle-‘
(2.29)
Zyl-xl- = bOle-+ blle-z.

Z téchto normalnich rovnic je mozné ziskat koeficienty by, ab; za pomoci

nasledujicich vzorcu:

by =y — b, %,
. Lxiy —niy (2:30)
LY x?—nx?
Odhad regresni ptimky je tedy nasledné¢ moZné zapsat do tvaru:
1 = by + by x. (2.31)
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Parabolicka regrese
Nékteré zavislosti mezi dvéma proménnymi je mozné popsat regresni parabolou.
vypocita nasledovné:

N = Bo + P1x + Pox2. (2.32)

Z dtivodu, Ze se jedna 0 model linearni v parametrech, je mozné odhad koeficienti
provést pomoci metody nejmensich ¢tverci. Postup odhadu koeficientl je stejny, jako

u ptfimkové regrese, jen s tim rozdilem, Ze U parabolické regrese se pocita se tiemi

normalnimi rovnicemi by, b, a b,. Tyto rovnice maji tvar:

Zyl- =nb0+blzxi+b22xi2,
Zyixi = bOin + b1zxi2 +b22xi3, (2.33)
Zyixiz =b02xl-2+blzxf’+b22x{*.

Resenim téchto rovnic 0 tfech neznamych jsme ziskaly odhady koeficienti

regresniho modelu. [10]

Hyperbolicka regrese
Mezi dalsi Casto pouzivané typy regresni funkce patii regrese hyperbolicka, ktera se

vyjadiuje nasledovné:
n=po+"h (234)

Stejné jako u piedchozich ptipadi se jedna o regresni model linearni v parametrech
a pro odhad koeficienti se opét vyuzije metoda nejmensich Ctvercii. Postup je stejny,

jako u piedchazejicich metod. [10]

Logaritmicka regrese
Dalsi regresni funkci, kterd se fadi mezi linedrni v parametrech, je logaritmicka

regrese. Tato regrese se vyjadiuje nasledujicim tvarem:

N = Bo + By logx. (2.35)
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Stejné, jako tomu bylo u pfedchozich funkci, k ziskani normalnich rovnic se vyuzije
metoda nejmensich ¢tvercli. Za pomoci dvou normalnich rovnic je mozné ziskat

parametry b, a b; [10]:

Z y; =nbgy + by Z log x;,
Z y;logx; = b, Z logx; + b, Z log? x;.

(2.36)

2.3.3 Nelinearni regresni funkce
U nelinearnich regresnich funkci neni mozné pro vypocet koeficientii vyuzit metodu
nejmensich c¢tverct. Nelinearni regresni funkce je rozdéluji na dva typy,

linearizovatelné a nelinearizovatelné. [11]

2.3.3.1 Linearizovatelné funkce

Nelinearni regresni funkce se nazyvaji linearizovatelnymi v ptipade, kdy vhodnou
transformaci lze dostat funkci, ktera je na svych regresnich koeficientech linearné
zévisla. K urCeni koeficientl a dalSich charakteristik se vyuziva bud’ regresni piimka,
nebo klasicky linearni model. Odhady koeficienti a dalSich charakteristik se ziskaji

naslednou zpétnou transformaci ze ziskanych vysledka. [11]

2.3.3.2 Nelinearizovatelné funkce

Mezi nejCastéji  pouzivané nelinearizovatelné funkce patii modifikovany
eponencialni trend, logisticky trend a Gompertzova kiivka. Tyto nelinearizovatelné
funkce se velmi casto vyuzivaji piedevSim v Casovych ftadach, které popisuji
ckonomické déje. U vSech tiech zminénych funkci se piedpoklada, ze koeficient S, je

kladny. [11]

Modifikovany exponencialni trend
Modifikovany exponencialni trend se vyuziva v ptipadech, kdy je regresni funkce

shora nebo zdola ohranicend. Tento trend se uddva pomoci nasledujici funkce:

n = Bo + BB (2.37)
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K vypoctu odhada koeficientd S, 51 a S, slouzi nasledujici vzorce:

1/mh

b2=

)

52_51]
S$1 =5
bt —1

by = (51— So) )
T T pn (e —1)? (2.38)

S, = Z Ve (2.39)

3m

S, = Z Yi-

i=2m+1

Pro nasledujici dvé nelinearizovatelné funkce se pouziji stejné vzorce, jako (2.27)

a (2.28) s tim rozdilem, Ze u logistického trendu se misto y; dosadi pfevracena hodnota

i a U Gomperzovy kiivky ptirozené logaritmy In y;. [11]

Logisticky trend
Logisticky trend je inflexni funkci, ktera je shora i zdola ohrani¢ena. Radi se mezi
tzv. S-kiivky symetrické kolem inflexniho bodu. Logisticky trend se vyjadiuje
nasledujicim ptedpisem [11]:
1

"Bt BT (240
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Gompertzova kiivka

Gompertzova kiivka patii také mezi inflexni funkce, ktera je shora izdola
ohrani¢ena. Radi se mezi tzv. S-kiivky nesymetrické kolem inflexniho bodu, kde se
vétSina hodnot nachdzi az za jejim inflexnim bodem. Ptedpis této funkce se vyjadiuje
nasledovné [11]:

— pBo+B1B%
=e .
1 (2.41)

2.4 Korela¢ni analyza
Korela¢ni analyza se zabyvad vzidjemnymi zdvislostmi mezi proménnymi. K urceni
vzajemné linedrni zavislosti mezi dvéma ndhodnymi veli¢inami X a Y slouzi vybérova

kovariance a vybérovy koeficient korelace. [11]

2.4.1 Vybérova kovariance
Vybérova kovariance slouzi k zjistovani linearni zévislosti mezi dvéma ndhodnymi

proménnymi. K vypoctu vybérové kovariance se vyuziva nasledujici vzorec: [14]
n
1 __
Cxv =—7 Z Xy —nxy|. (2.42)
i=

V piipadé, Ze je hodnota vybérové kovariance rovna nule, mezi nahodnymi
proménnymi neni zadna linedarni zavislost (jsou nekorelované). V piipad€, ze je
vybérova kovariance ruzna od nuly, veliiny jsou korelované a existuje mezi nimi

linearni zavislost. [11]

2.4.2 Vybérovy koeficient korelace

Na rozdil od vybérové kovariance slouzi vybérovy koeficient korelace k vyjadieni
stupné linearni zavislosti mezi dvéma proménnymi. Cim vice se hodnota koeficientu
blizi k 1, tim vétsi je mezi proménnymi zavislost. Vzorec K vypocetu vybérového

koeficientu korelace je nasledujici:

(2.43)
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V piipadé, Ze je hodnota vybérového koeficientu kladna, veli¢iny X aY jsou
korelovany kladné. V opaéném piipadé, kdy je hodnota zaporna, veliCiny jsou
korelovany zaporné. Podle hodnoty koeficientu je mozné vyjadfit zavilost mezi
veli¢inami také slovné. Pravé tohle hodnoceni, které ma pét Skal ohodnoceni

vybérového koeficientu korelace je uveden v tabulce €. 1.

Tabulka ¢. 1: Slovni ohodnoceni vybérového koeficientu korelace

Hodnota koeficientu Slovni hodnoceni zavilosti
0-0,3 slaba
0,3-0,5 sttedni
0,5-0,7 vyznamna
0,7-0,9 silna
09-1 velmi silna

Zdroj: [15]
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3 ANALYZA SOUCASNE SITUACE

V této casti diplomové prace bude ptedstavena spole¢nost, na kterou budou dale
zamefeny veskeré analyzy. Nejprve budou sdéleny zékladni informace 0 analyzované
spole¢nosti, nasledné bude stru¢né popsana historie a organiza¢ni struktura spole¢nosti.

Cast této kapitoly bude zaméfena také na konkurenéni firmy analyzované spoleénosti.

Obrazek ¢. 2: Areal spolecnosti BARVY A LAKY TELURIA, s.r.o.
Zdroj: [16]

3.1 Predstaveni spole¢nosti

Analyzovanou spolec¢nosti je BARVY A LAKY TELURIA, s.r.o., ktera sidli v malé
obci Skrchov, nedaleko mésta Letovice. V nasledujicich podkapitolach bude kromé
zakladnich informaci 0 spole€nosti také popséna jeji historie od roku 1910 az po

soucasnost, dale bude popsan pifedmét ¢innosti, organizacni struktura ikonkurence

a

BARVY A LAKY
TELURIA

a odberatelé, které spole¢nost ma.

Obrazek ¢. 3: Logo spolecnosti BARVY A LAKY TELURIA
Zdroj: [16]
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3.1.1 Zakladni informace

Obchodni firma: BARVY A LAKY TELURIA, s.r.o.
Pravni forma: Spole¢nost S ru¢enim omezenym
Sidlo: ¢.p. 1, 679 61 Skrchov

Datum vzniku a zapisu: ~ 18. prosince 1991

Zakladni kapital: 42 000 000 K¢

Webové stranky: www.barvyteluria.cz

Jednatelé: Ing. Jakub Noll

Ing. Dariusz Jakubowicz

Spolecnici: BARVY A LAKY HOSTIVAR, a.s.

Vklad: 42 000 000 K¢
Splaceno: 100%
Obchodni podil: 100%

Pocet zaméstnancu: 177

Ptedmét podnikani:

silniéni motorova doprava - nakladni vnitrostatni provozovand vozidly
0 nejvetsi povolené hmotnosti nad 3,5 tuny, - nakladni mezinarodni
provozovana vozidly 0 nejvétsi povolené hmotnosti nad 3,5 tuny,

vyroba, obchod a sluzby neuvedené Vv ptilohdch 1 az 3 Zivnostenského
zakona,

vyroba nebezpe¢nych chemickych latek anebezpecnych chemickych
piipravkit  aprodej chemickych latek  achemickych  piipravkla

klasifikovanych jako vysoce toxické a toxické. [18]

3.1.2 Historie spole¢nosti

Spolecnost byla zalozena vroce 1910 pod ndzvem TELURIA - LETOVICE,

Tovéarna barev a lakd. ZaloZil ji inZenyr chemie Bohumir Jetdbek na starém mlyné

v obci Skrchov. Piedmétem ¢innosti bylo dolovani surovin a jejich nasledné zpracovani

do zemitych akraslenych barev. Vroce 1948 dochazi Kk zestatnéni spoleCnosti

anasledné¢ se stava spolecnost soucasti narodniho podniku BARVY A LAKY.

V 70. letech dochazi k vyrazné zméné vyrobniho programu, kdy jsou zavedeny
malifské barvy REMAL a nasledné i podlahové lepidlo UNIFLEX a v 90. letech jsou na
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trh uvedeny také fasadni barvy. V' roce 1993 dochazi K privatizaci spole¢nosti a opét se
méni nazev na pivodni TELURIA adochdzi krozsifeni vyrobniho programu
a k budovani prodejnich siti. K vyrazné zméné dochazi v roce 2003, kdy se spole¢nost
stava soucasti BAREV A LAKU HOSTIVAR, a. s.. Diky tomuto slouéeni dochazi
Kk propojeni vyrobkovych fad a pozice firmy na trhu je vyrazné posilena. Diky dcefinym
spole¢nostem BAL SLOVAKIA aBAL TELURIA POLSKA je mozné se setkat
svyrobky ivcelé fadé obchodnich fetézci na Slovensku a Polsku. DalSimi
zahrani¢nimi partnery jsou Litva, Modavie a Bulharsko. V roce 2008 dochazi k zahajeni
¢innosti provozu na vyrobu syntetickych natérovych hmot. Jedna se 0 jednu
Z nejmoderngjSich technologii svého druhu, kterd je postavena na jednoduchosti
a opakovatelnosti, jejiz cilem je uspokojit nejriznéj$i potieby odbérateli. Za
nejzajimaveéjsi jsou povazovany vyrobky zalozené na tonovacim systému HOSTEMIX,
které slouzi k pramyslovému uziti. V roce 2009 se méni nazev spoleCnosti na jiZ
stavajici nazev  BARVY A LAKY TELURIA, s. r. 0.. Vroce 2013 spolecnost
rekontruuje vyrobni a skladové prostory a v roce 2014 jsou tyto prostory zkolaudovany.
V roce 2016 probiha zahajeni vystavby novych expedi¢nich skladt s kapacitou 6000
paletovych mist, které byly doposud umistény v 20 km vzdaleném Jevicku a v ervenci
2017 spole¢nost uvadi nové sklady do provozu. V soucasné dobé vyrabi spole¢nost
vyrobky mnoha znacek. Mezi nejznaméjsi znaCky patii REMAL, LAZUROL,
INDUSTROL, BARLET, BAKRYLEX, RADBAL, atd. [19]

3.1.3 Predmét ¢innosti

Hlavni ¢innosti analyzované spole¢nosti je vyroba aprodej natérovych hmot.
Spole¢nost vyuziva jiz vice jak 100 let svych zkuSenosti s vyrobou i prodejem barev
alaki nejen pro profesionalni malife apriamyslové uzivatele, ale ipro
malospotiebitelsky trh. Cilem spolecnosti je vyrabéz natérové hmoty dle nejnovéjsich
technickych iekologickych standardi. Spole¢nost BARVY A LAKY TELURIA se
zaméfuje na kvalitu svych vyrobkid a procest. Od roku 2002 vyuziva certifikovany
systtm QMS dle normy ISO 9001 avroce 2014 =zacala vyuzivat certifikat

environmentalniho managementu podle normy 1SO 14001. [17]
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Spole¢nost BARVY A LAKY TELURIA, s. r. o. nabizi nasledujici vyrobky
a ¢innosti:
e laky na difevo Natéry kovl a ocelovych prvki,
e natéry betonu,
e dekorativni omitky,
e interiérové barvy,
e fasadni barvy,
e lazury na dievo,
e lepidla,
e technické kapaliny a fedidla,
e prumyslové natéry na kovy, podlahy i dievo. [17]

3.1.4 Organizacni struktura

Spole¢nost BARVY A LAKY TELURIA, s. r. o. byla zalozena vroce 1910.
V soucasnosti ma spole¢nost dva jednatele, piicemz jeden z nich plni funkci feditele
spole¢nosti. Organizacni struktura spolenosti neni nikterak slozitd. Schéma organizace

spolecnosti je uvedeno na obrazku €. 4.

