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Anotace

Predkladana bakalarska prace ,,Moznosti vyuziti Casovych ftad podnikovych
ekonomickych ukazateli se zabyva analyzou ekonomickych ukazatelti podniku Havel plyn
a.s. V praci je nejprve feSena teoretickd problematika souvisejici s finan¢ni analyzou
a casovymi fadami. Tyto znalosti jsou ndsledné aplikovany v praktické cCasti prace
na vybrany podnik a zahrnuty do hodnoceni jeho financ¢ni situace. Pomoci vybranych
pomérovych ukazatell je posuzovano hospodaieni daného podniku za obdobi mezi lety 2000
az 2018. Stézejni Casti této prace je zkoumdni vyvoje podnikovych ukazateld regresni
analyzou a pomoci ni také vybrdni nejvhodnéjstho modelu pro chovani proménnych
v zavislosti na case. Déle jsou tvofeny predikce vybranych finan¢nich ukazatelii
pro nasledujicich pét let. Zavérem jsou vysledky zkouméani vyhodnoceny a pomoci nich je

posouzena finan¢ni situace podniku Havel plyn a.s. a jeho budouci vyvo;j.

Kli¢ova slova: finan¢ni analyza, regrese, Casové fady, pomérové ukazatele, predikce



Abstract
Possibilities of Using Time Series of Corporate Economic Indicators

The Bachelor thesis "Possibilities of Using Time Series of Corporate Economic
Indicators” deals with the analysis of economic indicators of the company Havel plyn a.s.
Firstly, the thesis solves the theoretical issues related to the financial analysis and time series.
Then in the practical part of the work, this knowledge is applied to the selected company
and included in the evaluation of its financial situation, and the economy of the company is
assessed by the selected ratios for the period between 2000 and 2018. The main part
of the thesis examines the development of business indicators by the regression analysis
and selects the most suitable model for the behaviour of variables depending on the time.
Further, the predictions of the selected financial indicators for the next five years are made.
Finally, the results of the research are evaluated and used to assess the financial situation of
the company Havel plyn a.s. and its future development.

Keywords: financial analysis, regression, time series, ratio indicators, predictions
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Seznam zKkratek

EAT
EBIT
LPG
PMOS
ROA
ROCE
ROE
ROI
ROS

Earnings after taxes (Vysledek hospodateni po zdanéni)

Earnings before interest and taxes (Vysledek hospodareni pied zdanénim a uroky)
Liquified Petroleum Gas (Zkapalnény ropny plyn)

Profit margin on sales (Ukazatel ziskové marze)

Return on assets (Rentabilita celkovych aktiv)

Return on capital employed (Rentabilita dlouhodobého kapitalu)

Return on equity (Rentabilita vlastniho kapitalu)

Return on investment (Rentabilita, navratnost aktiv)

Return on sales (rentabilita trzeb)
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Uvod

V dnesni dob¢ se na trhu vyskytuje velké mnozstvi podnikd a mezi vétSinou z nich
existuje konkurence. Podnik, ktery je schopen obstat pted touto konkurenci musi umét
ovladat obchodni i finan¢ni stranku podnikani. Zda je podnik finan¢né zdravi lze zjistit
pomoci finan¢ni analyzy daného podniku, ktera vypovida o tom, zda je podnik schopen
vytvaret nové zdroje, dosahovat zisku, splacet své zavazky a mnoho dalSich. Znalost finan¢ni
situace podniku je dilezita nejenom pro majitele a zaméstnance podniku ale také pro Siroké
okoli, do které¢ho se tadi dodavatel¢ ¢i odbératelé, stejn¢ tak jako potencidlni investoii
auverové instituce. Pokud dojde k vytvofeni predikce ¢asové fady za pomoci finanéni

analyzy, ma tato ptedpovéd’ zna¢ny vliv pii finanénim rozhodovéni a planovani.

Cilem této bakalarské prace je zhodnoceni finan¢niho zdravi podniku Havel plyn a.s.
pomoci vhodnych ekonomickych ukazatelt podniku. Za uZziti vhodnych statistickych metod
zohlednujici faktor ¢asu je vytvotena predikce budouciho vyvoje podniku pro dal$ich pét let.
Na zéklad¢é téchto vysledki mutze firma ovlivnit sviij budouci vyvoj a piipadné také

pozmeénit své finan¢ni fizeni.

Prace je tvotfena teoretickou a praktickou ¢asti. V prvni, teoreticke, ¢asti je vysvétlena
veSkerd problematika nutna pro vytvofeni financni analyzy vybranych podnikovych
ukazatelti. Nasledné je popsana latka tykajici se Casovych tad a jejich rozkladu a zavérem
této Casti je charakterizovana regresni analyza spolu s jejimi postupy. Cela tato problematika

je poté implementovana do druhé ¢ésti prace.

Praktickd Cast prace nejprve charakterizuje vybrany podnik Havel plyn a.s.
Pro zvoleny podnik byla vytvofena finan¢ni analyza z vybranych ukazatelli. Déle je t€émito
ukazateli vytvofena i analyza pomérovych ukazateli. V pomérové analyze dochazi
k vypocteni ukazatelt rentability, aktivity, zadluzenosti a likvidity daného podniku ak jejich
naslednému vyhodnoceni a podrobeni zikladni charakteristice Casovych fad.
Z vypocitanych ukazatelll jsou vybrany ty nejpodstatnéjsi a pro né je vytvoren nejvhodnéjsi
model, jehoZ vhodnost je ur¢ena pomoci regresni analyzy. Na zavér je k t€émto vybranym

ukazatelim vytvoiena predikce budouciho vyvoje pro nasledujicich pét let.
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1 Teoreticka vychodiska

Teoretickou ¢ast je mozné rozd€lit na dva useky. Prvni se vénuje teorii z hlediska
financi podniku a druhy pak tesi statistickou predikci. V prvni ¢asti je popsana a vysvétlena
finan¢ni analyza spolu s jejimi uzivateli. Déle jsou vyjmenovany zdroje pro tvorbu této
ajejich rozde€leni se také fesi financni ukazatele spolu se vzorci pro jejich vypocet. Ve druhé
Casti se teorie zabyva vysvétlenim pojmu Casové fady a jejich zakladni charakteristikou.

Nacasové fady navazuje pak regresni analyza, jeji typy a testovani vhodnosti modeld.

1.1Finan¢ni analyza

Griinwald a Holeckova ve své knize popisuji financni analyzu takto: ,, Financni
analyza podniku je analyzou financi podniku. Finance podniku mohou byt definovany jako
pohyb penéznich prostiredku, vyjadreny penéznimi toky (prijmy a vydaji penéznich
prostredki). “ (Griinwald, Holeckova, 2007, str. 9). Jinymi slovy finan¢ni analyzu je mozné
chéapat jako soubor Cinnosti, jejichz cilem je zjistit a plné vyhodnotit financni situaci
podniku, minulou, soucasnou i budouci. Zjist'uje, zda je podnik dostate¢né ziskovy, zda jsou
jeho strategie finan¢niho fizeni spé$né a pomaha odhalit jeho silné a slabé stranky. Slabé
stranky by se v budoucnu mohly stat pro podnik hrozbou a silné stranky naopak podnik muze
vyuzit do budoucna jako ptilezitost. Toto vSechno pomahé ptipravit podklady pro tispésné

rozhodovani o podniku (Knapkova a kol., 2017, str. 17).

Jak vyplyva z pfedchoziho odstavce, existuje velmi uzka spojitost mezi tiéetnictvim
a rozhodovanim o podniku. Zatimco ucetnictvi predklada do urcité miry presné hodnoty
penéznich tokd, které se vztahuji k jednomu ¢asovému okamziku, finan¢ni analyza pracuje
dale s témito 0daji, aby data mohla byt pouZita pro zhodnoceni finan¢niho zdravi podniku

(Rickova, 2019, str. 9).

Uzivateli finanéni analyzy jsou ti, pro které je financni situace podniku velice
dalezita, aby mohli Iépe tidit jak podnik, tak se 1épe rozhodovat, co je pro né¢ samotné
vyhodnéjsi. Mezi uzivatele ucetnich informaci a finan¢ni analyzy patfi manazefi, kteti
vyuzivaji analyzu predev§im pro dlouhodobé a operativni finan¢ni fizeni podniku. Dale

vvvvv

podniku z divodut investi¢niho a kontrolniho (Griinwald, Hole¢kova, 2007, str. 27).
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Radi se sem také banky a jini véfitelé, pro které je finanéni situace podniku
rozhodujici pti poskytovani uvéru a rozhoduje v jaké vysi a za jakych podminek ho lze
poskytnout. Dale je situace podniku dulezita pro dodavatele a odbératele. Dodavatele
se zaméiuji na to, zda je podnik schopen hradit splatné zdvazky. Naproti tomu odbératelé se
zajimaji o podnik hlavné pti dlouhodobém obchodnim vztahu, aby si byli jisti, ze v piipade
bankrotu podniku nebudou mit potize s vlastnim zajiSténim vyroby, a ze dodavatelsky

podnik bude schopen plnit své zavazky (Griinwald, HoleCkova, 2007, str. 28-29).

O finan¢ni situaci podniku by se méli zajimat také zaméstnanci, jelikoz jim jde
0 zachovani pracovnich mist a mzdovych podminek. V neposledni fadé¢ tu je také
konkurence, ktera se miiZe zajimat jen o jeden dany podnik ¢i o celé odvétvi, pro srovnavani
vysledkll hospodateni. Jako posledni je nutné uvést stat a jeho organy, kteti se zajimaji
0 podnikovéa data z mnoha divodi. Mezi né patii naptiklad: pro statistiku, pro kontrolu
plnéni danovych povinnosti, rozdélovani finanéni vypomoci podnikiim, ziskani ptehledu
0 finan¢nim stavu podniki se statni zakazkou a mnoho dalsich (Griinwald, Hole¢kova, 2007,

str. 30).

V ptipadé analyzy pouze jedné spolecnosti je mozné provadét finanéni analyzu
pomoci ¢asového srovnani. Je zde ale dulezité sledovat, zda nedoSlo u daného podniku
k zasadnim zménam, které by mohly ovlivnit toto ¢asové srovnani. Analyza se soustiedi
na stav spolec¢nosti a na jeji predpoklddany vyvoj. Provadi se analyza jak kvalitativni,
tak kvantitativni. Kvalitativni analyza, ktera vétSinou nevychazi z finan¢nich informaci,
je zaméfena na image spole¢nosti, kvalitu managementu, Giroven fizeni, strukturu vlastnictvi,
ekologii apod. Kvantitativni analyza pak vychazi z ucetnich vykazli dané spolecnosti

(Ruckova, 2019, str. 16).

Finan¢ni analyza Cerpa data nejenom z internich finan¢nich vykazl, mezi které patii
rozvaha (bilance), vykaz zisku a ztraty, vykaz cash flow, vyro¢ni zpravy, rizna statisticka
Setfeni, Udaje manazerského ucetnictvi. RovnéZ sem patii externi udaje o jinych podnicich,

které slouzi pro srovnani predevsim s konkuren¢nimi podniky (Synek a kol., 2015, str. 237).

Vétsina téchto vykazl je vefejné dostupna, jelikoz kazda spolec¢nost méa povinnost
tyto vykazy zvetejiiovat. Nicméné naptiklad data z manazerského ucetnictvi, podnikové
statistiky ¢i vnitfni smérnice podniku mezi zvetejiiovana data nepatii. Je o€ividné, Ze je lepsi
mit pfistup i k témto internim informacim, aby vysledky analyzy byly co mozna nejpiesnéjsi

(Rickova, 2019, str. 17).
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informuje o tom, jaky majetek podnik vlastni (strana aktiv) a z jakych zdroji byl tento
majetek zafinancovan (strana pasiv). Vzdy se sestavuje k ur¢itému ¢asovému okamziku,
nejcastéji k poslednimu dni ucetniho obdobi, a musi platit rovnost bilan¢ni rovnice:
> aktiv =3 pasiv (Synek a kol., 2015, str. 117). Tabulka ¢.1 znazornuje strukturu aktiv

a pasiv i s jejich zakladnim ¢lenénim v rozvaze.

Tabulka 1: Struktura rozvahy

Aktiva Pasiva

A Pohledavky za upsany zakladni kapital | A. Vlastni kapital

B. Dlouhodoby majetek Al Zakladni kapital

B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek Al | Kapitdlové fondy

B. Il. | Dlouhodoby hmotny majetek A.lll. | Rezervni fondy, ...

B.11l. | Dlouhodoby finan¢ni majetek A.IV. | Vysledek hospodareni minulych let

Vysledek hospodateni bézného ucetniho

AV gbdob

C. ObéZna aktiva B. Cizi zdroje

C.L Zasoby B.l. Rezervy

C.Il. | Dlouhodobé pohledavky B.1l. | Dlouhodobé zavazky

C.II. | Kratkodobé pohledavky B.1ll. | Kratkodobé zavazky

C.IV. | Kratkodoby finan¢ni majetek B.1IV. | Bankovni Givéry a vypomoci

D. Casové rozliseni C. Casové rozlieni

Zdroj: Vlastni zpracovani (dle Knapkova a kol., 2017, str. 24)

Dal$im zékladnim Uc¢etnim vykazem je vykaz zisku a ztraty. Jedna se o pisemny
prehled vynosti, nakladi a hospodaiského vysledku podniku za urcité casové obdobi. Slouzi
Kk posouzeni, zda je podnik schopen zhodnocovat vlozeny kapital. Vynosy jsou vSechny
penézni ¢astky, které podnik ziskal z veskerych svych ¢innosti béhem daného ucetniho
obdobi, bez ohledu na to, zda doSlo k jejich zinkasovani. Néklady naopak ptedstavuji
ty penézni Castky, které podnik vynalozil v daném obdobi k ziskani vynost. Hospodaisky
vysledek pak je rozdil mezi celkovymi vynosy a celkovymi naklady. V ptipad¢ kladného
vysledku se jednd o zisk, v ptipad€ zaporného se podnik nachazi ve ztraté (Knapkova a kol.,
2017, str. 40-41).

Poslednim Gc¢etnim vykazem, o kterém je tfeba se zminit, je vykaz cash flow. Zde se
sCitaji ptijmy a vydaje penéznich prostiedkt, které byly provedeny béhem daného ucetniho

obdobi. Rozdil mezi celkovymi ptijmy a vydaji tvoii vyslednou sumu cash flow. Cash flow
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muze vyjit jak kladné, tak zaporné, zalezi na tom, zda byly vyssi piijmy (pak cash flow vyjde
kladné) nebo byly vyssi vydaje (pak cash flow vyjde zaporn¢) (Kubickova, Jindfichovska,
2015, str. 30). V tabulce ¢. 2 lze vidét nahled struktury vykazu cash flow. VSechny
jmenované ucetni vykazy jsou provazané. Tuto provazanost lze vidét na obrazku €. 1.

Tabulka 2: Struktura cash flow
A. | Pocatecni stav finan¢niho majetku

Cash flow z provozni ¢innosti

Cash flow z investiéni ¢innosti

Cash flow z finan¢ni ¢innosti

m O O w

Prirastek ¢i ubytek finanéniho majetku za obdobi

F. | Konec¢ny stav finan¢niho majetku

Zdroj: Vlastni zpracovani (dle Kubickova, Jindfichovska, 2015)

Vykaz cash flow Rozvaha Vykaz zisku a ztraty
Pocatecni
stav Dlouhodoby Vlastni
pen&znich ) majetek kapital Naklady
prostiedk Vydaje
Obézna Vysledek ,
\%
aktiva hospodafeni ynosy
PHijmy Koneény stav \ Vstled?k ’
Co ‘o hospodateni
penéznich <“«—> PenéZni Cizi kapital
prostiedki prostiedky 121 kapita

Obrdzek 1: Provazanost ucetnich vykazii
Zdroj: Vlastni zpracovani (dle Knapkova a kol., 2017, str. 62)

1.2Metody a ukazatele finan¢ni analyzy

Pro zpracovani finanéni analyzy se pouzivaji metody a prostiedky, které jsou v praxi
velmi oblibené pro svou jednoduchost (Knapkova a kol., 2017, str. 65). Nicmén¢ pii vybéru
metod analyzy je tfeba brat ohled na ucelnost, ndkladnost a spolehlivost. Kazda pouzita
metoda musi mit vzdy zpétnou vazbu na stanoveny cil. Obecné lze fici, Zze ¢im je lepsi
metoda, tim spolehlivéjsi jsou jeji zaveéry, tim vznika niZsi riziko chybného rozhodnuti a tim

také roste Sance na uspéch (Ruckova, 2019, str. 40).