Reditel spole¢nosti

Ekonomika
a finance

Controlling
a Informatika

Personaini

|
|

Nakup Obchod Technicka kontrola

Marketing Vyroba Vyvo) Technicky usek

Obrazek ¢. 4: Organizaéni struktura spole¢nosti

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [19]

39



3.1.5 Konkurence

V soucasnosti ma spole¢nost BARVY A LAKY TELURIA dva nejvétsi konkurenty,
kterymi jsou PPG Deco Czech, a.s. (dfive nazyvand PRIMALEX, a.s.)
a COLORLAK, a.s.. Na zaklad¢ statistiky Asociace vyrobct natérovych hmot (AVHN)
se da v soucasné dob¢ konstatovat, ze je jiz trh nasyceny a neni tedy velky prostor pro
masivni narast trzeb. Hlavnim cilem spolecnosti je tedy pfedevSim upevnit svoji pozici

na trhu, ¢ehoZ se snazi dosahnout inovacemi, vyzkumem a vyvojem. [19]

i BARVY A LAKY TELURIA

B PPG DECO Czech

4 COLORLAK

[.1 Ostatni

Obrazek ¢. 5: Podil na trhu firem v oblasti natérovych hmot za rok 2016
Zdroj: Vlastni zpracovani dle [19]

Zobrazku ¢. 5 je patrné, Ze vroce 2016 méla spolecnost BARVY A LAKY
TELURIA, s. 1. 0. 20% podil na trhu v oblasti natérovych hmot v Ceské republice.
Nejvétsi podil na trhu méd v soucasné dobé spole¢nost PPG DECO Czech (dfive
PRIMALEX a. s.). Na druhém misté¢ se umistila spole¢nost COLORLAK s 21 %
a tésné za ni na tretim misté je spolecnost BARVY A LAKY TELURIA.

3.1.6 Odbératelé
Mezi nejvétsi odbératele spolecnosti BARVY A LAKY TELURIA, s.r.o. patii
profesiondlni malifi, primyslovi uZivatelé a malospotiebitelsky trh. Klicovym

odbératelem spole¢nosti je jeji matei'ska spoleénost BARVY A LAKY HOSTIVAR, a.s.
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a dcefina spole¢nost BAL SLOVAKIA, s.r.o., diky kterym jsou vyrobky spole¢nosti
prodavany ve velké fadé fetézct a smluvnich prodejen BAREVNY RAJ. Samoziejmosti
je pro obchodni oddéleni dlouhodoba spoluprace s nezavislymi distributory a oblastnimi

prodejci. [19]
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3.2 Vysledky analyzy jednotlivych ukazateli

V nésledujici ¢asti diplomové prace budou vypocteny jednotlivé finanéni ukazatele
zkoumané spolecnosti BARVY A LAKY TELURIA, s.r. 0. a nasledné bude provedena
statistickd analyza jednotlivych finan¢nich ukazatel.

Veskeré vypoCty a analyzy budou provedeny na zakladé rozboru ucéetnich vykazi
zlet 2009 - 2016. Rozvahy avykazy zisku a ztraty ztéchto let jsou uvedeny
v ptilohach ¢. 1 - 4.

3.2.1 Pomérové ukazatele

Analyza pomérovych ukazateli je rozd€lena na cCtyfi kategorie, konkrétné na
ukazatele likvidity, rentability, zadluZenosti a aktivity. Z jednotlivych kategorii budou

nasledné analyzovany jen nékteré z ukazateld.

3.2.1.1 Ukazatele likvidity

V nasledujici tabulce ¢. 2 jsou uvedeny hodnoty ukazateli b&zné, pohotové

I okamzité likvidity za zkoumané obdobi 2009 — 2016.

Tabulka ¢. 2: Ukazatele likvidity spole¢nosti v letech 2009 - 2016

2014

2015 | 2016

Bézna likvidita 1,30 | 154 | 157 | 1,87 | 1,71 | 1,99 | 2,04 | 1,64

Pohotova likvidita 0,38 | 053 | 0,57 | 0,72 | 0,68 | 0,95 | 0,70 | 0,52

Okamzita likvidita 0,04 | 0,04 | 0,02 | 0,08 | 0,06 | 0,07 | 0,056 | 0,04

Zdroj: Vlastni zpracovani

Bézna likvidita

Jedinym ukazatelem likvidity, ktery bude zkoumadn pomoci statistickych analyz je
bézna likvidita. Cim vyssich hodnot b&zné likvidity spolecnost dosahuje, tim vétsi je
pravdépodobnost, ze bude schopna zachovat svoji platebni schopnost. V nasledujicim

grafu ¢. 1 jsou vykresleny hodnoty bézné likvidity od roku 2009 do roku 2016.
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Graf ¢. 1: Vyvoj bézné likvidity v letech 2009 — 2016
Zdroj: Vlastni zpracovani

Vtabulce ¢. 3 jsou uvedeny hodnoty koeficientu bézné likvidity, kterych
analyzovana spole¢nost dosahla v jednotlivych letech. Kromé toho jsou provedeny také
vypocCty charakteristik Casové tfady, mezi které patii prvni diference, koeficient riistu

a primér koeficientu bézné likvidity.

Tabulka €. 3: Vypocty charakteristik ¢asové fady bézné likvidity

1 2009 1,2967 - -
2 2010 1,5399 0,2432 1,1875
3 2011 1,5715 0,0316 1,0205
4 2012 1,8689 0,2974 1,1893
5 2013 1,7080 -0,1609 0,9139
6 2014 1,9931 0,2851 1,1669
7 2015 2,0423 0,0492 1,0247
8 2016 1,6366 -0,4057 0,8014
Primeér - 1,7071 - -

Zdroj: Vlastni zpracovani

Jak je patrné z tabulky, bézna likvidita spolecnosti se ve vSech letech pohybuje

vV doporu€enych hodnotach, tedy mezi 1,5 a2,5. Jedinym rokem, kdy byla b&zna
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likvidita pod doporuc¢enymi hodnotami byl rok 2009. Nizkou béznou likviditu v tomto

roce mohla zptisobit napf. pravé probihajici finan¢ni krize. Primérné bézna likvidita

dosahuje hodnoty 1,7071 a nejvétsi zména probéhla v roce 2016, kdy ukazatel b&zné

likvidity klesl oproti pfedchozimu roku 0 témét 20 %.

Na zaklad¢é grafu ¢. 1 je patrné, Ze od roku 2009 bézna likvidita spole¢nosti udava

rostouci trend, az v roce 2016 vSak hodnota mirn¢ klesla. Tento vyvoj zapti€inil, Ze za

nejvhodnéj$i model k vyrovnani ¢asové fady byl zvolen kvadraticky trend. Rovnice

kvadratického trendu ma tvar:

Hodnoty koeficienti:
B, = 0,9875

() = o+ fr-x+ o x%
Po dosazeni vypocitanych koeficienti ma rovnice nasledujici tvar:

A(x) = 0,9875+ 0,3105-x — 0,0266 - x2.

B, = 0,3105

B, = —0,0266

Pro urceni spravnosti volby kvadratického trendu pro béznou likviditu slouzi

tabulka ¢. 4. Jedna se o vypocet koeficientu determinace a p-hodnoty dané regresni

funkce.

Tabulka ¢. 4: Kontrola spravnosti modelu bézné likvidity

Bo 0,2046 0,0048
B4 0,1043 0,0310
B 0,0113 0,0658

0,0295 0,7555

Zdroj: Vlastni zpracovani

Na zéakladé vypocitanych hodnot v piedchozi tabulce je mozné fici, Ze kvadraticky

trend lze povaZzovat za vhodny model. Koeficient determinace dosahuje hodnoty 0,7555,

coZz znamend, ze 75,55 % hodnot této Casové fady je mozné vyjadfit zvolenym

kvadratickym trendem. P-hodnota u koeficienti S, af; je mensi, nez hladina
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vyznamnosti & = 0,05 a maji tedy v modelu vypovidaci schopnost. Naopak koeficient

p> hladinu vyznamnosti mirné piekracuje a ma tedy mensi vypovidaci schopnost.

Piedpovéd’ ukazatele bézné likvidity pro rok 2017 a 2018
Predpoklada-li se, ze nedojde ke zméné¢ podminek, predikce hodnot bézné likvidity
pro rok 2017 bude ¢init 1,6298 a pro rok 2018 1,4355.
7(9) = 0,9875+ 0,3105-9 — 0,0266 - 9% = 1,6298
7(10) = 0,9875 + 0,3105- 10 — 0,0266 - 10> = 1,4355

Vyrovnani bézné likvidity kvadratickym trendem je uvedeno v grafu ¢. 2. V tomtéz

grafu jsou vyznaéeny také predikované hodnoty na roky 2017 a 2018.
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Graf €. 2: Vyrovnana Casova fada bézné likvidity
Zdroj: Vlastni zpracovani

3.2.1.2 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability se obcas oznaCuji také jako ukazatele vynosnosti nebo
navratnosti, coz vyjadiuje, jak efektivné spolecnost funguje. Existuji Ctyfi ukazatele
rentability, mezi které patii rentabilita celkovy vlozenych aktiv, rentabilita vlastniho
kapitalu, rentabilita trzeb arentabilita vlozeného kapitalu. V této kapitole bude
podrobné analyzovana pouze rentabilita aktiv a rentabilita trzeb.

V nasledujici tabulce €. 5 jsou uvedeny vysledky ukazatelli rentability spole€nosti

BARVY A LAKY TELURIA, s. r. 0. od roku 2009 do roku 2016.
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Tabulka €. 5: Ukazatele rentability spole¢nosti v letech 2009 — 2016

2014 | 2015 | 2016
ROA (%) 8,05 | 498 | 438 | 419 | 405 | 472 | 534 | 546
ROE (%) 10,07 | 559 | 419 | 485 | 524 | 699 | 6,94 | 7,46
ROS (%) 313 | 165 | 1,19 | 1,43 | 1,67 | 2,15 | 2,40 | 2,78
ROI (%) 443 | 257 | 1,71 | 223 | 2,48 | 3,13 | 3,61 | 3,86

Rentabilita celkovych vloZenych aktiv

Zdroj: Vlastni zpracovani

Aby byla spole¢nost schopna popsat, jak se ji dafi generovat zisk z dostupnych aktiv,

je tfeba vyuzivat tzv. rentabilitu celkovych vloZenych aktiv.

V grafu ¢. 3 jsou vykresleny skute¢né hodnoty rentability celkovych vlozenych aktiv

analyzované spole¢nosti od roku 2009. Jak je z grafu patrné, od roku 2009 ukazatel

ROA vykazuje vyrazny pokles. Z hodnoty 8,05 v prvnim roce klesl na hodnotu 5,46

v roce 2016.
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Graf & 3: Vyvoj ROA v letech 2009 — 2016

Zdroj: Vlastni zpracovani

Z divodu velkého skoku provozniho vysledku hospodatfeni (tzv. EBITu) byl rok

2009 zanalyzy vyfazen, jelikoz by pii jeho zachovani dochazelo ke zkresleni

statistickych vypocti anaslednych pfedpovédi budoucich let. V roce 2009 byla nové
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zahajena pievzata vyroba syntetickych barev a lakti z matefské spole¢nosti Barvy a laky
Hostivat v Praze. Diivodem ptesunuti vyroby byl pfili§ vysoky ndjem v Praze. Ackoliv
byla vyroba v nové hale syntetickych barev zahajena jiz koncem roku 2008, nejveétsi
narust trzeb byl zaznamenan praveé v roce 2009. Postavenim nové haly a zafazenim do
majetku se samoziejmé zvysila i aktiva a nasledné také zisk. Praveé z tohoto diivodu byl
rok 2009 z analyzy vytazen. [23]

V nasledujici tabulce jsou uvedeny vypocty charakteristik jiz zminéného ukazatele.
Stejné¢ jako u prechoziho ukazatele je vypocitana prvni diference, koeficient ristu

I primérna hodnota ukazatele ROA.

Tabulka €. 6: Vypocty charakteristik ¢asové fady ROA

1 2010 4,9829 - -
2 2011 4,3778 -0,6050 0,8786
3 2012 4,1942 -0,1837 0,9580
4 2013 4,0491 -0,1450 0,9654
5 2014 4,7193 0,6701 1,1655
6 2015 5,3416 0,6223 1,1319
7 2016 5,4595 0,1179 1,0221
Priumér 47321 - -

Zdroj: Vlastni zpracovani

Jak je mozné vidét v predchozi tabulce, primérna hodnota rentability aktiv Cini
kolem 4,73 %, coz neni piili§ vysoké Cislo. Je vSak tieba brat za pozitivum, ze stale
spole¢nost dosahuje néjakého zisku. V roce 2014 spolenost zaznamenala nejveétsi
narust rentability aktiv 00,6701, coz je nartst 0 skoro 17 %. Naopak k nejvétsimu

poklesu doslo v roce 2010, kdy ukazatel klesl o neuvétitelnych 38%.