Nejcasteji je uvadéno rozdéleni finanénich metod na elementarni a vys$i metody.
Elementarni metody vyuZzivaji zdkladni aritmetické operace pro upravu a zpracovani dat
Z finan¢nich vykazii, zatimco vys$si metody jsou zalozeny na narocné¢jSich matematickych

postupech, které vyuziva také statistika (Kubi¢kova, Jindfichovska, 2015, str. 65).
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Metody financni analyzy

Elementarni metody Vyssi metody
Analyza absolutnich ukazatela Matematicko-statistické metody
Analyza fondut finanénich ukazatela Nestatistické metody

Analyza pomérovych ukazatell

Analyza soustav ukazatelt

Metody mezipodnikového srovnani

Hlavnim kritériem pro rozdé¢leni do téchto dvou skupin je narocnost matematického

aparatu, ktery se pouziva pro zpracovani vychozich dat (Kubickova, Jindfichovska, 2015).

vewr

Obrdzek 2: Metody financni analyzy
Zdroj: Vlastni zpracovani (dle Kubickova, Jindfichovska, 2015)

Jak ve své knize uvadi Kislingerova a Hnilica (2008, str. 9): ,,Vychozim bodem
finan¢ni analyzy je vertikélni a horizontalni rozbor finan¢nich vykazi.* Vertikalni analyza
sleduje polozky finan¢nich vykazii k néjaké veli¢iné (napf. celkové bilanéni sumé)
a horizontalni analyza sleduje vyvoj vybrané veli¢iny v ¢ase. Nicméné¢ oba tyto typy analyz
se soustfed’uji na vyvoj pouze jedné veli€iny. V této praci bude pouZita analyza pomérovych
ukazateld, jelikoz ta zkouma vzijemné pomeéry mezi polozkami finan¢nich vykazl

(Kislingerova, Hnilica, 2008).

Mezi pomérové ukazatele se dle Mrkvicky a Kolate (2006) tadi:
o ukazatele rentability,

e ukazatele aktivity (obratovosti),

o ukazatele zadluzenosti (finan¢ni stability),

o ukazatele likvidity,

e ukazatele zalozené na cash flow,

e ukazatele kapitalového trhu.
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1.2.1 Ukazatele rentability

V praxi patii mezi nejsledovanéjsi ukazatele, jelikoz informuji o efektu, jaky byl
ziskan vlozenym kapitalem (Kislingerova, Hnilica, 2008, str. 31). Tato analyza je provadéna
pomoci ukazateld rentability neboli ukazateld ziskovosti. Jedna se o méfitko schopnosti

podniku vytvaret nové zdroje a dosahovat zisku pomoci vlozené¢ho kapitalu (Pilafova,

Pilatova, 2018, str. 192).

Obecny vzorec (1.1) pro vypocet rentability, jak ho popisuji Kubickova
a Jindfichovska (2015, str. 120).
zisk

entabilita vynalozené prostiedky (x100 = [%]) D

Nize jmenované ukazatele rentability patii do tzv. mezivykazovych pomérovych
ukazateltl, jelikoz jsou vypocitavany z udaji z vykazii rozvahy a vykazu zisku a ztraty

(Pilarova, Pilatova, 2018, str. 193).

Celkovou efektivnost podniku neboli vydélkovou schopnost vyjadiuje vzorec
pro rentabilitu celkového kapitalu (1.2) Pro rentabilitu kapitalu se vyuziva zkratka ROA
(Kubic¢kova, Jindfichovska, 2015, str. 124).

RoA = ZSKEBIT) 100 = (o] 1.2
~ celkova aktiva (x = [%D 1.2)

V tomto vzoreci je zisk (EBIT) nezdanény a bez odecteni tirokll. Nicméné rentabilitu
celkoveho kapitalu 1ze zjistit 1 ze zisku ociSténého o ¢astku dané, ptficemz Groky mu ziistanou
ponechany (EAT). Pak vzorec (1.3) pro vypocet vypada nasledovné (Kubickova,
Jindfichovska, 2015, str. 125).

ROA = Cisty zisk (EAT) 100 = [%] 13
~ celkova aktiva (x = [%D (1.3)

Dalsim je ukazatel rentability vlastniho kapitalu (ROE), vyjadieny vzorcem (1.4),
ktery udava informace o vykonnosti spolecniky (akcionafi) vlozeného kapitalu (Pilatova,
Pilatova, 2018, str. 194).

Cisty zisk (EAT)

ROE = 100 = [9 1.4
0 vlastni kapital (x100 = [%]) (1.4)
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Také sem patii ukazatel rentability dlouhodobého kapitilu (ROCE). Jedna se
0 ukazatele, ktery vyjadfuje miru uc¢innosti, s kterou plisobi dlouhodoby kapital vlozeny

do podniku (Kubic¢kova, Jindfichovska, 2015, str. 127). Vypocita se dle vzorce (1.5).

RocE = —2Sk (EBIT) 100 = [%] 15
= dlouhodoby kapital 100 = 1%D (1.5)

Pokud se pro vypocet pouzije zdanény zisk (EAT), pouzijeme upraveny vzorec (1.6)
(ManagementMania.com, 2019).
Cisty zisk (EAT)

= — [o
ROI = Jlouhodoby kapieal & 100 = 1%D (1.6)

Ukazatel rentability trzeb (ROS) zjist'uje schopnost podniku dosahovat zisku pii dané
urovni trzeb. K jeho vypoctu se pouziva vzorec (1.7) (Kubic¢kova, Jindfichovska, 2015,

str.128).

Ros = ZSKEBIT) 00 = [%] 1.7
= by x100=1%D (1.7)

Podle Pilafové a Pilatové (2018, str. 194) je dalSim ukazatelem ziskova marze

(PMOQOS), ktera se vypocita dle vzorce (1.8) a slouzi pro méfeni vynosnosti.

PMOS = Cisty zisk (EAT) 100 = [%] 18
B triby (x = [%1) (18)

Poslednim ukazatelem, o kterém je tfeba se zminit, je ukazatel ndkladovosti
Cirentabilita nakladi (ROC). Je zde vice variant vypoétu viz. vzorec (1.9)

(ManagementMania.com, 2016).

¢ - Maklady  zisk (EBIT) 1 Ros (x 100 = [%] 1.9
T triby trzby G100 = 1D -

1.2.2 Ukazatele aktivity (obratovosti)

Jedna se o pomérové ukazatele, které méfi vazanost kapitalu v aktivech.
Charakterizuji provozni cyklus podniku a efektivni vyuzivani hlavné obéZnych, ale i stalych
¢i celkovych, aktiv (Kubickova, Jindiichovska, 2015, str. 151). Informaci o vykonnosti, s niz
podnik vyuziva aktiva s cilem dosahnout trzeb dava vzorec (1.10) pro vypocet vazanosti

celkového kapitalu (aktiv) (Sedlacek, 2011).

celkova aktiva

Vazanost celkového kapitalu = (1.10)

trzby
23



Pocet obratek celkovych aktiv za rok udava nasledujici vzorec (1.11).

trzby

Obrat celkovych aktiv = (1.11)

celkova aktiva

Vzorec ukazatele intenzity nebo také obratu zasob (1.12) udava, kolikrat je béhem
roku kazda polozka zasob podniku proddna a znovu uskladnéna. Z nizké hodnoty lze
vyvodit, Ze zasoby jsou zastaralé (Sedlacek, 2011).

rocni triby

Obrat zdsob = ———— 1.12
rat zaso Zasoby ( )

1.2.3 Ukazatele zadluZzenosti (financ¢ni stability)
Zadluzenost vyjadfuje skuteCnost, ze podnik ke své Cinnosti a financovani aktiv
vyuziva i cizi zdroje. Tyto ukazatele slouzi jako prostiedky, ke zjisténi vySe rizika, které

podnik nese pti daném poméru vlastnich a cizich zdroji (Knapkova a kol., 2017, str. 87).

Dle Kubickové a Jindfichovské je zakladnim ukazatelem zadluzenosti podniku

celkova zadluzenost, ktera se vypocita vzorcem (1.13)

Celkova zadluzenost = —A KWL 100 = [o4] 1.13
elkova zadluzenost = “olkovh aktiva (x =1%)]) (1.13)

DalSim dtlezitym ukazatelem podle Knapkova a kol. (2017) je mira zadluZenosti
neboli koeficient zadluzenosti. Vzorec (1.14) porovnava cizi a vlastni kapital.
cizi kapital

Mi dluz ti = 100 = [9 1.14
ira zadluzenosti = ———— kapital (x [%]) ( )

Poslednim ukazatelem zadluzenosti je finan¢ni nezéavislost, nebo také koeficient
samofinancovani, ktery udava podil vlastniho financovani aktiv podniku ku celkovému

objemu zdroju (Pilafova, Pilatova, 2018, str. 196). Vzorec pro vypocet (1.15).

Finanén ¢ vislost — vlastni kapital 100 = [%] 115
inan¢ni nezavislost = olkovA aktiva (x = %)) (1.15)

1.2.4 Ukazatele likvidity

Jedn4d se o pomérové ukazatele platebni schopnosti. Likvidita je chépana jako
momentalni schopnost splatit své zavazky. Jsou zde tfi druhy likvidity (Pilafova, Pilatova,

2018, str. 187).
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Podle Dluhosové (2010) mezi tyto ukazatele patii bézna likvidita neboli likvidita
3. stupné. Vzorec (1.16) ukazuje, kolikrat pokryvaji obéznad aktiva kratkodobé zavazky
podniku.
obéina aktiva

Bé&sna likvidita = 1.16
Cana VIt e = G atkodobé zavazky (1.16)

Dalsim druhem likvidity je pohotova likvidita (likvidita 2. stupné), ktera se vypocita

vzorcem (1.17), ta pocita se pouze s pohotovymi prostiedky.
obézna aktiva — zasoby

Pohotové likvidita = 1.17
onotova VAt = o Atkodobé zavazky (117)

Poslednim typem likvidity, kterou je tfeba zminit, je likvidita 1. stupné neboli
okamzita likvidita. Tato likvidita je dilezita hlavné z kratkodobého hlediska, jelikoz ukazuje
schopnost podniku splacet dluhy (zdvazky) ke stanovenému okamziku. Vypocita se vzorcem

(1.18).

Okamsita likvidita = penézni prosttedky 18
ametta tevtaita = o kodobé zavazky (1.18)

1.3Casové Fady

Podle Hindlse (2018, str. 243) se ¢asovou fadou rozumi uspofadana fada hodnot
uréitého vécné nebo prostorové vymezeného ukazatele. Casova fada jsou hodnoty sefazené
Vv Case smérem od minulosti do pfitomnosti. Newbold (2013, str. 684) uvadi ¢asovou fadu
jako soubor méfeni uspotadany v Case za predpokladu ndhodného vybéru, tzn., Ze dostupna
data se skladaji z nezavislych pozorovani sledovanych jevi. Je zde velmi dileZité potadi

sledovani.

Data ¢asovych tad, jak uvadi Kohler (2002, str. 899) jsou chronologické posloupnosti
¢iselnych hodnot, které se vztahuji k hodnotdm dané populace, které byly opakované

pozorovany v riznych ¢asovych bodech nebo obdobich.

V této praci budou pouzivany ekonomické casové fady, které maji stejnou
charakteristiku jako casové tady obecné stim rozdilem, ze hodnoty jsou hodnoty

vymezeného ekonomického ukazatele (Arlt, Arltova, 2009, str. 11).

Analyza ¢asovych fad se provadi, aby bylo mozné ziskat pfedstavu o povaze procesu,

ktery dana fada ptedstavuje. Pribéh Casovych fad se znazornuje pomoci grafu, nejcastéji
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spojnicového. K jejich popisu se pouzivaji charakteristiky statické i dynamické (Budikova
a kol., 2010).

Hindls (2000, str. 89) uvadi, ze ¢asové fady lze rozd¢lit podle riznych hledisek. Mezi

zpisobu vyjadieni ukazateli.

Podle casového hlediska se casové tady déli na intervalové a okamzikové.
Okamzikové tady jsou takové ukazatele, jejichz hodnoty se vztahuji k uréitym Casovym
okamziklim. Zatim Vvelikost intervalovych hodnot zavisi na volb¢ délky ¢asového intervalu

(Soucek, 2006, str. 168).

Dalsi rozd¢leni je rozdéleni podle periodicity sledovani, tj. jak Casto se hodnoty
casovych tad sleduji. Zde dochazi k rozdéleni na dlouhodobé a kratkodobé cCasové tady.
Dlouhodobé ¢asové tady, jsou ty, kde se provadi zjistovani za obdobi del$i nez 1 rok.
Kratkodobé hodnoty jsou zjistovany V ramci jednoho roku, napt. ¢tvrtletné, mési¢né, tydné

atd. (Pacakova, 2009, str. 255).

Casové fady je také mozné rozdélit podle zptisobu vyjadfeni ukazateld. Zde
se rozliSuji ¢asové fady naturalnich ukazatell, to znamena hodnoty vyjadfené v naturalnich
jednotkach (napt. ukazatele urcité produkce), a ¢asové fady penéznich ukazateld, kde, jak
uz sam nazev napovida, se jedna o hodnoty vyjadiené v penézich. U penéZznich ukazateli je
tieba zajistit srovnatelnost hodnot v Case (napf. zmény cenové hladiny) (Hindls, 2000,

str. 89).

1.3.1 Zakladni charakteristiky ¢asovych rad
U casovych tad lze ziskat pomoci jedné nebo nékolika charakteristik souhrnné

informace, které jsou obsazené v datech (Hindls, 2018, str. 247).

Patfi sem aritmeticky pramér y, ktery se vypocita vzorcem (1.19). Tento priamér se

pouziva v piipadé pocitani s intervalovymi ¢asovymi fadami (Newbold, 2013, str. 60).

:)_/:

SR

n
Zyi, i=1,2..,n (1.19)
i=1

Pro okamzikové ¢asové fady je nutné pouzit chronologicky primér yen, jelikoz soucet
jejich hodnot nema smysl. Dale je nutné dat pozor na délku ¢asového intervalu mezi

sledovanymi udaji. Pokud jsou tyto intervaly sledovéni stejn¢ dlouhé, pouziva se k vypoctu
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jednoduchy chronologicky primér (1.20). V ptipadé, ze ¢asové intervaly sledovanych udaji
nejsou stejné dlouhé, je nutné pro vypocet pouzit vazeny chronologicky primér, dany

vzorcem (1.21) (Pacakova a kol., 2009, str. 260-262).

B R R 120
Yen = n—1 .
- )’1‘; Y2 d, + J’Z‘; Y3 dy + -+ Yn—12+ Yn d,

Yeh = (1.21)

dy +ds + -+ d,

Dale sem patii miry dynamiky, které umoziuji popisovat zékladni rysy vyvoje
casovych tad atvofit predpoklady pro jejich modelovani. Mezi miry dynamiky patii:
absolutni diference, primérny absolutni pfirastek, koeficient rustu a pramérny koeficient

rastu (Hindls, 2018, str. 249).

Prvni diference je nejjednodussi mirou dynamiky, kterou Ize také nazyvat absolutni

rozdil. Vyjadtuje, o kolik se zménila hodnota Casové fady v Case t oproti ¢asu ptfedchozimu

t—1 (Hindls, 2018, str. 249). Vypocet dle vzorce (1.22).
AytZYt_ yt—l; t:2F3)"'Fn (1.22)

Hindls (2018, str. 249) uvadi, Zze primérny absolutni pfirastek udava, o kolik se
Vv priméru zmeénila kazdd hodnota casové fady oproti predchozi hodnoté v celém
sledovaném obdobi. Ze vzorce (1.23) je jasné, ze se jedna o aritmeticky pramér vsech

absolutnich rozdila.

— 1 n—
By = — 3, Ay, = 222 (1.23)

n—-1

Tempo ristu nebo také koeficient rlistu se pouziva pro relativni vyjadieni dynamiky

Casové fady. Vypocita se pomoci vzorce (1.24) (Hindls, 2018, str. 249).

Yt

Yi-1

ke =

, t=2,3,..,n (1.24)

Pramérny koeficient rustu ziskame podle vzorce (1.25), jako geometricky pramér

jednotlivych koeficientl rastu (Hindls, 2018).

k=""k, ks ky= "1\/5—” (1.25)
1
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1.3.2 Rozklad ¢asovych rad
Jak uvadi Hindls (2018, str. 253): ,,Analyza ekonomickych Casovych tad vychazi

z predpokladu, ze Casovou tadu Yt Ize rozlozit az na ¢Etyii slozky: trendovou, cyklickou,

sezonni a nesystematickou.* Tento rozklad se nazyva dekompozice ¢asovych fad.

Cyklicka slozka pfedstavuje nepravidelné vykyvy okolo trendové slozky
s periodicitou delsi nez jeden rok. Sezonnost vyjadiuje opakujici se vykyvy od trendu
v ramci roku. Nesystematickou (nahodnou) slozku tvoii vykyvy zptisobené nahodami, ¢asto

nezjistitelnymi vlivy nebo i chybami v méfeni (Blatna, 2008, str. 69).

Trendova slozka jsou dlouhodobé zmény v primérném chovani urcité ¢asové fady,
resp. odrazi dlouhodobou tendenci vyvoje zkoumaného jevu. Trend je vysledkem
dlouhodobé pulsobicich faktori ve stejném sméru. Trend miize byt v zdsadé rostouci,
klesajici a konstantni. Ze vzorce pro klasifikaci trendu (1.26) je ziejmé, ze parametr 5 udava

prirGstek fady Yi pii zméné Casu t 0 jednotku (Arlt, Arltova, 2009, str. 13).
Yi=a+ft+u, t=12,..,n (1.26)

Pokud se odeéte model linearniho trendu v ¢ase t-1 (1.27), vznikne dal$i vzorec (1.28), ktery

v

se pouziva pro presnéjsi interpretaci dynamiky trendu (Arlt, Arltova, 2009, str. 14).
Yt—l =a+ ﬁ(t - 1) + ut_l (127)
Yo —Ye1 =B+ (ue —ug—q) (1.28)

Nicméné ne vzdy mé model trendu linearni tvar. Pokud ma model tvar naptiklad
exponencialni (1.29), je nutné pouzit logaritmickou transformaci a pfevést ho na linearni

model (1.30) (Arlt, Arltova, 2009, str. 14).
Y, =y8te, t=12,..,n (1.29)
InY; =lny +1Indt+1Ing; (1.30)

1.4Regresni analyza

Regresni analyza je jednou z nejpouzivanéjSich metod statistické analyzy dat.
Zabyva se vztahy mezi dvéma proménnymi, mezi proménnou, Kterou chceme popisovat
a mnozinou regresoru (vysvétlujicich proménnych) (Neubauer a kol., 2016, str. 256).