Z divodu, Ze ukazatel ROA za sledované obdobi neni moZzné prolozit Zadnou

regresni piimkou, byla ¢asova fada prolozena priumernou hodnotou 4,7321.
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Hodnoty koeficientii:
Bo = 4,1774 B, = 10,1387

Ke kontrole spravnosti zvolené primeérné hodnoty slouzi tabulka ¢. 7. Vypocitané
p-hodnoty i koeficient determinace urci, zda nebylo vhodné pouzit néktery z regresnich

modelt. K témto vypoctiim napomohl statisticky program Gretl.

Tabulka ¢. 7: Kontrola spravnosti modelu ROA

Bo 0,4320 0,0002

0,2107 0,2918

B4 0,0966 0,2107

Zdroj: Vlastni zpracovani

Za pomoci statistickych vypoctt vtabulce ¢. 7 je mozné fici, Ze Casova fada
ukazatele ROA byla spravné vyrovnana primérnou hodnotou. Koeficient determinace
u regresni funkce by byl velmi nizky a zaroven i p-hodnota modelu je vétsi nez hladina

vyznamnosti @ = 0,05.

Piedpovéd’ ukazatele rentability celkovych aktiv pro rok 2017 a 2018
Z diivodu, ze byla k vyrovnani Casové tady zvolena primérna hodnota, pro
nasledujici dva roky se pfedpovida rentabilita celkovych aktiv stejnd hodnota ve vysi
4,7321 %.
71(9) =4,7321%
71(10) = 4,7321 %

V grafu ¢. 4 je mozné vidét pribéh ROA od roku 2010 aZ po soucasnost, vcetné
prolozeni ¢asové fady priamérnou hodnotou. Predikce pro rok 2017 a2018 jsou

zndzornény zlutymi znackami.
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Graf ¢. 4: Vyrovnana ¢asova fada ROA
Zdroj: Vlastni zpracovani

Rentabilita trzeb

Ukazatel rentability trzeb slouzi k vyjadifeni procentualniho podilu vysledku
hospodateni a trzeb za zbozi, vyrobky i sluzby, coz se nékdy oznacuje jako procentni
podil zisku na 1 K¢ trzeb.

V nasledujicim grafu je znazornén pribeéh koeficientu rentability trzeb za
pozorované obdobi. V grafu je jasné patrnd vysoka hodnota rentability trzeb v roce
2009, kdy ptekrocila hranici 3 % (pro porovnani vroce 2008 rentabilita trzeb
dosahovala hodnoty 0,57 %). Divodem je velky narust Cistého zisku, ktery byl
zapti¢inén presunem vyroby syntetickych barev a lakli z matetské spole¢nosti Barvy

a laky Hostivat v Praze. Podrobnéji je tato situace popsana vyse u ROA.
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Graf & 5: Vyvoj rentability trzeb v letech 2009 — 2016
Zdroj: Vlastni zpracovani
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Kvuli vyse uvedenym divodim bude stejné jako u ukazatele ROA rok 2009 pro

nasledujici statistické vypocty vynecham. Pii zachovani roku 2009 by doslo ke zkresleni

vypoctenych hodnot a K nepiesné piedpoveédi hodnot pro rok 2017 a 2018.

V tabulce ¢. 8 jsou zobrazeny vypoctené charakteristiky rentability trzeb, konkrétné

pramérna hodnota ukazatele, dale prvni diference a koeficient ristu.

Tabulka ¢. 8: Vypocty charakteristik ¢asové fady ROS

1 2010 1,6513 - -
2 2011 1,1869 -0,4643 0,7188
3 2012 1,4267 0,2397 1,2020
4 2013 1,6750 0,2483 1,1740
5 2014 2,1458 0,4708 1,2811
6 2015 2,3977 0,2519 1,1174
7 2016 2,7779 0,3802 1,1586
Prumér - 1,8945 - -

Zdroj: Vlastni zpracovani

Ackoliv hodnoty rentability trzeb ve vSech pozorovanych letech dosahuji pomérné

nizkych hodnot, nelze fici, Ze by spole¢nost nedosahovala ziskli. Priimérnd hodnota

rentability trzeb za sledované roky ¢ini 1,89 %. Jak je z tabulky patrné, od roku 2012

ukazatel rentability trZzeb vykazuje rovhomérny nartst, primérné okolo 18 %.

Za nejvhodnéjsi metodu K vyrovnani Casové fady rentability trzeb, ktera nejlépe

kopiruje pribéh ukazatele, byla zvolena regresni primka. Rovnice regresni piimky se

uvadi ve tvaru:

pti¢emz po dosazeni vypocitanych koeficientli ma rovnice tvar:

f(x) = 0,9629 + 0,2329 - x.

i1(x) = Bo + By " x,
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Hodnoty koeficientii:
Bo = 0,9629

B, = 0,2329

Kontrola zvoleného modelu je provedena v tabulce ¢. 9. Vypocitané p-hodnoty

a koeficient determinace potvrzuji spravnost zvolené regresni pfimky.

Tabulka ¢. 9: Kontrola spravnosti modelu ROS

Bo

0,2406

0,0103

B1

0,0538

0,0075

0,0075 0,7894

Zdroj: Vlastni zpracovani

Jak je mozné vidét v predchozi tabulce, vyrovnani casové fady regresni piimkou

bylo zvoleno spravné. Hodnota koeficientu determinace 0,7894 tika, ze 78,94 % Casové

fady rentability trzeb lze vyjadiit pomoci regresni piimky. Také vSechny p-hodnoty

tohoto modelu spliuji podminku hladiny vyznamnosti, tedy p-hodnoty jsou mensi nez

hladina vyznamnosti @ = 0,05, coz znamena, Ze vSechny koeficienty maji v modelu

velkou vypovidaci schopnost.

Piedpovéd’ ukazatele rentability trZeb pro rok 2017 a 2018

7(8) = 0,9629 + 0,2329-8 = 2,8261 %
7(9) = 0,9629 + 0,2329-9 = 3,0590 %

V grafu €. 6 je zndzornéno vyrovnani rentability trzeb pomoci exponencidlniho

trendu. Nasledné jsou uvedeny také predikované hodnoty pro rok 2017 a 2018.
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Graf ¢. 6: Vyrovnana ¢asova fada ROS
Zdroj: Vlastni zpracovani

3.2.1.3 Ukazatele zadluZenosti

Ke zjisténi uveérového zatizeni zkoumané spoleCnosti slouzi tzv. ukazatele
zadluzenosti. Mezi tyto ukazatele patii celkova zadluzenost, kvdta vlastniho kapitalu
a urokové kryti. Prvni dva jmenované ukazatele jsou udavany v % a jejich soucet musi
byt roven 100 %. V tabulce 10 jsou uvedeny hodnoty ukazatelti zadluZenosti spole¢nosti
BARVY A LAKY TELURIA, s. r. 0. za analyzované obdobi.

Tabulka ¢. 10: Ukazatele zadluzenosti spoleénosti v letech 2009 - 2016

2013

2014 | 2015 | 2016

Celkova zadluZenost (%) | 55,69 | 53,71 | 58,85 | 53,55 | 52,41 | 55,07 | 47,79 | 48,16

Kvéta VK (%) 44,31 | 46,29 | 41,15 | 46,45 | 47,59 | 44,93 | 52,21 | 51,84

Urokové kryti 6,75 | 429 | 446 | 422 | 6,76 | 9,27 | 12,32 | 17,95
Zdroj: Vlastni zpracovani

Celkova zadluZenost
Celkova zadluZenost byla pro ndslednou analyzu vybrdna z toho divodu, Ze je
spolecnosti velmi sledovéna. Spolecnost se snazi udrzovat hodnoty ukazatele

vV doporu€enych hodnotach, tedy vrozmezi 30 — 60 %. V nasledujicim grafu je
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vykreslen vyvoj celkové zadluzenosti ve spole¢nosti BARVY A LAKY TELURIA za

poslednich osm let.
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Graf ¢. 7: Vyvoj celkové zadluzenosti v letech 2009 — 2016
Zdroj: Vlastni zpracovani

V tabulce €. 11 jsou obsazeny vypocty charakteristik celkové zadluzenosti zkoumané
firmy. Stejné jako u pfedchozich ukazateli se jedna 0 primérnou hodnotu, koeficient

rustu a prvni diference.

Tabulka €. 11: Vypocty charakteristik casové fady celkové zadluzenosti

1 2009 55,6915 - -
2 2010 53,7125 -1,9789 0,9645
3 2011 58,8477 5,1351 1,0956
4 2012 53,5452 -5,3025 0,9099
5 2013 52,4145 -1,1307 0,9789
6 2014 55,0699 2,6554 1,0507
7 2015 47,7919 -7,2780 0,8678
8 2016 48,1649 0,3730 1,0078
Primér - 53,1548 - -

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Jak je mozné vidét v grafu ¢. 7 iV tabulce €. 11, celkova zadluzenost spolecnosti od
roku 2009 vykazuje ptevazné klesajici trend. Priimérna hodnota celkové zadluzenosti
¢ini 53,15 %, coz zcela jisté spliuje hranice doporucenych hodnot. Nejvétsi pokles byl

zaznamenan v roce 2015, kdy celkova zadluZenost firmy klesla 0 téméf 14 %.

V tomto piipadé byl k vyrovnani casové fady celkové zadluzenosti zvolen model
exponencialniho trendu. Exponencidlni trend nejlépe kopiroval skute¢né hodnoty
zkoumaného ukazatele. Rovnice exponencidlniho trendu ma tvar

A(x) = By - ePr™,
avsak po dosazeni konkrétnich koeficientd je rovnice ve tvaru:

fi(x) = 58,3080 - ¢~0.0208%x

Hodnoty koeficienti
Bo = 58,3080 B, = —0,0208

Vypoéitané smérodatné odchylky, p-hodnoty i koeficient determinace, které slouzi ke

kontrole spravnosti modelu exponencialniho trendu jsou uvedeny v tabulce ¢. 12.

Tabulka ¢. 12: Kontrola spravnosti modelu celkové zadluZenosti

Bo 2,2479 2,16e-07

0,5393
B1 0,0079 0,0396

Zdroj: Vlastni zpracovani

Pti pohledu do tabulky €. 12 je jasné, ze zvoleny exponencidlni trend je spravny.
Nejenze p-hodnoty u obou koeficientit jsou mensi, nez hladina vyznamnosti @ = 0,05,
ale také koeficient determinace je roven 0,5393, coZz znamend, ze 53,93 % hodnot

casové fady je mozné vyjadfit zvolenym modelem.
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Piredpovéd’ ukazatele celkové zadluZenosti pro rok 2017 a 2018
Na zdkladé¢ zvoleného modelu byly predikovany budouci hodnoty celkové
zadluzenosti pro roky 2017 a 2018. V roce 2017 by mél ukazatel dosahnout hodnoty
48,3535 a v roce 2018 mirn¢ klesnout na 47,3582.
7(9) = 58,3080 - ¢~*0208*9 = 483535
7(10) = 58,3080 - ¢~0.0208+10 = 47 3582

Skute¢né hodnoty prolozené exponencialnim trendem jsou uvedeny v grafu ¢. 8.
V tomtéz grafu jsou vykresleny také budouci hodnoty tohoto ukazatele. Jak je z grafu
patrné, vyrovnané hodnoty =z velké Ccasti kopiruji skutecné hodnoty aje tedy

pravdépodobné, Ze budou predikované hodnoty realné.
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Graf ¢. 8: Vyrovnana Casova fada celkové zadluzenosti
Zdroj: Vlastni zpracovani

3.2.1.4 Ukazatele aktivity

Pro kazdou spole¢nost je velmi dulezité védét, jak dlouho jsou v jejich aktivech
vazany finanéni prostfedky. Z tohoto diivodu existuji tzv. ukazatele aktivity, mezi které
patii doba obratu zasob, doba obratu pohledavek, doba obratu zavazka a doba obratu
aktiv. Kazdy podnik se snaZzi, aby doba obratu zasob a pohledavek byla co nejkratsi,
naopak doba obratu zavazkd co nejdelsi. Je v8ak tieba byt velmi opatrny, aby nedoslo
napft. k ohrozeni vyroby.

V nize uvedené tabulce 13 jsou uvedeny skutecné hodnoty jednotlivych ukazatel

aktivity ve spolecnosti BARVY A LAKY TELURIA, s. r. 0. za osm zkoumanych let.
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Tabulka €. 13: Ukazatele aktivity spole¢nosti v letech 2008 — 2016

2013 | 2014 | 2015 | 2016

Doba obratu zasob (dny) 57,64 | 50,61 | 57,42 | 51,20 | 56,40 | 53,00 | 61,58 | 68,40

Doba obratu pohledavek (dny) | 16,84 | 22,67 | 20,44 | 22,78 | 26,56 | 25,31 | 27,96 | 26,82
Doba obratu zavazki (dny) 32,20 | 33,77 | 41,93 | 28,46 | 45,06 | 47,45 | 42,37 | 57,32

Doba obratu aktiv 1,41 | 156 | 1,44 | 157 | 1,48 | 1,46 | 151 | 1,39

Zdroj: Vlastni zpracovani

Doba obratu zasob

Spole¢nost BARVY A LAKY TELURIA, s.r.o0. se zabyva vyrobou a prodejem barev
a laki, coz znamend, Ze maji velké mnozstvi zasob na svych skladech. Cilem kazdé
finan¢ni prostfedky, které v tu chvili neni mozné vyuzit jinak, efektivnéji. Prave
Z tohoto diivodu byl tento ukazatel zafazen do statistické analyzy. V nasledujicim grafu
jsou vykresleny vypocitané hodnoty ukazatele doby obratu zasob za sledované ¢asové

obdobi.

70,00

65,00 /
60,00 /
55,00 ~ A\ A\//

45,00

40,00 T T T T T T T 1
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

== Doba obratu zasob (dny)

Graf ¢ 9: Vyvoj doby obratu zasob v letech 2009 — 2016
Zdroj: Vlastni zpracovani

V tabulce 14 jsou vypocitany hodnoty charakteristik ukazatele doby obratu zéasob,

mezi které patii primérna hodnota ukazatele, prvni diference a koeficient rustu.
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Tabulka €. 14: Vypocty charakteristik casové fady DO zasob

1 2009 57,6354 - -
2 2010 50,6139 -7,0215 0,8782
3 2011 57,4220 6,8081 1,1345
4 2012 51,1975 -6,2245 0,8916
5 2013 56,4022 5,2047 1,1017
6 2014 52,9974 -3,4048 0,9396
7 2015 61,5791 8,5817 1,1619
8 2016 68,3995 6,8205 1,1108
Priamér - 57,0309 - -

Zdroj: Vlastni zpracovani

Jak jiz bylo zminéno vyse, hodnoty ukazatele doby obratu zasob se pohybuji okolo
prumérné hodnoty 57,0309, coz znamend, ze trva primérné¢ 57 dni, nez zasoby opusti
sklady. Nejvétsi narust ukazatele nastal v roce 2015, kdy meziro¢né vzrostl 0 8,58 %,

oproti tomu nejvetsi pokles byl v roce 2010, kdy doba obratu zésob klesla 0 7 %.

Jak je z grafu ¢. 9 patrné, za sledované obdobi se ve vyvoji doby obratu zasob stéale
sttidal rast a pokles daného ukazatele. Pravé z tohoto diivodu nebyl zvolen zadny

regresni model, nybrz byla casova fada vyrovnana priimérnou hodnotou 57,0309.

Hodnoty koeficienta
Bo = 50,4895 By = 1,4536

V nasledujici tabulce ¢. 15 je mozné vidét vypocty urcené ke kontrole vhodnosti

prumérné hodnoty. Patii mezi né¢ p-hodnoty i koeficient determinace, které fikaji, zda

by nebyl vhodny néktery z rostoucich ¢i klesajicich trenda.
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Tabulka €. 15: Kontrola spravnosti modelu DO zasob

Bo 3,9421 1,39¢-05

0,1119 0,3662

B1 0,7807 0,1119

Zdroj: Vlastni zpracovani

Na zaklad¢ statistickych vypoct v tabulce ¢. 15 je mozné fici, Zze pro vyrovnani
Casové tady byla spravné zvolena primérnd hodnota. P-hodnota nezavisle proménné
Casu je vetsi nez hladina vyznamnosti a = 0,05, zaroven i p-hodnota (F) pro urceni
vyznamnosti celého modelu je vetSi nez hladina vyznamnosti, také koeficient

determinace neni nikterak vysoky.

Predpovéd’ ukazatele doby obratu zasob pro rok 2017 a 2018
Jelikoz je Casova fada vyrovnana primérnou hodnotou, predikované hodnoty jsou
pro budouci dva roky stejné, konkrétné v hodnoté 57,0309 dni.
71(9) = 57,0309 dni
7(10) = 57,0309 dni

V grafu ¢. 10 jsou vykresleny hodnoty zkoumaného ukazatele, které jsou prolozeny
prumérnou hodnotou. Zaroven jsou v grafu zobrazeny také predikované hodnoty pro

roky 2017 a 2018.
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Graf ¢. 10: Vyrovnana casova fada DO zasob
Zdroj: Vlastni zpracovani
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Doba obratu pohledavek

Podobng, jako je tomu U doby obratu zasob, také ukazatel doby obratu pohledavek se
snazi kazda spole¢nost co nejvice snizovat, nebot’ ¢im pozdé€ji odbératelé zaplati, tim
déle nemtze spolecnost vyuzit finan¢ni prostiedky na jinou aktivitu.

V nize uvedeném grafu ¢. 11 je mozné vidét vyvoj ukazatele doby obratu
pohledavek od roku 2009 po rok 2016. Jak je z grafu mozné vidét, analyzovany

ukazatel od prvniho roku vykazoval ptevazné rostouci trend.
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Graf ¢. 11: Vyvoj doby obratu pohledavek v letech 2009 — 2016
Zdroj: Vlastni zpracovani

Hodnoty ukazatele doby obratu pohledavek, jejich primérnou hodnotu, prvni

diference i koeficient rustu za sledovana obdobi je mozné vidét v tabulce ¢. 16.

Tabulka €. 16: Vypocty charakteristik casové fady DO pohledavek

1 2009 16,8394 - -

2 2010 22,6723 5,8328 1,3464
3 2011 20,4446 -2,2276 0,9017
4 2012 22,7785 2,3338 1,1142
5 2013 26,5649 3,7865 1,1662
6 2014 25,3098 -1,2551 0,9528
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7 2015 27,9572 2,6474 1,1046
8 2016 26,8202 -1,1370 0,9593
Prumér - 23,6734 - -

Zdroj: Vlastni zpracovani

Jak je z tabulky patrné, primérna doba obratu pohledavek je necelych 24 dni, coz je
velmi kratka doba. V roce 2010 spolecnost BARVY A LAKY TELURIA, s. r. 0.
zaznamenala nejvétsi narist doby obratu zdsob za sledované obdobi. V tomto roce

ukazatel vzrostl 0 34,64%, jednalo se o nartist doby obratu 0 necelych 6 dni.

Vyrovnani ¢asové rady
Na zakladé vykreslené rostouci Casové fady vgrafu ¢. 11 bylo rozhodnuto
0 vyrovnani fady logaritmickym trendem. Rovnice logaritmického trendu se uvadi ve
tvaru:
H(x) =Po + By - Inx.
Po dosazeni vypocitanych koeficientii ma rovnice tvar

f(x) = 17,1729 4+ 49039 - In x.

Hodnoty koeficientii:
Bo = 17,1729 p1 = 4,9039

Pro kontrolu vhodnosti logaritmického trendu byla ve statistickém programu Gretl
vytvoiena nasledujici tabulka ¢. 17, ve které jsou zobrazeny statistické vypocty

potvrzujici spravnost vybrané regresni funkce.

Tabulka ¢. 17: Kontrola spravnosti modelu DO pohledavek

Bo 1,2547

9,45e-06

0,0012 0,8479

0,0012

B4 0,8478

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Jak je mozné v tabulce ¢. 17 vidét, logaritmicky trend byl v tomto pfipadé vhodné
zvolen. Nejen p-hodnoty u obou vypocitanych koeficientt, ale také celkova p-hodnota
logaritmického trendu je mens$i nez hladina vyznamnosti @ = 0,05. Také pohled na
hodnotu koeficientu determinace jasné¢ napovida, ze témer 85 % hodnot Casové tady

pozorovaného koeficientu lze prolozit pravé logaritmickym trendem.

Predpovéd’ ukazatele doby obratu pohledavek pro rok 2017 a 2018
Pomoci zvoleného regresniho modelu byly predikovany hodnoty pro nasledujici dva
roky. V roce 2017 by méla byt doba obratu pohledavek necelych 28 dni, v roce 2018 by
se mé¢la navysit na 28,5 dne.
71(9) = 17,1729 + 4,9039 - In9 = 27,9479 dni
71(10) = 17,1729 + 4,9039 - In 10 = 28,4645 dni

V grafu €. 12 je skute¢ny pribéh doby obratu pohledavek proloZen logaritmickym
trendem. Nasledné jsou vykresleny predpovézené hodnoty ukazatele na rok 2017
a 2018. Z grafu je patrné, ze budouci hodnoty mirn¢ vzrostou, avsak nebude se jednat

0 nijak vyrazny skok.
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Graf €. 12: Vyrovnana ¢asova fada DO pohledavek
Zdroj: Vlastni zpracovani

Doba obratu zavazka

Oproti dvéma piedchozim ukazatelim aktivity, dobu obratu zavazkli se snazi mit

podnik co mozna nejvyssi. V podstaté se totiz jednd 0 beziro¢ny dodavatelsky avér. Je
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vsak tieba myslet pravé na své dodavatele, ktefi potiebuji védet, zda je podnik schopen
dostat svych zavazki a zda je tedy mozné mu davéfovat, proto by neméla byt doba
obratu zavazkid extrémné vysoka. Vhodné je, aby doba obratu zavazkt byla vyssi, nez
doba obratu pohledavek. V nize uvedeném grafu je zobrazen prubéh doby obratu

zavazkl za osm pozorovanych obdobi.

60,00

40,00 A

30,00 — \/

20,00

10,00

0,00 T T T T T T T 1
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

=9=Doba obratu zavazkd (dny)

Graf ¢. 13: Vyvoj doby obratu zavazkad v letech 2009 — 2016
Zdroj: Vlastni zpracovani

Nasledujici tabulka ¢. 18 je sestavena ze skuteénych hodnot doby obratu zavazku
a zakladnich charakteristik ¢asové fady tohoto ukazatele, jako je primérnd hodnota,

prvni diference a koeficient ristu.

Tabulka €. 18: Vypocty charakteristik casové fady DO zavazki

1 2009 32,1955 - -

2 2010 33,7694 1,5739 1,0489
3 2011 41,9316 8,1623 1,2417
4 2012 28,4558 -13,4759 0,6786
5 2013 45,0636 16,6078 1,5836
6 2014 47,4506 2,3871 1,0530
7 2015 42,3656 -5,0851 0,8928
8 2016 57,3190 14,9535 1,3530
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Pramér

41,0689

Zdroj: Vlastni zpracovani

Primérna doba obratu zavazki je 41 dni. V porovnani s pohledavkami je primérna

doba obratu zdvazka 0 17 dni del$i, coz znamend, Ze spoleCnosti trva déle splatit svoje

zavazky, nez ziskat finanCni prostfedky od svych odbérateli. Za nejkrat$i dobu

spole¢nost zvladla dostat svych zavazka v roce 2012, nejdelsi dobu obratu zaznamenala

Vv roce 2016, kdy dosahla az 57 dni.

Vyrovnani ¢asové rady

Na zéklad¢ grafu ¢. 13 atabulky ¢. 18 byla k vyrovnani ¢asové fady doby obratu

zavazku zvolena regresni primka. Tato funkce nejlépe kopiruje prubéh ¢asové fady a je

tedy nejvhodné€j$i moznosti k predikci budoucich hodnot. Obecna rovnice regresni

pfimky je stejna, jako tomu bylo u rentability trzeb. Po dosazeni vypocitanych

koeficientd ma rovnice tvar:

Hodnoty koeficientii:

Bo = 27,5683

f(x) = 27,5683 + 3,0001 - x.

By = 3,0001

Ke kontrole vhodnosti modelu slouzi tabulka ¢. 19, ktera obsahuje statistické

vypocty ziskané pomoci programu Gretl. Jedna se 0 hodnoty smérodatné chyby a dalsi

hodnoty, jako jsou p-hodnoty akoeficient determinace. Pravé tyto hodnoty slouZzi

k vyhodnoceni spravnosti regresni ptimky.

Tabulka ¢. 19: Kontrola spravnosti modelu DO zavazku

Bo

4,8895

0,0013

B1

0,9683

0,0212

0,0212 0,6154

Zdroj: Vlastni zpracovani

Jak je moZné v tabulce ¢. 19 vidét, koeficient determinace dosahuje hodnoty 0,6154,

coz znamena, ze 61,54 % hodnot ¢asové fady je 1ze vyrovnat pravé zvolenou regresni
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primkou. Takhle vysoké procento je dostatecné vysoké k tomu, aby bylo mozné fici, ze
byla regresni piimka zvolena spravné. Dalsi kontrolou jsou vypoctené p-hodnoty u obou
koeficientd, které nepfesahuji hodnotu hladiny vyznamnosti ¢ = 0,05 a maji tedy oba

pro tento model velkou vypovidaci schopnost.

Pfedpovéd’ doby obratu zavazka pro rok 2017 a 2018
Pomoci zvolené regresni ptimky byly predikovany budouci doby obratu zavazki pro
roky 2017 a 2018. V roce 2017 je piedpokladana doba obratu necelych 55 dni aroce
2018 by dokonce méla vzrist na témét 58 dni. Obé tyto hodnoty jsou pomérné hodné
vysoké pii predstave, Ze spolecnost uhradi své zdvazky az za témet 2 mésice.
71(9) = 27,5683 + 3,0001 - 9 = 54,5692 dni
7(10) = 27,5683 + 3,0001 - 10 = 57,5693 dni

V nasledujicim grafu jsou vyrovnany hodnoty ukazatele doby obratu zavazki pomoci
regresni piimky. Nasledné jsou zluté vykresleny také predpovédi tohoto ukazatele na

nasledujici dva roky.
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Graf ¢. 14: Vyrovnana Casova fada DO zavazka
Zdroj: Vlastni zpracovani

3.2.2 Rozdilové ukazatele

DalSimi ukazateli, které by méla kazdd spolecnost sledovat jsou tzv. rozdilové

ukazatele. Mezi rozdilové ukazatele se fadi Cisty pracovni kapital a ¢isté pohotové
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jeho hodnota urcuje platebni schopnost analyzované spolecnosti.

V nasledujici tabulce jsou uvedeny vypoCty rozdilovych ukazateli Vv letech

2009 az 2016. Vsechny tyto hodnoty jsou uvedeny v tisicich K¢.

Tabulka ¢. 20: Rozdilové ukazatele spolecnosti v letech 2009 — 2016 (v tis. K<)

2014

2015

2016

Cisty pracovni kapital 21 457

34 397

46 031

55 408

54 145

79 508

72 563

60 078

Cisté pohotové prostiedky |-69 287

-61 214

-79 220

-62 036

-72 960

-74 663

-65 956

-90 305

Zdroj: Vlastni zpracovani

Prubéh ¢istého pracovniho kapitalu v letech 2009 — 2016 je graficky znazornén

v grafu ¢. 15. V téchto letech zaznamenal ukazatel vyrazny nartst. Nejvétsi hodnoty

dosahl ukazatel v roce 2014, kdy dosahl 79 508 tis. K¢.