Jak ve své knize uvadi Chraska (2016, str. 106): ,,Ukolem regresni analyzy je nalézt regresni
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funkci, pomoci niz Ize ze znamych hodnot nezavisle proménné urcit piislusné hodnoty

zavisle proménné.*

Podle poctu nezavislych proménnych rozliSujeme modely na modely jednoduché
regrese a modely vicenasobné regrese. Model jednoduché regrese tesi vztah popisované
proménné na jednom regresoru. Vicendsobna regrese pak fesi vztah popisované proménné

na dvou a vice regresorech (Tahal a kol., 2017, 96).

1.4.1 Vztahy mezi proménnymi

Vztah mezi zavislou y na x lze vyjadiit rovnici y = n(x). To znamena, Zze zmény
proménné Y jsou jednoznacné ur€eny pouze zmeénami promeénné X a grafem takového vztahu
by byla kfivka. Nicméné, aby takova situace nastala, musi byt zavislost y na X izolovana
od vsech vedlejsich vlivi. Jelikoz ale na popisovanou proménnou Yy pasobi i vedlejsi vlivy,
dochazi k tomu, Ze chovani y se mize od idedlni kiivky odchylovat na ob¢ strany.
Matematickym vztahem se tato skute¢nost vyjadii piidanim slozky ¢;, ktera tvoii funkci
ruSivych jevi. Vzorec (1.31) znazoriiuje dvé slozky regresniho modelu, slozku

deterministickou n(x;) a slozku nahodnou &; (Soucek, 2006, str. 124).
yi=nx)+e i=12..,n (1.31)

Jelikoz regresni funkce je odvozena z empirickych dat o proménnych X a vy
V n-¢lenném souboru, plati pro kazdé konkrétni empirické pozorovani zavisle proménné
vztah ze vzorce (1.32), kde Y; je i-ta hodnota empirické regrese a ¢; je odchylka Y; od y;,
tzv. reziduum (Soucek, 2006, str. 124).

yi=Y +¢g (1.32)

1.4.2 Typy regresnich funkci

Funkce n = n(x), jejiz hodnoty se vyskytuji v rovnici (1.31), se nazyva regresni
funkce. Regresni funkci mize byt napiiklad piimka, hyperbola a mnoho dalSich. Kazda
regresni funkce ma urcity pocet parametrii. Tyto parametry se znaci f; a vV regresni analyze
se povazuji za neznamé konstanty. Jejich hodnoty 1ze odhadnout z pozorovanych dat a pocet
téchto parametrti pro danou funkci se znaci p (Hindls, 2000, str. 46). Typy regresnich funkci
se rozd€luji na linearni a nelinearni z hlediska parametrt (Hindls, 2018, str. 184-198).

V tabulce €. 3 jsou zobrazeny nékteré funkce i s jejich vzorci.
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Nejjednodussim modelem regrese je model linearni, jehoz grafem je piimka.
(Pacdkova a kol., 2009, str. 184). K odhadim koeficientli S, a f; se pouziva metoda
nejmensich ctverci stejné jako u ostatnich modelt linedrnich v parametrech. Jednd se
0 odhady minimalizujici soucet ¢tvercovych odchylek.

Tabulka 3: Regresni funkce
Lineéarni funkce

Pf‘imka T] = [))0 + le
Parabola N = Bo + B1x + Prx?
Hyperbola n =P+ Px !

Logaritmicka funkce |n = f,+ filnx

Polynom N = Bo + Bix + Box?+... +Lpx™

Nelinearni funkce

Exponencialni funkce |1 = BoBi

Mocninna funkce n = LoxP1

Zdroj: Vlastni zpracovani (dle Hindls, 2018)

1.4.3 Testovani vhodnosti regresniho modelu

Pro vybér vhodného regresniho modelu je tfeba provést test vyznamnosti pro
jednotlivé koeficienty f;. Prvnim krokem je celkovy F-test, ktery zkouméa vhodnost
regresntho modelu jako celku. Tento test mé& nulovou hypotézu: Hy:p; =
¢, B1, B2; Hy:non Hy. Pro celkovy F-test se pouziva testové kritérium podle vzorce (1.37)
(Hindls, 2000, str. 69).

St

-1
F = (p—)’ kde F marozdéleni:F(p — 1;n — p) (1.37)

(n—p)

Je tfeba zjistit, zda hodnota testového kritéria lezi v kritickém oboru, ktery je
pro celkovy F-test nasledujici: W = {F; F > F,_,(p — 1;n — p)}. Pokud hodnota F lezi
v kritickém oboru, zamita se hypotéza H, a piijima hypotéza H; (Hindls, 2000, str. 69).
Pokud se na zvolené hladin¢ vyznamnosti (vétSinou a = 0,05) podafi prokazat alternativni

hypotézu, je zkoumany model jako celek pouzitelny pro analyzovana data.

V takovém piipad€ jsou dalSim krokem dil¢i t-testy pro jednotlivé parametry fS;.

Pocet téchto testli je roven poctu parametri modelu. Je zde nutné testovat hypotézu
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Hy: f; = 0 proti hypotéze alternativni H;: non H,. Pro vypocet t-testu se pouZzivd vzorec

(1.38) (Derryberry, 2014, str. 99).

B
“TSB

(1.38)

Nyni je nutné zjistit, zda hodnota t; lezi nebo nelezi v kritickém oboru:
W= {ti ;< t%(n —p)at; = tl_%(n - p)}. Pokud kritickému oboru hodnota t; nalezi,
pak se hypotéza H, zamita a hypotéza H; ptijima (Pacakova a kol., 2009, str. 207).

Pro posuzovéni kvality regresni funkce se pouzivéa index determinace 12, ktery je

definovan vzorcem (1.39) a lze ho interpretovat jako procento vysvétlené zkoumanym
regresnim modelem (Hindls, 2018, str. 208).

2T _q_2k (1.39)

vvvvvv

¢im je jeho hodnota blize jedné. Nicméné je tieba brat v ivahu rizny pocet parametrii
zkoumanych funkci, a proto je nutné determinacni index upravit. Upraveny index vznikne
zaménou poméru Sr/Sy za pomér (n-1)*Sr/(n-p)*Sy, jak je patrné ze vzorce €. (1.40) (Hindls,
2000, str. 61-62).

12 (n - 1)SR

agj. = 1— n—p)s, (1.40)
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2 Analyza ekonomickych ukazateli podniku Havel

plyn a.s.

Tato Cast prace se zabyva vybranym podnikem a jeho finan¢ni charakteristikou.
Nejprve je podnik piedstaven spolu s jeho podnikatelskymi ¢innostmi. Dale je vytvoiena
horizontalni i vertikalni analyza finan¢nich vykazd a posléze také analyza pomérovych
ukazateli podniku. Tyto analyzy nasleduje vybér vhodného regresniho modelu spolu s jeho

popisem.

2.1 Charakteristika podniku

Pro tuto praci byl vybran podnik Havel plyn a.s. Jedna se o pomérné malou ¢erpaci
stanici v obci Studenec u Horek, kterou vlastni podnikatel pan Ing. Jifi Havel. Spole¢nost
vznikla a byla zapsana do obchodniho rejstiiku 25. 4. 2000. Byla zalozena jako akciova
spolecnost S predsedou predstavenstva a dalSimi dvéma cleny piedstavenstva dle
obchodniho zédkoniku. Nicméné v roce 2014 doslo ke zruseni tohoto zakoniku a od té¢ doby
se spolecnost fidi zdkonem o obchodnich korporacich a maji zavedeny monisticky systém.
Za tento podnik jedna samostatné statutarni feditel, ktery je také jedinym akcionafem

a zéaroven tvofi i celou spravni radu.

Spolec¢nost ma v obchodnim rejstiiku v pfedmétu podnikéni zapsano, kromé ¢innosti
spojenych s benzinovou stanici, také ¢innosti jako naptiklad montaze, opravy, revize
a zkousSky elektrickych a plynovych zafizeni nebo vyroba a instalace rGznych stroji
a pristroji. Divodem toho je, Ze spolecnost poskytuje navic sluzbu prestavby automobilt
na plyn as tim spojené ¢innosti. Posledni ¢innosti, kterou podnik nabizi, je piestavba a servis

zmrzlinovych strojl.