100 000

80 000

40 000

25000 /

O T T

2009 2010

2011

2012

2013

== Cisty pracovni kapital (tis. K&)

2014

2015

2016

Graf & 15: Vyvoj ¢istého pracovniho kapitalu v letech 2009 — 2016

Zdroj: Vlastni zpracovani

V nize uvedené tabulce jsou uvedeny vypocitané charakteristiky ¢istého pracovniho

kapitdlu za sledované obdobi. Patii mezi né¢ primérnd hodnota ukazatele, prvni

diference i koeficient ristu.
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Tabulka & 21: Vypodty charakteristik ¢asové fady CPK (v tis. K&)

1 2009 21 457 - -
2 2010 34 397 12 940 1,6031
3 2011 46 031 11 634 1,3382
4 2012 55 408 9377 1,2037
5 2013 54 145 -1 263 0,9772
6 2014 79 508 25 363 1,4684
7 2015 72 563 -6 945 0,9127
8 2016 60 078 -12 485 0,8279
Primér - 52 948 - -

Zdroj: Vlastni zpracovani

Jak je mozné vidét v grafu ¢. 15 iv tabulce ¢. 21, od roku 2009 se Cisty pracovni
kapital téméf ztrojnasobil. V roce 2014 dosahoval dokonce hodnoty 79 508 tis. Ké. Od
tohoto roku vsak za¢al CPK mirné klesat. Nejvétsi meziroéni nariist zaznamenala firma
vroce 2010, kdy ukazatel vzrostl 0 60,3 %. Primérné za tyto roky spolecnost
dosahovala ¢istého pracovniho kapitdlu ve vysi 52 948 tis. K¢, coZ je pomérné vysoka

Castka. Nékteré spole¢nosti maji problém dosahnout i kladnych Cisel.

Vyrovnani ¢asové rady
Nejlépe vystihuje prabeh casové rady Cistého pracovniho kapitalu kvadraticky trend.
Préaveé tento trend byl vyuzit k vyrovnani zminované ¢asové fady. Kvadraticky trend ma
rovnici ve tvaru:
1(x) = Bo+B1-x+ P x7,

po dosazeni vypocitanych hodnot koeficientii mé rovnice nasledujici tvar:

f(x) = 905,24+ 19885,6 - x — 1468,3 - x2.

Hodnoty koeficientii:
Bo = 905,2 B, = 19 885,6 B, = —1468,3
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V tabulce ¢. 22 jsou uvedeny statistické vypocty, pomoci kterych se nasledné
rozhodne, zda byl kvadraticky trend k proloZeni ¢asové fady CPK zvolen spravné nebo

zda by bylo vhodné zvolit jiny model.

Tabulka &. 22: Kontrola spravnosti modelu CPK

Bo 10 824.,8 0,937
B4 5518,9 0,016 0,0049 0,8811
B 598,6 0,058

Zdroj: Vlastni zpracovani

Z ptedchazejici tabulky je jasné vidét, ze kvadraticky trend byl pro vyrovnani Casové
fady zvoleny spravné. Koeficient determinace je v tomto piipadé ve vysi 88,11 %, coz
je opravdu velmi pozitivni. Je vSak tfeba zminit, Ze koeficient
B, ma p-hodnotu vyssi, nez je hladina vyznamnosti ¢ = 0,05. Jedna se vsak jen
0 mirné pievyseni, coZ nelze povazovat za velky problém. Navic p-hodnota (F) celého
modelu udava, ze model jako celek ma velkou vypovidaci schopnost, jelikoz je mensi,

nez hladina vyznamnosti.

Piedpovéd’ CPK pro rok 2017 a 2018
Na zdkladé zvolen¢ho modelu byly pfedpovézeny budouci hodnoty na nasledujici
dva roky. V roce 2017 se piedpoklada hodnota ¢istého pracovniho kapitalu ve vysi
60 943 tis. K¢ a v roce 2018 by méla klesnout na 52 931 tis. K¢.
7(9) = 905,2+ 19885,6-9 —1468,3-9%2 = 60 943,3
7(10) = 905,2 + 19 885,6 - 10 — 1 468,3 - 102 = 52 931,2

V grafu €. 16 je vykreslen pribéh casové fady €istého pracovniho kapitalu, ktera je
prolozena kvadratickym trendem. Je velmi hezky vidét, ze v prvnich ¢tyfech letech
kvadraticky trend téméf presné kopiruje skute¢né hodnoty. Pro roky 2017 a 2018 jsou
vykresleny body predikovanych hodnot.
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3.2.3 Index IN0O5

K analyze celkového finanéniho zdravi spolecnosti BARVY A LAKY
TELURIA, s.r.o. byl zvolen tzv. index INO5. Vyvoj tohoto indexu ve sledovaném
obdobi je uveden Vv grafu ¢. 17. Z grafu je patrné, ze index INOS od roku 2009 témet

stale rostl.
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Graf & 17: Vyvoj indexu INO5 v letech 2009 — 2016
Zdroj: Vlastni zpracovani

V nasledujici tabulce jsou vypocteny dil¢i koeficienty tohoto indexu a néasledné
i samotny index INOS. Z tabulky je patrné, ze v letech 2009 — 2015 byla spole¢nost
Vv tzv. Sedé zoné, avSak v roce 2016 jiz index vzrostl na hodnotu 1,61, coz znamena, Ze

ma spolecnost velmi dobrou finanéni situaci.
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Tabulka €. 23: Index INO5 v letech 2009 — 2016 (v %)

2014 | 2015 | 2016

A 185 | 1,80 | 1,86 | 1,70 | 1,87 | 191 | 1,82 | 2,09
B 6,75 | 429 | 446 | 422 | 6,76 | 9,27 | 12,32 | 17,95
C 0,08 | 0,05 | 0,04 | 0,04 | 0,04 | 0,05 | 0,056 | 0,05
D 097 | 1,41 | 156 | 144 | 157 | 1,48 | 146 | 151
D 092 | 097 | 097 | 0,9 | 09 | 0,88 | 0,96 | 0,91
INO5 1,12 | 0,99 | 1,01 | 094 | 108 | 1,20 | 1,33 | 161

Zdroj: Vlastni zpracovani

V tabulce €. 24 je mozné vidét vypocty charakteristik indexu INO5, mezi keteré patii

hodnoty indexu INOS5, prumérna hodnota indexu, prvni diference nebo koeficient ristu.

Tabulka €. 24: Vypocty charakteristik casové fady indexu INOS

1 2009 1,1178 - -
2 2010 0,9874 -0,1304 0,8833
3 2011 1,0088 0,0214 1,0217
4 2012 0,9401 -0,0687 0,9319
5 2013 1,0840 0,1439 1,1531
6 2014 1,1968 0,1127 1,1040
7 2015 1,3335 0,1368 1,1143
8 2016 1,6051 0,2716 1,2036
Priumér - 1,1592 - -

Zdroj: Vlastni zpracovani

Z predchozi tabulky je mozné vy¢ist, Ze index INO5 od roku 2012 az do soucasnosti
stale rostl, ¢imz se spolecnost dostala z ,,Sedé¢ zony* do velmi dobré financni situace.

Primérné za sledované obdobi dosahla hodnoty 1,1592, avsak v roce 2016 je hodnota
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1,6051. V roce 2016 doslo také k nejvétSimu nartstu tohoto indexu, kdy oproti roku

2015 vzrostl o vice nez 20 %.

Vyrovnani ¢asové rady

K vyrovnani ¢asové fady indexu INOS byla za nejvhodnéjsi regresni model zvolena
regresni primka. Divodem je fakt, ze tento model nejlépe kopiruje skutecnd data
indexu. Rovnice regresni pfimky je stejnd, jaka byla pouzita jiz U rentability trzeb a DO
zavazkl. Po vypocteni konkrétnich koeficientti pfimky ma rovnice tvar:

f(x) = 0,8458 + 0,0696 - x.

Hodnoty koeficientii:
Bo = 0,8458 B = 0,0696

V tabulce ¢. 25 jsou pomoci statistického systému Gretl vypocitany smérodatné
chyby u jednotlivych koeficientt, dale p-hodnoty a koeficient determinace. Pravé tyto

hodnoty slouzi ke kontrole spravnosti zvoleného modelu.

Tabulka ¢. 25: Kontrola spravnosti modelu indexu INO5

Bo 0,1166 0,0003

0,0236 0,6023

B4 0,0231 0,0236

Zdroj: Vlastni zpracovani

Z vypocitanych hodnot v tabulce €. 25 je mozné ur€it, ze byla regresni pfimka
k prolozeni casové fady indexu INO5 zvolena spravné. Divodem je koeficient
determinace v hodnoté 0,6023, coz znamena, ze ptes 60 % hodnot ¢asové fady je mozné
prolozit pravé regresni pfimkou. Také p-hodnoty u obou koeficientl jsou mensi, nez
hladina vyznamnosti a = 0,05, takZe maji oba koeficienty velkou vypovidaci

schopnost.
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Predpovéd’ indexu INOS pro rok 2017 a 2018
Na zdklad¢ zvolené regresni piimky byly predikovany budouci hodnoty pro rok
2017 a 2018. Na rok 2017 byla pfedpovézena hodnota indexu na 1,4722 a v roce 2018
by mélo mirné vzrist na 1,5418.
7(9) = 0,8458 + 0,0696 - 9 = 1,4722
7(10) = 0,8458 + 0,0696 - 10 = 1,5418

V nasledujicim grafu je uveden pribéh cCasové fady indexu INO5 pro obdobi
2009 - 2016, ktery je prolozen regresni pfimkou. Pro nasledujici dva roky jsou
vykresleny predikované hodnoty.
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== |ndex INO5

Vyrovnané hodnoty regresni pfimkou
Predikce pro rok 2017 a 2018

Graf ¢. 18: Vyrovnana ¢asova fada indexu INOS
Zdroj: Vlastni zpracovani

3.3 Analyza zavislosti jednotlivych ukazateli

Tato cast diplomové prace se zaméfuje na analyzu zavislosti mezi zvolenymi
ukazateli. Za cil je tedy zjistit, zda existuje mezi danymi ukazateli linedrni zavislost, coz
muze byt pro spole¢nost velmi dilezita informace. Linedrni zdvislost totiz ur¢i, zda se
pfi zméné jednoho ukazatele da ocekavat také zména ukazatele jiného, tedy napft. pti
nariistu hodnot CPK Ize ogekévat vy$si hodnoty zisku a naopak . V nasledujici &asti
jsou uvedeny jen takové piipady, U kterych se zavislost po vypocteni vybérové
kovariance potvrdila. Nasledné¢ je utéchto piipadi proveden vypocet vybérového

koeficientu korelace, pomoci kterého se zjisti velikost zavislosti téchto ukazatell.
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3.3.1 Zavislost mezi béZnou likviditou a CPK

Prvnimi ukazately, které budou podrobeny analyze zavislosti, jsou bézna likvidita
a &isty pracovni kapital. Tato analyza ma za cil zjistit, z jaké miry CPK ovliviiuje
béznou likviditu a naopak.

V grafu ¢. 19 je zobrazen tzv. korelacni diagram, ktery vykresluje hodnoty bézné
likvidity na jedné ose a na druhé osy hodnoty ¢istého pracovniho kapitalu. Na zékladé

téchto hodnot je mozné urcit vzajemny vztah mezi témito ukazateli.
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Graf €. 19: Korelacni diagram ¢istého pracovniho kapitalu a bézné likvidity
Zdroj: Vlastni zpracovani

V nasledujici tabulce jsou uvedeny vypoclty zavislosti mezi béznou likviditou
a Cistym pracovnim kapitdlem. Jedna se 0 vybérovou kovarianci a vybérovy koeficient

korelace. Na zaklad¢ téchto vypoctl je nasledné urcena sila zavislosti.

Tabulka &. 26: Zavislost mezi b&nou likviditou a CPK

Bézna likvidita

" 4 432,695 0,9296 Velmi silna
CPK

Zdroj: Vlastni zpracovani
Jak je patrné z tabulky €. 26, vybérova kovariance je rtizna od nuly a zaroven kladna,

porovnavané dva ukazatele jsou tedy kladné korelované. Hodnota vybérového

koeficientu korelace je 0,9296, cozZ je velmi vysoké ¢islo blizici se k 1, coz znamena, ze
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mezi béznou likviditou a Cistym pracovnim kapitdlem je velmi silna zavislost, tedy pfi

narGstu hodnot ukazatele bézné likvidity lze ocekavat inarust Cistého pracovniho

kapitalu.

Na zékladé testu nezavislosti bylo zjisténo, ze oboustranna p-hodnota je rovna

0,0008, coz znamena, Ze vazba mezi porovnavanymi ukazateli je potvrzena. Divodem

je fakt, ze je p-hodnota mensi, nez hladina vyznamnosti @ = 0,05.

3.3.2 Zavislost mezi dobou obratu pohledavek a béZnou likviditou

V této podkapitole je provedena korelacni analyza dobou obratu pohledavek

a béznou likviditou. Analyza ma za ukol zjistit, do jaké miry maji na sebe tyto dva

ukazatele vliv.

Na nasledujicim grafu jsou vykresleny hodnoty zkoumanych ukazatelti v korelacnim

diagramu. V tomto diagramu je znazornéna zavislost mezi porovnavanymi ukazateli.
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Graf ¢. 20: Korela¢ni diagram DO pohledavek a b&zné likvidity

Zdroj: Vlastni zpracovani

V tabulce €. 27 je vypocitdna vyberova kovariance a vyberovy koeficient korelace,

které slouzi k urCeni zdvislosti dvou zkoumanych ukazateld, doby obratu zévazkl

a doby obratu pohledavek.
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Tabulka €. 27: Zavislost mezi dobou obratu pohledavek a béznou likviditou

DO pohledavek
0,7070 0,7528 Silna

Bézna likvidita

Zdroj: Vlastni zpracovani

Doba obratu pohledavek a bézna likvidita jsou dalsimi ukazateli, mezi kterymi byla
prokazana zavislost. V tomto ptipadé byl vybérovy koeficient korelace vypocitan ve
vysi 0,7528, coz znamenad, ze je sila zavislosti mezi t€émito ukazateli silnd. Znamena to
tedy, Ze s vysokymi hodnotami DO pohledavek 1ze ocekavat také vysoké hodnoty bézné
likvidity.

Také v tomto ptipad¢ byla na zakladé testu nezavislosti potvrzena vazba mezi dobou
obratu pohledavek a béznou likviditou. Oboustranna p-hodnota je rovna c¢islu 0,0311,

tedy hodnoté mensi, nez je hladina vyznamnosti « = 0,05.

3.3.3 Zavislost mezi CPK a dobou obratu pohledavek

Posledni analyza zavislosti v této diplomové praci je zaméfena na analyzu mezi CPK
a dobou obratu pohledavek. Tato analyza uréi, jaky vliv ma CPK na dobu obratu
pohledavek a naopak.

V grafu ¢. 21 jsou graficky znazornény hodnoty obou ukazateld. Na ose X je uveden
Cisty pracovni kapital, na ose Y je DO pohledavek. Na zéklad¢ tohoto korela¢niho

diagramu je mozZné zjistit zavislost zkoumanych ukazateli.
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Graf ¢. 21: Korelacni diagram DO pohledavek a ¢istého pracovniho kapitalu
Zdroj: Vlastni zpracovani

74



Vypocty potiebné k urceni zavislosti téchto dvou ukazateli jsou uvedeny
v tabulce ¢. 28. Mezi tyto vypoCty patii vybérova kovariance a vybérovy koeficient
korelace. Nasledn¢ je na zdkladé hodnoty vybérového koeficientu korelace urcena sila

zavislosti téchto ukazatelu.

Tabulka & 28: Zavislost mezi CPK a dobou obratu pohledavek

CPK

58 185,95 Silna

DO pohledavek

Zdroj: Vlastni zpracovani

Zavislost mezi Cistym pracovnim kapitalem a dobou obratu pohledavek je uveden
v tabulce ¢. 28. Vybérova kovariance téchto ukazatell je kladna a znamena to tedy, ze
jsou kladné korelovany. Hodnota vybérového koeficientu korelace ve vysi 0,8167
udava, ze je mezi dobou obratu pohledavek a zadvazkl silna zavilost. Pfi zvySeni doby
obratu zavazki se zvysi i doba obratu pohledavek a naopak.

V piipadé CPK a doby obratu pohledavek je oboustranna p-hodnota ve vysi 0,0134.
Jelikoz je p-hodnota mensi, nez hladina vyznamnosti @ = 0,05. Znamena to, Ze mezi

témito ukazateli opravdu existuje vazba.
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3.4 Celkové zhodnoceni

Po provedeni finanéni i statistické analyzy v ptfedeslych kapitolach je nyni tieba
zhodnotit aktudlni situaci spoleénosti BARVY ALAKY TELURIA, s. r. o.
Vyhodnoceni se bude provadét pro vSechny ukazatele, které byly v této praci podrobeny

statistické analyze.

3.4.1 Zhodnoceni béZné likvidity

Z ukazateld likvidity byla vybrana k analyze pouze bézna likvidita. Bézna likvidita
ve zkoumanych letech vykazovala mirné rostouci trend. V letech 2010 — 2016 se bézna
likvidita pohybovala mezi hodnotami 1,5 — 2,5, coz jsou doporucované hodnoty, pouze
vroce 2009 se hodnota bézné likvidity pohybovala mimo doporucené hodnoty, kdy
klesla na hodnotu 1,34. Nejvétsi meziro¢ni zména probéhla v roce 2016, kdy ukazatel
bézné likvidity klesl 0 téméf 20% oproti roku 2015. Na nasledujici roky 2017 a 2018
byly predikovany hodnoty 1,6298 a 1,4355.

3.4.2 Zhodnoceni rentability celkovych vloZenych aktiv

Jednim ukazatelem z rentabilit byla zvolena rentabilita celkovych vloZenych
aktiv (ROA). Z duvodu vysoké hodnoty EBIT vroce 2009, byl tento rok pro
statistickou analyzu vynechan. Od roku 2010 — 2016 byla primérna hodnota ROA
vypoéitana ve vysi 4,73 %. Casova fada tohoto ukazatele byla vyrovnina pomoci
prumérné hodnoty, nebot’ zddnou regresni funkci nebylo mozné tuto fadu prolozit. Na

roky 2017 a 2018 byla predikovana hodnota ROA ve vysi 4,73 %.

3.4.3 Zhodnoceni rentability trzeb

Také U rentability trzeb, druhého analyzovaného ukazatele rentability, byla
vynechavana hodnota v roce 2009. Duvodem byl pfili§ velky narist Cistého zisku.
Primérné se rentabilita trZzeb v pozorovanych letech pohybovala okolo 1,89 %. Nejvétsi
zména prob¢hla v roce 2011, kdy ukazatel klesl o vice nez 28 %, oproti roku 2010.
V tomto ptipadé byl ukazate]l ROS vyrovnan regresni piimkou, pomoci niZ byly
pfedpovézeny hodnoty na rok 2017 a 2018. Tyto hodnoty byly predikovany vy vysi
2,83 % a 3,06 %, ptedpovida se tedy do budoucna rostouci vyvoj.
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3.4.4 Zhodnoceni celkové zadluZenosti

Ukazatel zadluzenosti, ktery byl k analyze zvolen je tzv. celkova zadluZenost.
Z vypocitanych hodnot celkové zadluzenosti spolecnosti BARVY A LAKY
TELURIA, s. 1. 0. bylo zjisténo, Ze spolecnost uptfednostiiuje financovani z cizich
zdrojl, jelikoz je primérnd hodnota celkové zadluzenosti za sledované roky ve vysi
53,15 %. Stale se vSak tyto hodnoty pohybuji v doporuc¢eném rozmezi, které je mezi
30 — 60 %. Nejvetsi zadluzenost byla zaznamenana v roce 2011, kdy dosahla 58,85 %.
Pro rok 2017 byla pomoci exponencidlniho trendu pfedpovézena vyse ukazatele na

48,35 % a na rok 2018 47,36 %.

3.4.5 Zhodnoceni doby obratu zasob

Prvnim ukazatelem aktivity je doba obratu zasob. Primérné se doba obratu zasob
pohybuje okolo 57 dni. Spolecnosti BARVY A LAKY TELURIA tedy trva primérné
okolo 57 dni, nez zasoby opusti firemni sklady. V roce 2015 vzrostl ukazatel o 8,58 %
oproti roku 2014, coZz se jednd 0 nejvétSi meziroCni nariist za sledované obdobi.
Casovou fadu ukazatele doby obratu zasob nebylo mozné prolozit Zadnym regresnim
modelem. Z tohoto divodu byla zvolena k vyrovnani ¢asové fady primérna hodnota ve

vys$i 57,03 dni. A pravée tato hodnota byla predikovana pro nasledujici dva roky.

3.4.6 Zhodnoceni doby obratu pohledavek

Doba obratu pohledavek je dalSim z ukazateli aktivity. Za sledované obdobi se
prumérna doba obratu pohledavek pohybovala okolo velmi nizkych 24 dni. Nejvétsi
nartst ukazatele byl zaznamenan v roce 2010, kdy oproti roku 2009 vzrost o téméf
35 %, coz predstavuje narist 0 necelych 6 dni. Casova fada DO pohledavek byla na
zakladé analyzy v letech 2009 — 2016 prolozena logaritmickym trendem. Pomoci tohoto
trendu byly nasledné vypocitany predikce pro rok 2017 a2018. Byly pifedpovézeny
hodnoty ve vys$i 27,95 dni a 28,46 dni. Pfedpoklada se tedy pro nasledujici roky, Ze
bude ukazatel DO pohledavek i nadale rust.

3.4.7 Zhodnoceni doby obratu zavazki
Také ukazatel doby obratu zavazku byl zatazen mezi analyzované ukazatele aktivity.

Primérné se doba obratu zavazkl pohybuje okolo 41 dni, coz je 0 17 dni déle, nez DO

cvwvr

v roce 2012, kdy dosahla pouhych 28 dni. Casova fada tohoto ukazatele byla prolozena
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regresni ptimkou, kterd predpovida, ze v roce 2017 bude mit spolecnost DO zavazki ve

vysi témer 55 dni a v roce 2018 dokonce vzroste na 58 dni.

3.4.8 Zhodnoceni ¢istého pracovniho kapitalu

Z rozdilovych ukazateli byl k analyze vybran pouze Cisty pracovni kapital, ktery
slouzi k ur¢eni platebni schopnosti analyzované spole¢nosti. A¢koliv byl Cisty pracovni
kapital v roce 2009 ve vysi 21 457 tis. K&, v roce 2016 se témét ztrojnasobil a dosahl
hodnoty 60 078 tis. K&. Primérné se za tyto roky pohyboval ukazatel okolo 52 948 tis.
K&. Jelikoz maji nékteré spolednosti problémy s dosazenim kladnych &isel CPK,
spoletnost BARVY A LAKY TELURIA si vede ztohoto pohledu velmi dobfe.
K proloZeni pribéhu ukazatele CPK byl za nejvhodn&jsi model zvolen kvadraticky
trend. Tento model pifedpovida vysi ukazatele na rok 2017 ve vysi 60 943,3 tis. K& a na
rok 2018 predikuje pokles na 52 931,2 tis. K¢&.

3.4.9 Zhodnoceni indexu IN 05

Index INO5 byl vybran k analyze z divodu celkového zhodnoceni finanéniho zdravi
spole¢nosti. V letech 2009 — 2015 byla hodnota indexu do vyse 1,6, coz znamena, ze
byla spolecnost v tzv. Sedé zoné. Postupné vSak index rostl, az v roce 2016 dosahl
hodnoty 1,61, coz uz mirné¢ ptekracuje hranici, kdy je spolecnost v dobré finan¢ni
situaci. K proloZeni této Casové fady byla zvolena regresni pfimka, ktera skutecné
hodnoty kopirovala nejlépe. Pro nasledujici roky 2017 a2018 byly predikovany
hodnoty 1,4722 a 1,5418.

3.4.10 Zhodnoceni korela¢ni analyzy
V této diplomové praci jsou uvedeny korelacni analyzy ukazatel, u kterych byla

prokazana urcita vazba. Mezi prokdzané zavislé ukazatele patfi:
BéZn4 likvidita a CPK

Na zaklad¢ vypoctu vyberové kovariance bylo zjiSténo, Ze je ukazatel bézné likvidity
korelovany s ukazatelem CPK. Naslednd byl vypo&itan vybérovy koeficient korelace

V hodnoté 0,9296, ktery urCil velmi silnou zavislost mezi témito ukazateli. Zavislost

bézné likvidity a CPK byla poté v testu nezavislosti potvrzena.
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Doba obratu pohledavek a bézna likvidita

Pti korelacni analyze doby obratu pohledavek a bézné likvidity byl zjistén vybérovy
koeficient korelace ve vysi 0,6316. Tohle ¢islo nam fik4, ze zavislost mezi témito
ukazateli je vyznamna. Tento vysledek byl poté potvrzen pomoci testu nezavislosti, kdy

vysla oboustranna p-hodnota mensi, nez hladina vyznamnosti « = 0,05.

CPK a doba obratu pohledavek

Jako posledni byla zjisténa zavislost mezi Cistym pracovnim kapitalem a dobou
obratu pohledavek. Vybérovy koeficient korelace byl v tomto ptipadé vypocitan ve vysi
0,8167, coz udava silnou zavislost mezi témito ukazateli. Na zakladé oboustranné
p-hodnoty 0,0134, ktera je mensi, nez hladina vyznamnosti @ = 0,05, byl tento

vysledek potvrzen.
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4 VLASTNI NAVRHY NA ZLEPSENI

Na zéklad¢ provedené financni a statistické analyzy byla zjiSténa velmi ptizniva
situace spole¢nosti BARVY A LAKY TELURIA, s. r. 0.. Vétsina z finan¢nich
ukazateld predpovida opravdu pozitivni budouci vyvoj této spolecnosti. Avsak i ptesto,
ze si spole¢nost vede velmi dobie, byly zjistény urcité oblasti, které by bylo vhodné
zlepsit. Na zakladé provedenych analyz ataké vlastnich poznatkli byly objeveny

nasledujici problémy:

e nizka rentabilita celkovych vlozenych aktiv,
e nizka rentabilita trzeb,

e vysoka doba obratu zéasob,

e pohledavky po splatnosti,

e nedostateéna informovanost o firme.

Pravé na tyto zminéné oblasti budou navrzena urcitd feSeni, ktera by mohla dané

problémy napravit. V nésledujicich podkapitolach budou tyto navrhy podrobnéji
popsany.