Podnik se fadi mezi malé podniky, jelikoz ma pouze 16 zaméstnanci. Zakladni
kapital je v hodnoté 10 000 000 K¢, ktery byl jiz cely splacen. V dob¢ vzniku spolec¢nosti
byly také vydany kmenové akcie. Jednalo se o 100 kusti kmenovych akcii na jméno v listinné

podobé. Vyse jejich jmenovité hodnoty ¢ini 100 000 K¢&.
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2.2 Analyza finan¢nich vykazi

Pti analyze podniku je nejlepsi zacit analyzou finan¢nich vykazl, konkrétné rozvahy,
vykazu zisku a ztraty a vykazu cash flow. Pro rozvahu je analyza provedena horizontalné
i vertikaln¢ pro aktiva a pasiva za obdobi 2000-2018. Pro vykaz zisku a ztraty je vytvoiena
analyza jeho tokovych ukazatelt. Jelikoz podnik neni ze zakona povinen zveiejiiovat vykaz
cash flow, podnik ho nesestavuje, a proto jeho polozky nebyly pouzity pro hodnoceni
spole¢nosti. Pouzité materialy pro tuto praci byly ziskany z vetfejného rejstiiku a sbirek listin

dané spolec¢nosti (Vefejny rejstiik a Sbirka listin, © 2012-2015).

2.2.1 Vertikalni analyza rozvahy

Vertikalni analyza sleduje jednotlivé polozky rozvahy Kk néjaké celkové velicing.
V této praci je nejprve vytvorena analyza pro polozky aktiv a poté pro polozky pasiv,

kde celkovou veli¢inu tvofi praveé vyse celkovych aktiv ¢i pasiv.

Pro vertikalni analyzu aktiv byly vybrany jednotlivé zékladni slozky aktiv rozvahy,
mezi néz patii dlouhodoby majetek, obéznd aktiva a ¢asové rozliSeni. Z obrazku ¢. 3
je patrné, Ze nejméné aktiv tvofi ¢asové rozliSeni. Dlouhodoby majetek tvofil vétsi cast
vlastnictvi do roku 2012, kdy doslo k ptevratu a nyni vétsi ¢ast majetku pfedstavuji obézna
aktiva. Tato zména je pravdépodobné zplisobena zvySenim stavu zasob ve skladech. V roce
2003 doslo k prodeji Cerpaci stanice LPG, stojanu, nadrze, veskerych technologii a dal$iho
prislusenstvi. Tuto ¢ast podniku koupila spole¢nost HUNSGAS s.1.0. a od té doby ma podnik
Havel plyn a.s. pouze odménu z kazdého prodaného litru. Tento prodej vedl ke sniZeni
dlouhodobého majetku, a tudiz také ke snizeni vlastniho kapitalu, jak je patrné z grafu
na obrazku ¢. 4. Zgrafu je rovnéz patrné, ze vroce 2007 doslo k velkému nartstu
dlouhodobého majetku. Jedna se o ptipad, kdy firma Havel plyn a.s. odkoupila Cerpaci
stanici na pohonné hmoty, naftu a benzin, za 3 miliony korun od spolecnosti

HUNSGAS s.r.o.
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Vertikalni analyza aktiv (v tis. K¢)
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Obrazek 3: Vertikalni analyza aktiv (v tis. KC)
Zdroj: Vlastni zpracovani (dle u¢etnich vykazi)

Pasiva kazdého podniku tvoii vlastni kapital, cizi kapital a ¢asové rozliSeni pasiv.
Op¢ét je z téchto hodnot sestaven graf, ktery lze vidét na obrazku ¢. 4. Na tomto obrazku je
vidét, Ze Casové rozliSeni tvofi nejmensi ¢ast zdroji. Kromé let 2000, 2001, 2002 a 2016,
kdy vice nez 50 % kapitalu pochazi z vlastnich zdroji, tvofi nejvice zdroji zdroje cizi.
Nicméné jiz od pocatku podnikani vlastni kapital zna¢n¢ klesal a nahradil ho kapital cizi.
V roce 2002 zplsobilo velky narlst ciziho kapitalu prevzeti komer¢niho Gvéru ve vysi
3223 051 K¢. Jednalo se o ptevzeti uvéru za fyzickou osobu, pana Ing. Jifiho Havla, ktery
predtim podnikal sam za sebe a v roce 2000 zalozil akciovou spole¢nost znamou jako Havel
plyn a.s. Polovina tohoto ptfevzeti byla zau¢tovana jako pohledavka za jiz zminénym

inzenyrem Havlem a druhd polovina se zauctovala jako aktivace dlouhodobého majetku.
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Obrazek 4: Vertikalni analyza pasiv (v tis. K¢)
Zdroj: Vlastni zpracovani (dle ucetnich vykazi)
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2.2.2 Horizontalni analyza rozvahy

Jak jiz byl zminéno, horizontalni analyza se zabyva zménami absolutnich ukazatelt
v ¢ase. Pro tuto analyzu rozvahy jsou pouzity zakladni skupiny z tabulky 1: Struktura
rozvahy, mezi které patii do aktiv dlouhodoby majetek, obézna aktiva a ¢asové rozliSeni
aktiv. Do skupiny pasiv je pak zafazen vlastni kapital, cizi zdroje a Casové rozliSeni pasiv.
Tyto slozky rozvahy jsou analyzovany samostatné. V tabulkach je znazornén jejich vyvoj
ve sledovaném obdobi, diference a koeficient ristu. Dale je ke kazdé skupiné vytvoien graf,

pro lepsi zobrazeni vykyvl hodnot.

Tabulka ¢. 4 a obrazek ¢. 5 predstavuji vyvoj dlouhodobého majetku od roku 2000.
Je patrné, Ze hodnota dlouhodobého majetku se postupné snizuje. V roce 2003 tento majetek
znacéng klesl, z diivodi jiz zminéného prodeje Cerpaci stanice LPG. Oproti piedchozimu roku
klesla hodnota o 4,5 milionu korun. Vyjimku tvoii rok 2007, kdy z vy$e zminéného diivodu
odkupu Cerpaci stanice na pohonné hmoty doslo Kk jeho znaénému navyseni. Konkrétné
se jednalo o ¢astku necelych 2,5 milionu korun. Od roku 2014 opét zacina dlouhodoby
majetek rast, nicméné od roku 2000 se celkové mnozstvi 1,9krat snizilo a v roce 2018 jiz
bylo ve vys$i pouhych 5 477 000 K¢. Primérna hodnota dlouhodobého majetku tedy ¢ini
5505617,65 K¢. Zmény diference znazorfiuje tieti sloupec, ktery jasné ukazuje jiZ
zminované vykyvy dlouhodobého majetku. Pomoci tohoto sloupce je mozné vypocitat také
primérny absolutni pfirastek, jenz ma hodnotu -275 470,59 K¢ Minus pied Cislem
naznaGuje, ze vtomto piipadé se jedna o primérny absolutni bytek. Ctvrty sloupec
znédzornuje tempo rustu neboli dynamiku ¢asové fady. Primérmé tempo ristu mé hodnotu

96,43 %.
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Obrdzek 5: Dlouhodoby majetek (v tis. K¢)
Zdroj: Vlastni zpracovani (dle ucetnich vykazit)
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Tabulka 4: Horizontdlni analyza dlouhodobého majetku (v tis. K¢)

ok [Plouhodobs| | g
2000 10160 . .
2001 9555 -605| 0,940453
2002 9128 -427] 0,955311
2003 4551 -4577| 0,498576
2004 4236 -315| 0,930784
2005 4109 -127] 0,970019
2006 3886 -223| 0,945729
2007 6383 2497 1,642563
2008 5533 -850| 0,866834
2009 4598 -935( 0,831014
2010 4780 182| 1,039582
2011 4143 -637| 0,866736
2012 3670 -473| 0,885832
2013 3375 -295| 0,919619
2014 4011 636 | 1,188444
2015 4531 520| 1,129643
2016 4106 -425] 0,906202
2017 5182 1076 | 1,262056
2018 o477 295| 1,056928

Zdroj: Vlastni zpracovani (dle ucetnich vykaz)