4.1 ZvySeni rentability

Prvnim velkym problémem spolecnosti je vySe hodnot rentabilit, které nejsou
V porovnani s oborovym primérem viubec optimalni. Spole¢nost BARVY A LAKY
TELURIA ma pomérné vysokou hodnotu provoznich ndkladi, které by se méla
spole¢nost snazit eliminovat. Analyzovand spoleCnost vyuziva z velké ¢asti vlastni
dopravu, coz znamena, ze ¢ast provoznich naklada tvoii pohonné hmoty. [23]

Jelikoz se v soucasné dob¢ zvysuji ceny pohonnych hmot, bylo by vhodné, kdyby
spole¢nost zauvazovala 0 zavedeni tzv. GPS monitoringu do vSech svych automobild,
pomoci jehoZ by méla firma dokonaly piehled o firemnich vozidlech. GPS monitoring
by spole¢nosti zajistil prehledné informace 0 provozu vozidel, moznost dohledani
prehledné historie pohybu vozl a evidenci tankovani, pomoci niz si mize firma hlidat
spotiebu kazdého automobilu a také zjistit pripadnou poruchu zptsobujici pritok paliva.
Cena za tuto sluzbu se odviji od zvoleného typu GPS monitoringu. Napt. u firmy

LTV, s. r. 0. je mozné nejprodavanéjsi balicek Premium zakoupit za pofizovaci cenu
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4 490 K¢/kus. Kazdy mésic je pak tieba platit pausalni poplatek 200 K¢&. K prepravé
vyrobki, ke kterym neni mozné vyuzit vlastni automobily, vyuziva spolecnost externi
prepravce (Dopaz, Bodos, Bartotrans, Toptrans, apod.). Spole¢nost by se méla rozhodné
zamyslet nad vyuzitim vlastni pfepravy ve vétsim objemu. [23, 24]

DalSim zptisobem, jak by mohla spolecnost snizit ndklady, je optimalizace zéasob.
Davodem, pro¢ ma spole¢nost BARVY A LAKY TELURIA velmi vysokou hodnotu
z4asob je ten, ze udrzuje zasoby nejen pro svoji pobocku ve Skrchové, ale také pro celou
skupinu. Také tlak ze strany odbératelii na dostate¢né mnozstvi na skladech je opravdu
velky. Vysoké mnozstvi zasob je velkym problémem spole¢nosti a proto je podrobnéji
popsan v kapitole 4.2,

Dalsi moznosti, jak dosahnout vyssich ziskli spolecnosti, je zvySit povédomi 0 této
spole¢nosti. Ziskanim novych zakaznikii se spolecnost rozviji arostou ji zisky.
Podrobnéji je tento navrh popsan v kapitole 4.4.

Spolecnost BARVY A LAKY TELURIA se zamétuje ve velké mife na vyzkum
a vyvoj novych syntetickych natérovych hmot z divodu doplnéni sortimentu na zékladé
pozadavka zakaznikl. Na vyzkum a vyvoj novych vyrobka spolecnost vynalozi vysoké
naklady, v roce 2016 to bylo ve vysi 9 791 tis. KC. Z tohoto divodu je prevazna Cast

vynost spolecnosti soustfedéna na prodej vlastnich vyrobkii.

Tabulka €. 29: Trzby za zbozi, vlastni vyrobky a sluzby (tis. K¢&)

Tuzemsko Zahranici Celkem
7Zbozi 91 944 9941 101 885
Vlastni vyrobky 338 717 110 792 449 509
Sluzby 670 92 762
Celkem 431 331 120 825 552 156

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [18]

Jak je mozné vidét v tabulce €. 29, firma se soustfedi na prodej vlastnich vyrobku jak
v tuzemsku, tak i v zahranié¢i. Jedna se zejména 0 prodej prostiednictvim firmy BARVY
ALAKY HOSTIVAR, a. s. aBal Slovakia, s. r. o.. Jelikoz je spole¢nost BARVY
A LAKY TELURIA, s. r. 0. v Ceské republice a na Slovensku velmi usp&$na, méla by

rozs§itit své pusobeni ido jinych evropskych statt. Tento krok by vedl ke zvySeni
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vynosti za vlastni vyrobky, U kterych byly vynalozeny vysoké ndklady za zminény

vyzkum a vyvoj.

4.2 Optimalizace zasob

Dalsim navrhem pro zlepSeni situace spolecnosti je optimalizace zasob. Pii finan¢ni
analyze spolecnosti byla totiz zjisténa vysoka doba obratu zasob. Primérné firma za
sledované obdobi dosahovala doby obratu zasob 57 dni, v roce 2016 dosahla dokonce
vyse 68 dni, coz je opravdu dlouha doba. V nésledujici tabulce je mozné porovnat
hodnoty trzeb, zasob a také doby obratu zasob za obdobi 2009 — 2016. Jak je mozné
vidét, od roku 2012 zéasoby rostou velmi rychlym tempem. Pozitivnim faktem je, ze
S rostoucimi zasobami rostou také trzby, avsak I piesto doba obratu zasob v roce 2016
oproti roku 2012 vzrostla o celych 17 dni. Takhle vysoka doba obratu zasob zptisobuje

neschopnost vyuzit finan¢ni prostfedky drzené v podobé zasob vyuzit néjak efektivnéji.

Tabulka €. 30: Ukazatele trzeb, zasob a DO zasob

Trzby (v tis.K¢) | 413902 | 458 803 | 504 572 | 515 472 | 503 655 | 567 857 | 547 152 | 552 930
Zasoby (v tis. K¢) | 66 265 | 64505 | 80482 | 73308 | 78909 | 83597 | 93592 | 105 056
DO zasob (dny) 57,64 | 50,61 57,42 51,20 | 56,40 53,00 61,58 | 68,40

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [18]

V disledku  vykryti pozadavkli odbérateli spolecnosti, zejména mateiské
spole¢nosti, ma spole¢nost na skladech velmi vysoké zasoby. Pobotka BARVY
A LAKY TELURIA, s. r. 0. ve Skrchové udrzuje zasoby pro celou skupinu, tedy i pro
BAL Hostivai, BAL Slovakia, dcefinou spole¢nost v Polsku atd. Odbératelé spole¢nosti
stale vice vyzaduji vykryvat své pozadavky co moznd nejrychleji a nezatézovat svoje
vlastni sklady. Ale pravé z tohoto divodu dochazi k zatéZovani skladii analyzované
spole¢nosti. Spole¢nost se napt. v zimnich mésicich ptipravuje na plynuly pribéh
sezony. Rozb¢h sezony se rok od roku li§i v zavislosti na pocasi a prodejnich akcich
urcitych fetézct.

Z tohoto divodu pretézovani skladi je vhodné zasoby optimalizovat. Spole¢nost by
méla skladovat nejvice zboZzi, které odberatelé nakupuji nejCastéji aje po ném velka

poptavka. Je v8ak velmi slozité odhadnout, kdy které zbozi zakaznici poptaji. Z tohoto
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divodu bych navrhla spolecnosti dohodnout se se svymi dodavateli na vyuzivani
ramcovych objednavek, které slouzi k odebirani materidlu od dodavatelskych firem dle
vlastni potteby. Diky tomu se nehromadi material potfebny k vyrob¢ vlastnich vyrobku
na sklad¢ a spole¢nost nevynaklada ndklady potiebné na jejich skladovani.

Dalsim navrhem, ktery by mohl spole¢nosti pomoci optimalizovat zasoby, je
zavedeni systému Logio. Jedna se 0 systém, ktery slouzi K fizeni zasob a predpovédi
poptavek po urcitych druzich vyrobki. Zakladem tohoto systému je sledovat cely rok od
ledna az po prosinec anavrhnout idealni podobu logistickych tokd. Nejvhodnéjsim
systémem, ktery je soucasti zminéného systému Logio, je tzv. Planning Wizard. Sami
zaméstnanci spolecnosti souhlasili, ze by jim tento systém mohl vyrazné pomoci
v fizeni zasob. Planning Wizard zajistuje vybornou informovanost skrz cely
dodavatelsky ftetézec, slouzi k uréeni spravného mnoZzstvi zasob, které dostatecné
pokryji pozadavky zakaznikli a uSetfi tim zbytecné investované penize az 0 20 %.
Dals$im piinosem tohoto systému je v€asné objednani zbozi v takovém mnozstvi, které
se bez problému se ziskem proda. Polozky, u kterych zjisti, Ze jsou pro firmu neziskové,
naopak co moZna nejrychleji dostane ze skladu pry¢, jelikoZ stoji firmu velké mnozstvi
penéz. Systém také dokaze identifikovat sezénnost a predikovat budouci prodeje.
Sleduje situace kazdym dnem a zaruCuje, Ze na skladé¢ bude klicové zbozi vzdy
dostupné. V soucasnosti tento systém vyuziva napt. SKODA AUTO a. s. , SIKO
KOUPELNY a. s., HAME s. r. 0., Plzeiisky Prazdroj a. s. a dal3i.

Jelikoz spolecnost BARVY A LAKY TELURIA, s. r.o. drzi skladem zasoby pro
celou skupinu, zvySuji se ji nadklady na skladovani a zatézuje ji to také z hlediska Cash
Flow. Z tohoto diivodu bych navrhla, aby se skladovani vyrobkt rozprosticlo i mezi
ostatni spole¢nosti, coz by skladim ve Skrchové znacné ulevilo a snizily by se tim
naklady.

Posledni moznosti, jak zkorigovat mnozstvi zasob na skladech, je provadét Castéjsi
invetury. Tyto mimofadné inventury by vedly k odhaleni zasob, které¢ lezi na skladech
ptili§ dlouho ajsou tedy pro firmu piili§ nakladné a je tfeba je dostat ze skladu co
mozna nejrychleji. Dosdhnout toho je mozné napt. nabidnutim zboZzi zdkaznikiim za

niz$i cenu.
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4.3 Pohledavky po splatnosti

V roce 2016 eviduje spole¢nost BARVY A LAKY TELURIA, s. r. 0. velké
mnozstvi pohledavek po splatnosti. Prestoze se tento problém pftili§ neprojevuje
nafinan¢ni analyzou vypocitané dobé obratu pohledavek, je tieba tento problém fesit.
V piipadé, Ze by spolecnost tolerovala tthradu pohledavek po splatnosti, odbératelé by
toho mohli za¢it vyuzivat. V nasledujici tabulce jsou uvedeny pohledavky uhrazené po

splatnosti za posledni dva roky.

Tabulka ¢. 31: Vékova struktura pohledavek (V tis. K<)

91 — 365 dni Vice nez 1 rok

2015 23722 14 349 2127 2 145

2016 28 517 9 866 2 498 4 045

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [18]

V piipad¢, ze dodavatel pohledavky nehradi, je tieba to zacit fesit. Jestlize se jedna
0 malé finan¢ni obnosy, neni tfeba hned fesit vymahani soudné. Mezi Casté zajistovani
penéznich prostfedkli od dodavatelli patfi sankce. Tato sankce predstavuje povinnost
odbératele zaplatit urcitou sumu, jestlize neuhradi pohledavku do doby splatnosti.
Navrhovala bych napt. 5% sankci z dluzné ¢astky v piipadé piekroceni doby splatnosti
faktury.

V piipadé, Ze se jedna o dlouhodobé nesplaceni pohledavek, je vhodné vymahat
pohledavky pomoci advokétni spolec¢nosti, ktera se vymahanim pohledavek zabyva.
Tyto advokatni kancelaie nejprve zasilaji vyzvy K thradé dluznikiim, aby dobrovolné
dluh uhradit, vcetné Uroku z prodleni. Tyto vyzvy jsou samoziejmé UCinngj$i, nez
upominky od analyzované firmy. V okamziku, kdy ani na tyto vyzvy dluznik nereaguje
a neuhradi pohledavku dobrovolné, piistoupi se k podani zaloby u soudu. Pokud by se
vSak tento proces dostal aZz do této faze, musela by spole€nost BARVY A LAKY
TELURIA uhradit soudni poplatek ve vysi 4 % — 5 %. Jestlize ani soudni nafizeni
dluZznika nepfinuti k tthrad¢, pfechazi se k vymahani pohledavky na zékladé exeku¢niho

fizeni. Vyhodou je, Ze za veSkeré tyto sluzby neplati vétitel téméf nic, vétSina je
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vymahdna od dluznika. MozZnou spole¢nosti, kterou by mohla firma BARVY A LAKY
TELURIA vyuzit je Advokéatni kancelat Brno. [19]

Spole¢nost by vSak méla byt opatrnd a ponaucit se z minulych chyb. Pfi vybéru
novych odbératelil by se méla zamétit na jejich dostatecné provéieni a nespolupracovat

s firmami, které maji Spatnou povest.

4.4 Budovani povédomi 0 firmé

Na zaklad¢ sledovani spoleénosti BARVY A LAKY TELURIA, s. r. 0. bylo
zjisténo, Ze prili§ mnoho lidi nema Zadné povédomi 0 této spole¢nosti. Nejedna se tedy
0 problém, ktery byl zjiStény provedenymi analyzami, ale jde 0 vlastni poznatek ziskany
béhem zjistovani informaci 0 analyzované spolecnosti. Spolecnost by se tedy méla
zameftit na vét§i informovanost potencialnich zédkaznikti 0 svém ptisobeni na trhu. Lidé
obvykle nevéti nezndmému a nechtéji podstoupit riziko koup€ vyrobku od neznamé
firmy. Dobie vytvofena reklama vSak mize naldkat spoustu novych zakazniki,
u kterych se néslednd spokojenost zndkupu miZe proménit ve vérnost v tuto
spole¢nost. Tim, Ze spokojenost a vérnost zakaznikid piinasi vétsi trzby z prodeje, roste
tim zisk a rozvoj této spolecnosti.

V soucCasném sveté socialnich siti by bylo jisté piinosem, kdyby se spolecnost
rozhodla pro zalozeni facebookového profilu. Facebook v souc¢asné dob¢ totiz neslouzi
jen pro teenagery, ale vyuziva jej jiz velké mnozstvi podnikateli a velkych firem.
Obycejna facebookova stranka muze firmé¢ vydélat celkem jednoduse velké mnoZstvi
penéz. Zakladem facebookového profilu je zvoleni spravné cilové skupiny, na kterou se
chce firma zaméfit a nasledné vhodné zvolena cilena reklama, ktera pfesné tuto skupinu
oslovi. O chod facebookové stranky se miize starat néktery ze zaméestnancli spolecnosti,
ale Ize k tomu vyuzit i nékterou z externich firem. Tato moznost by v8ak spole¢nosti
zvysila naklady. Zvysit povédomi potencidlnich zdkazniki mtZze spolecnost také

pomoci reklamnich banneri ¢i billboardu.
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4.5 Prinos navrhu

Na zaklad¢ uvedenych navrhii na zlepSeni finan¢ni situace spole¢nosti BARVY
A LAKY TELURIA, s. r. 0. budou v této kapitole uvedeny ptinosy, jaké by mohly

zvolené navrhy pfinést.

ZvySeni rentability

e GPS monitoring
o snizeni provoznich nakladu,
o kontrola spotieby vozidel,
o prehled 0 pohybu vozu.

e Optimalizace zasob
o snizeni nakladi na skladovani,
o snizeni skladovych zasob.

e ZvySeni povédomi 0 spolecnosti
o ziskani novych zdkaznik?.

e Rozsifeni plisobnosti do zahranici
o zvyseni trzeb,
o vstup na novy trh,

o ziskani novych zakaznikd.

Optimalizace zasob

e Ramcové objednavky
o snizeni skladovych zasob,
o sniZeni nakladid na skladovani,
o skladovani pouze zddanych zasob.

e Systém Logio
o snizeni skladovych zasob,
o snizeni nakladl na skladovani,
o skladovani pouze Zadanych zasob,
o rychlé reagovani na objednavky,
o odhaleni ptili§ ndkladnych zasob,
o ziskani ptehledu 0 sezénnosti,

o predikce budoucich prodeju.
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¢ Rozprostieni zasob do skladi celé skupiny

o snizeni skladovych zasob,

o rozprostieni ndkladl na skladovani v rdmci celé skupiny.
o Castéji provadéné inventury

o snizeni skladovych zasob,

o snizeni naklad® na skladovani,

o odhaleni ptili§ ndkladnych zasob.

Pohledavky po splatnosti
e Dodavatelské sankce, advokatni kancelar
o eliminace pohledavek po splatnosti,

o zlepSeni platebni schopnosti,.

Vétsi informovanost 0 spole¢nosti
e ZaloZeni facebookové stranky
o ziskani novych zakazniki,
o moZnost komunikace se zakazniky,
o narast novych objednavek,

o vyssi zisky.
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ZAVER

Cilem této diplomové prace bylo zanalyzovani finan¢ni situace spolec¢nosti BARVY
A LAKY TELURIA, s. r. 0. pomoci vybranych finan¢nich a statistickych analyz.
Analyzy byly provedeny pomoci dat spolecnosti z obdobi 2009 — 2016 a na zakladé
nich byly pfedpovézeny hodnoty na nasledujici dva roky. Mezi jednotlivymi ukazateli
byla vytvofena korela¢ni analyza, ktera urCuje zavislost zmény jednoho ukazatele na

ukazateli druhém. Nésledné bylo ukolem navrhnout ur¢it¢ zmény, které by vedly ke

zlepSeni financni situace zvolené spolecnosti.

Podkladem ke zpracovani této prace slouzily tcetni vykazy sledované spoleCnosti za
zminované obdobi. Velkym piinosem byly také informace pfimo od zaméstnanci

ekonomického useku spole¢nosti, ktefi bez problémil poskytli potfebné materialy.

Na zéklad¢ provedenych vypocti je mozné fici, ze si spoleCnost BARVY A LAKY
TELURIA, s. r. 0. vede velmi dobfe. Z pohledu bézné likvidity, celkové zadluZenosti,
doby obratu pohledavek i zavazkti ma spole¢nost opravdu pozitivni vyvoj. Naopak by
bylo tfeba se vice zaméfit na vyvoj rentability celkovych vlozenych aktiv, rentability
trzeb a doby obratu zasob. PfestoZe nejsou hodnoty téchto ukazateli zcela piiznivé,

neohrozuji piisobeni spolecnosti na trhu.

Na zéklad¢ zjisténych nedostatkli spolecnosti byly navrzeny jednotlivé ukony, které
by mohla spolecnost BARVY A LAKY TELURIA, s. r. 0. zavést, aby byly slabé
stranky eliminovany. Z divodu velmi nizkych hodnot ukazatelti rentabilit by bylo
vhodné zvysit zisky spole¢nosti. Navrhnuto bylo zavedeni GPS monitoringu, ktery by
vedl ke snizeni provoznich nakladi a k dostate¢né pichlednosti 0 spotfebé a pohybu
vozidel. Navysit zisky by bylo mozné také rozsifenim ptisobnosti na evropskych trzich.
Dal$im nedostatkem, ktery byl U spole¢nosti zjiStén, je vysokd doba obratu zéasob.
Zasoby je mozné optimalizovat nékolika zplsoby. NejvhodnéjSim zplsobem
optimalizace zasob by bylo zavedeni systému Logio, ktery by dokdzal ptedpovidat
budouci prodeje a zajistil by tak snizeni skladovych zasob a nakladt na skladovani.
Z analyzy také vyplynulo, ze ma spole¢nost pomérné velké mnozstvi pohledavek po
splatnosti. Na tyto pohledavky by se méla spole¢nost zaméfit a predejit jim napf.

zavedenim dodavatelskych sankci. Poslednim ndvrhem, ktery vSak nevyplynul
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z provedenych analyz, ale z vlastnich poznatkd, je nedostatecna informovanost Siroké
vefejnosti 0 piisobeni firmy na trhu. V soucasné dob¢ jsou velkym trendem socialni sité,
vytvofenim facebookového profilu spole¢nosti by tak mohlo dojit k navyseni povédomi

U potencialnich zakaznika.
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PRILOHA C. 1: ROZVAHA ZA OBDOBI 2009 — 2012

2009 2010 2011 2012

AKTIVA CELKEM 292614 | 294 248| 350036 329 290
A :{’:g:gllévky za upsany zakladni 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek 196 158 | 193564 | 219029 206 573
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 6 394 6734 8110 6 488
B.11. Dlouhodoby hmotny majetek 189108 | 186826| 209 869 197 702
B.111. | Dlouhodoby finan¢ni majetek 656 4 1050 2383
C. Obézna aktiva 93 764 98 107 | 126574 119 173
C.l Zasoby 66 265 64 505 80 482 73 308
C.11. Dlouhodobé pohledavky 0 0 13193 7325
C.III. |Kratkodobé pohledavky 24 479 31106 31576 36811
C.111.1. | Pohledavky z obchodnich vztahu 19 321 28 879 28 557 32583
C.1V. |Kratkodoby finan¢ni majetek 3020 2 496 1323 1729
D.l. Casové rozliSeni 2692 2577 4433 3544

PASIVA CELKEM 292614 | 294248| 350036 329 290
A Vlastni kapital 128 728 | 135536| 143081 151 628
Al Zakladni kapital 42 000 42 000 42 000 42 000
AL Kapitalové fondy 580 -72 1621 2954
Al |t e Tond | 5| aess| 151 sa
Alv. | Vysledek hospodaieni minulych let 69 357 81 374 88 320 93910
Ay R 12965| 7576| 5989 7354
B. Cizi zdroje 162961 | 158048 | 205988 176 319
B.I. Rezervy 0 0 0 0
B.II Dlouhodobé zavazky 3479 4493 18 599 13335
B.111. |Kratkodobé zavazky 72 307 63 710 80 543 63 765
B.111.1. | ZavazKy Z obchodnich vztahi 36 940 43014 58 570 40 704
B.Iv. |Bankovni ivéry a vypomoci 87175 89845| 106 848 99 219
c1 |Casové rozliSeni 925 664 967 1343

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [18]



PRILOHA C. 2: ROZVAHA ZA OBDOBI 2013 — 2016

2013 2014 2015 2016

AKTIVA CELKEM 339553 | 389868 363227 397748
A i:g:gllévky za upsany zakladni 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek 204480 225774| 216841 237377
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 4 283 4120 2 855 1 956
B.1I. Dlouhodoby hmotny majetek 196 611| 216720| 207384| 227134
B.1ll. | Dlouhodoby finanéni majetek 3586 4934 6 602 8 287
C. ObéZna aktiva 130619 | 159570| 142182| 154452
C.l Zasoby 78 909 83 597 93592 | 105056
C.11. Dlouhodobé pohledavky 6 894 6 415 0 0
C.lIIl. | Kratkodobé pohledavky 41 302 64 159 44 927 45 327
C.111.1. | Pohledavky z obchodnich vztahi 37083 39 965 42 486 41136
C.IV. Kratkodoby finanéni majetek 3514 5399 3 663 4 069
D.l. Casové rozliSeni 4454 4524 4204 5919

PASIVA CELKEM 339553 | 389868| 363227 397748
A. Vlastni kapital 161100| 174429| 1883998| 205831
Al ZaKkladni kapital 42 000 42 000 42 000 42 000
Al Kapitalové fondy 4157 5505 7173 8858
A, | Rezervnd ff;’l‘l‘:g’z el 5710| 6078 144 182
AlV. Vysledek hospodareni minulych let 100797| 108661 | 126562| 139431
Av. | Yysledek hospodaFeni bézného 8436 12185| 13119| 15360

ucetniho obdobi
B. Cizi zdroje 177975| 214700 173593| 191575
B.I. Rezervy 0 0 0 0
B.1I. Dlouhodobé zavazky 13 367 7 840 8 624 22 401
B.1II. Kratkodobé zavazky 76 474 80 062 69 619 94 374
B.111.1. | Zavazky z obchodnich vztahu 62 906 74 926 64 382 87914
B.1V. Bankovni uvéry a vypomoci 88134 | 126798 95 350 74 800
C.l. Casové rozliSeni 478 739 636 342

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [18]



PRILOHA C. 3: VYKAZ ZISKU A ZTRAT ZA OBDOBI
2009 — 2012

2009 2010 2011 2012
I Trzby za prodej zbozi 41 339 46 403| 103 712| 117147
1. Vykony 398918 | 414088| 412101| 398826
1.1, | [rZby zaprodej viastnich virobkit | - 57, 7931 415 150| 399135| 397 808
a sluzeb
B. Vykonova spotieba 316 663| 328855| 326250| 313295
+ Piidana hodnota 89 340 89 898 94 825 96 276
C Osobni naklady 54 486 62 937 63 743 59 045
D. Dané a poplatky 523 768 774 816
E Odpisy c!louhod-obeho nehmotného 11038 13 208 19 412 24 691
a hmotného majetku
i, | kr#byz prodeje dlouhodob¢ho 850 250 1725 517
majetku a materialu
V. Ostatni provozni vynosy 62 754 9525 11 769 8170
H. Ostatni provozni naklady 65 678 9212 9625 6 632
* Provozni vysledek hospodareni 23 567 14 662 15 324 13 811
(EBIT)
X. Vynosové uroky 1 23 47 44
Nakladové troky 3489 3421 3438 3274
XI. Ostatni finanéni vynosy 3442 2 249 2 153 3149
O. Ostatni finan¢ni naklady 7524 4105 5929 4373
* Finan¢ni vysledek hospodareni -7570 -5254 -7 167 -4 454
Q. Dar z prijmi za béZnou ¢innost 3032 1832 1521 2 003
- }’.ysledek hospodareni za béZnou 12 965 7576 6 636 7354
cinnost
X1 Mimoradné vynosy 0 0 0 0
R. Mimoiadné naklady 0 0 647 0
* Mimoradny vysledek hospodarieni 0 0 -647 0
- Vysledek hospodareni za icetni 12 965 7576 5989 7354
obdobi
wras | Vysledek hospodareni pred 15997 9408| 7510 9357
zdanénim

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [18]



PRILOHA C. 4: VYKAZ ZISKU A ZTRAT ZA OBDOBI

2013 — 2016
2013 2014 2015 2016

I Trzby za prodej zbozi 116768 | 119309| 109946| 101885

1. Vykony 392472 | 454423| 451541| 450408

1.1, | TrZby zaprodejvlastnich vyrobku | - 300570 | 44914 | 437138| 450271
a sluzeb

B. Vykonova spotieba 307819| 358089 356105| 359178

+ Piidana hodnota 93684 | 105346| 106738 91 230

C. Osobni naklady 58 589 64 210 64 487 69 194

D. Dané a poplatky 887 803 704 686

E Odpisy c!louhod_obeho nehmotného 23506 23598 22 737 21141
a hmotného majetku

m Trz_by Z prodeje fl,louhodobeho 1117 594 68 774
majetku a materialu

V. Ostatni provozni vynosy 12 759 14 560 11211 10 654

H. Ostatni provozni naklady 9573 12172 10 607 10 538

> Provozni vysledek hospodareni 13 749 18 399 19 402 21715
(EBIT)

X. Vynosové uroky 106 21 9 19
Nékladové uroky 2033 1985 1575 1210

XI. Ostatni finanéni vynosy 3902 1484 1638 198

O. Ostatni finan¢ni naklady 5279 2831 3843 2 069

* Finan¢ni vysledek hospodareni -3 304 -3311 -3771 -3 062

Q. Dar z prijmi za béZnou ¢innost 2009 2903 2512 3293

o Vysledek hospodareni za béZnou 8 436 12 185 13119 15 360
¢innost

X1 Mimoradné vynosy 0 0 0 0

R. Mimoiadné naklady 0 0 0 0

* Mimoradny vysledek hospodarieni 0 0 0 0

ek Vysledek hospodareni za icetni 8 436 12 185 13119 15 360
obdobi

wras | Vysledek hospodareni pred 10445| 15088 15631| 18653
zdanénim

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [18]