Dalsi tabulka ¢. 5 spolu s obrazkem €. 6 zobrazuje obézny majetek podniku. Lze si
povSimnout, Ze od pocatku podnikani tato aktiva klesala, ale od roku 2007, zacal tento
majetek postupné nardstat a v roce 2012 svym mnozstvim piekonal dlouhodoby majetek.
Nicméng zadné vyrazné vykyvy se zde nevyskytuji, poklesy ¢i nartsty byly pomérn€ malé.
V roce 2018 byl jiz dlouhodoby majetek podniku 2,7krat vétsi neZ pii jeho zaloZeni.
To miiZze byt zplisobeno i prodejem cerpaci stanice LPG a postupnym ziskavanim odmén
z kazdého prodaného litru. Primérnd hodnota obéznych aktiv je ve vysi 68 585 000 K¢&.
Ve tietim sloupci se opét nachazeji hodnoty diference, pomoci nichz je vypocitan pramérny
ro¢ni piiristek ve vySi 258 470,59 K¢. Dalsi sloupec znazorniuje koeficient ristu
jednotlivych let. Geometrickym primérem téchto hodnot lze ziskat primérny koeficient

rustu ve vysi 105,98 %.
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Zdroj: Vlastni zpracovani (dle éetnich vykazl)

Tabulka 5. Horizontdlni analyza obéznych aktiv (v tis. K¢)

Obézna
Rok aktiva Ayt ke
2000 2609 . .
2001 2549 -60| 0,977003
2002 2472 -77( 0,969792
2003 1973 -499( 0,798139
2004 1837 -136 | 0,931069
2005 2314 477 1,259662
2006 2237 -77| 0,966724
2007 2094 -143| 0,936075
2008 2260 166| 1,079274
2009 2590 330| 1,146018
2010 2724 134 1,051737
2011 3316 592 1,217327
2012 4624 1308 | 1,394451
2013 5933 1309| 1,283088
2014 6924 991( 1,167032
2015 6593 -331| 0,952195
2016 6812 219( 1,033217
2017 6527 -285( 0,958162
2018 7003 476 1,072928

Zdroj: Vlastni zpracovani (dle ucetnich vykazt)
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Horizontalni analyzu ostatnich aktiv zobrazuje tabulka ¢. 6 a obrazek s grafem €. 7.
Ostatni aktiva nebo také casové rozliSeni aktiv piedstavuji tzv. prechodné ucty aktiv, mezi
které patii naptiklad néklady a ptijmy pfistich obdobi. Z tabulky je zifejmé, ze ostatni aktiva
jsou nejméné zastoupenou skupinou v podniku ze strany aktiv. Lze vidét, Ze nikdy
nepiesahla piill milionu korun. Prvni tfi roky od pocatku podnikédni bylo na téchto uctech vice
penéz. V roce 2003 castka rapidné klesla na pouhych 32 000 K¢. Béhem dalSich let byly
vykyvy ostatnich aktiv pomérné znacné, nicméné¢ 100 000 K¢ presahly pouze v roce 2009.
Poté se castka opét snizila a rozdily nebyly tak velké az do roku 2015, kdy doslo k navyseni
0 83000 K¢ a od toho okamziku hodnota neklesla pod 100 000 K¢. Primérna hodnota
ostatnich aktiv je 110 235,29 K¢. Pomoci souctu prvnich diferenci je vypocitan praimérny

ubytek, a to na hodnotu 5 764,71 K¢, a koeficient praimérného ristu vychazi 96,65 %.

Tabulka 6. Horizontdlni analyza ostatnich aktiv (v tis. K¢)

Casové
Rok [rozliSeni| Ayt ki
aktiv
2000 223 . .
2001 141 -82| 0,632287
2002 316 175( 2,241135
2003 32 -284| 0,101266
2004 37 5| 1,156250
2005 91 54| 2,459459
2006 69 -22| 0,758242
2007 60 -9| 0,869565
2008 34 -26| 0,566667
2009 107 73| 3,147059
2010 91 -16| 0,850467
2011 72 -19] 0,791209
2012 53 -19| 0,736111
2013 63 10| 1,188679
2014 76 13| 1,206349
2015 159 83| 2,092105
2016 149 -10| 0,937107
2017 150 1| 1,006711
2018 125 -25| 0,833333

Zdroj: Vlastni zpracovani (dle éetnich vykazi)
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Casové rozlieni aktiv (v tis. K¢)
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Obrdazek 7: Casové rozliseni aktiv (v tis. K¢)
Zdroj: Vlastni zpracovani (dle ucetnich vykaz)

Vyvoj vlastniho kapitalu piedstavuje tabulka ¢. 7, Ktera zobrazuje hodnoty vlastniho
kapitalu, jeho diferenci a také tempo rustu. Obrazek ¢. 8 poté zobrazuje vyvoj vlastniho
kapitélu v case. Jiz od pocatku vlastni kapital klesal, nicméné v roce 2003 klesl az na pouhé
2 miliony korun. K tomuto poklesu jisté ptispél jiz zminény prodej stanice LPG. Do roku
2006 vlastni kapital stale klesal a od tohoto roku zacal znovu pomalu stoupat az do roku
2016, kdy se opét zacal snizovat. Primérna castka vlastniho kapitalu je 4 053 294,12 K¢
a prumérny ro¢ni ubytek tvoii castka 258 235,29 K¢. Geometricky priamér jednotlivych
koeficientl ristu vychazi 96,33 %.

Vlastni kapital (v tis. K¢)
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Obrazek 8: Viastni kapital (v tis. K¢)
Zdroj: Vlastni zpracovani (dle €etnich vykaz)
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Tabulka 7. Horizontdlni analyza vlastniho kapitalu (v tis. K¢)

Vlastni
Rok Kapital Ayt Kt
2000 9340 . .

2001 8965 -37510,959850
2002 6506 -2459|0,725711
2003 2013| -4493|0,309407
2004 1827 -1860,907601
2005 1806 -2110,988506
2006 1447 -35910,801218
2007 1773 326(1,225294
2008 1776 311,001692
2009 1905 1291,072635
2010 2045 1401,073491
2011 3054 10091,493399
2012 3545 49111,160773
2013 4142 59711,168406
2014 4966 82411,198938
2015 5263 2971,059807
2016 5661 3981,075622
2017 5067 -594(0,895072

2018 4950 -11710,976909
Zdroj: Vlastni zpracovani (dle ucetnich vykaz)

Cizi kapital a jeho vyvoj je zndzornén pomoci grafu na obrazku €. 9 a pomoci tabulky
¢. 8 jsou znazornény zmeny jeho hodnot v Case a také jeho tempo ristu. Z obrazku je vidét,
ze cizi kapital postupné rostl a z pocatecni castky 3 622 tisic korun vzrostl na 7 376 tisic
korun. Jeho hodnota se tedy oproti zacatku podnikani zdvojnasobila. Prvni velky narust
je vidét v roce 2002, kdy doslo k pievzeti komeréniho Gvéru. Dalsi velky narust probehl
v roce 2007, v némz doslo k odkupu Cerpaci stanice na pohonné hmoty, a podnik si na tento
odkup vzal dalsi komeréni Givér. Primérna ¢astka cizich zdroju je ve vysi 5 436 529,41 K¢.
Primérny ptirtstek téchto zdroji za rok ¢ini 220 823,53 K¢ a prumérny koeficient riistu tvori

104,27 %.
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Tabulka 8. Horizontdlni analyza cizich zdrojii (v tis. K¢)

Rok zgrch)Jle Ayt Kt

2000 3622 . .
2001 3280 -342{0,905577
2002 5361 20811,634451
2003 4474 -88710,834546
2004 4198 -276{0,938310
2005 4613 415|1,098857
2006 4718 105]1,022762
2007 6640 1922 (1,407376
2008 5934 -706{0,893675
2009 5245 -68910,883889
2010 5401 1561,029743
2011 4325| -1076(0,800778
2012 4615 290(1,067052
2013 5042 427(1,092524
2014 5800 75811,150337
2015 5830 30(1,005172
2016 5189 -641{0,890051
2017 6257 10681,205820
2018 7376 1119(1,178840

Zdroj: Vlastni zpracovani (dle u¢etnich vykazi)
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Z tabulky ¢. 9, jez se zamétuje na Casové rozliSeni pasiv 1ze vycist jejich vyvoj v Case,
diferenci a tempo ristu. Hodnoty tohoto rozlisSeni se béhem roku rizn¢ ménily. Nachazi
se zde i n¢kolik vétsich vykyvi, napiiklad v roce 2001, 2006, 2007 a 2017. Tyto vykyvy
jsou ovlivnény ucty ¢asového rozliSeni a dohadnymi polozkami pasiv, které v daném roce
musely byt vykazany, aby byl zachovan akrualni princip, tzn., ze dochazi k i¢tovani naklada
do obdobi, kam ¢asové i vécné patii bez ohledu na to, zda doslo k redlnému pohybu penéz.
Priimérna ro¢ni hodnota ostatnich pasiv je 169 147,06 K¢&. Pomoci souctu vSech absolutnich
rozdila je vypocitan primérny ro¢ni prirtstek ve vysi 14 647,06 K¢. Posledni vypocitana

hodnota pomoci této tabulky je primérné tempo rastu, jez ma hodnotu 114,02 %.

Tabulka 9: Horizontdlni analyza ostatnich pasiv (v tis. K¢)

Casové
Rok |rozliSeni| Ayt Kt
pasiv

2000 30 . .
2001 141 111|4,700000
2002 49 -92(0,347518
2003 69 2011,408163
2004 86 17(1,246377
2005 98 12]1,139535
2006 29 -6910,295918
2007 125 96 |4,310345
2008 117 -810,936000
2009 145 2811,239316
2010 149 411,027586
2011 152 311,020134
2012 187 3511,230263
2013 187 0]1,000000
2014 245 5811,310160
2015 190 -5510,775510
2016 217 2711,142105
2017 535 318(2,465438
2018 279 -256]0,521495

Zdroj: Vlastni zpracovani (dle éetnich vykaz)
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Obrdazek 10: Casové rozlisent pasiv (v tis. K¢)
Zdroj: Vlastni zpracovani (dle ucetnich vykaz)

2.2.3 Analyza vybranych ukazateli z vykazu zisku a ztrat

Tato kapitola se zaméfuje na analyzu polozek z vykazd ziskd a ztrat. Zvlast je
vytvofena analyza vynosl, ndkladi a vysledki hospodafeni. Tyto skupiny jsou dale
doplnény o tabulku s potfebnymi daji a také o obrazek grafu pro lepsi zndzornéni jejich

prabéhu v Case.

Tabulka €. 10 zobrazuje trzby podniku za prodej zbozi, trzby z prodeje dlouhodobého
majetku a materialu a vykony, které ptredstavuji trzby z prodeje vlastnich vyrobki spolu
s aktivaci a zménou stavu zdsob. Navic jsou tdaje v tabulce doplnény o ostatni provozni

a finan¢ni vynosy.

O nejvyznamnéjSich hodnotéach v kategorii vynost, pfedstavovanych v piipadé této
cerpaci stanice trzbami za prodej zbozi, informuje druhy sloupec tabulky. Lze si povS§imnout,
7e z pocate¢ni hodnoty 5 244 000 K¢ v roce vzniku spole¢nosti se hodnota do roku 2018
zvysila trojnasobné na hodnotu 16 329 000 K¢. K prvnimu vyznamnému zvyseni doslo jiz
Vv roce 2001, kdy castka vzrostla o 3 miliony korun. Nicméné pak klesala a v roce 2004 klesla
na necelé 3 700 tisic korun. V letech 2006 a 2007 se hodnota opét zvySila a pohybovala
ato pouhych 3 041 000 K¢. Vroce 2011 a 2012 skokové narostla az na hodnotu témér
17 miliond korun a od t€¢ doby se pod 11 milionli korun nedostala. Zaroveni v tomto roce

dosahly trzby z prodeje zboZzi své nejvyssi hodnoty.
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Tabulka 10. Vynosy podniku (v tis. K¢)

Trzby TrZby 2 1 o tami | Ostatni
Rok 2a Vykony pro deje provozni | finanéni

prodej majetkua |* ,

zbozi materialu | VYROSY | VYROSY
2000 5244 3766 0 0
2001 8327 4262 110 2 7
2002 8068 4643 633 0
2003 6585 4866 1500 91 2
2004 3697 5451 79 62 0
2005 3561 6752 245 12 0
2006 5211 6757 94 17 0
2007 6445 6376 175 87 56
2008 3080 7765 91 8 24
2009 3041 6005 102 -1 0
2010 3125 6700 119 81 4
2011 7120 6595 78 55 0
2012| 16928 11334 112 264 3
2013| 14684 9024 238 2 0
2014 14912 10359 88 1 1
2015| 13673 17359 82 309 0
2016| 11967 16573 134 379 0
2017| 12264 15836 106 203 0
2018| 16329 20452 197 226 -4

Zdroj: Vlastni zpracovani (dle ucetnich vykaz)

Dalsi velice vyznamnou sloZkou pro vybrany podnik jsou vykony, jelikoZ podnik
neslouzi pouze jako cCerpaci stanice, ale nabizi také sluzby souvisejici s prestavbou
automobiltl na plyn a piestavbou a opravou zmrzlinovych strojt. Jak jiz bylo zminéno, patii
sem trzby zprodeje vlastnich vyrobk a sluzeb, zména stavu zisob vlastni ¢innosti
a také rizné aktivace. V tomto sloupci si lze povSimnout, ze hodnoty v Case viceméné rostly
a Z pocatecni hodnoty 3 766 000 K¢ se ¢astka vySplhala az na 20 452 000 K¢, coz je pétkrat
vice nez na zaCatku podnikani. Pomérné velky pokles nastal v roce 2009, kdy doslo
k poklesu 0 1 760 tisic korun. Prozatim posledni velké snizeni této Castky nastalo v roce
2013, kdy doslo k poklesu o 2 310 tisic korun.

Hodnoty trzeb z prodeje dlouhodobého majetku a materiali uz nejsou tak vysoké
jako hodnoty v ptedchozich dvou sloupcich. V prvnim roce nedoslo k zadnému prodeji

majetku ani materialu, a proto je hodnota nulova. Nejvyssi hodnotu lze nalézt v roce 2003,
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kdy doslo k prodeji ¢erpaci stanice LPG, hodnota zde dosahla 1,5 milionu korun. | v této
skupin€ hodnot vSak bylo par vétsich vykyvu. Naptiklad v roce 2002 hodnota stoupla 0 523
tisic korun a v roce 2004 vyrazn¢ klesla z 1,5 milionu korun na ¢astku pouhych 79 000 K¢.

Posledni vétsi skok byl v roce 2014, kdy doslo k poklesu o 150 tisic korun.

Ostatni provozni vynosy byly také z pocatku podnikdni na nule. Nicméné v roce
2003 se zvysily az na hodnotu 91 tisic korun. Poté opét klesaly a znovu rostly, az se v roce
2012 dostaly na castku 264 tisic korun. Dalsi rok klesly na pouhé 2 tisice. Pomérn¢ velkym
skokem vzrostly v roce 2015, kdy dosahly hodnoty 309 tisic korun, poté jiz pod 200 000 K¢
neklesly. Vyskytuje se zde i jedna zaporna hodnota, a to vroce 2009, kdy je Castka
-1 000 Ke¢.

Posledni skupinou z tabulky jsou ostatni finan¢ni vynosy, které v celém svém
pribéhu neptekrocily hranici 100 000 K¢. Az do roku 2007 byly jejich hodnoty nepatrné,
az nulové, nicméné v tomto roce se zvysily na 56 000 K¢. O rok pozdé&ji klesly o 32 tisic
na ¢astku 24 000 K¢. Poté byla jejich hodnota opét bud’ nizka, nebo piimo nulova. V roce

2018 byla castka dokonce zaporna.

V grafickém vyjadieni na obrazku ¢. 11 jsou nejvyraznéjsi prvni dvé zminéné
polozek si Ize povSimnout velkych vykyvi i klidné€jsiho prabéhu. Trzby za prodej
dlouhodobého majetku a materidlu jsou vyznamné hlavné v roce 2002 a 2003, v ostatnich

letech témét splyvaji s ostatnimi provoznimi a finanénimi vynosy.

Vynosy podniku (v tis. K¢)
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Obrdzek 11: Vynosy podniku (v tis. K¢)
Zdroj: Vlastni zpracovani (dle éetnich vykazi)
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V tabulce €. 11 se nachazeji vyznamné nakladové skupiny. Prvni z nich jsou néklady
vynalozené na prodané zbozi, jejichz hodnota z ptivodnich 4,5 miliontt korun vzrostla
az na témet 14,5 miliona korun, coz znamena, Ze jejich hodnota na zacatku podnikani byla
tretinova. Od roku 2001 postupné klesala az do roku 2006, kdy opét zacala stoupat. V roce
2011 doslo k velkému skoku z ¢astky 2 450 tisic korun na 6 157 tisic korun. Jesté vétsi skok
nastal v nasledujicim roce, kdy se hodnota zvysila o 9 miliont korun. Poté ale opét klesala,

az do roku 2018, kdy se prozatim naposledy zvysila na hodnotu 14 485 000 K¢.

Vykonova spotieba zahrnuje ndklady na spotfebu materidlu a naklady na poskytovani
sluzeb. Az do roku 2012 nedoslo k zddnému velkému skoku, nicméné v tomto roce se ¢astka
zvysila o necelych 5 miliont korun. Poté hodnota opét klesala a stoupala a v roce 2014 klesla
o témeft 3 miliony. AvSak v roce 2017 vzrostla az na hodnotu 15 836 000 K¢. A v roce 2018
vzrostla jest¢ o dal§ich téméf 5 miliond korun na c&astku 20452 000 K¢, coz je

0 17 763 korun vice, nez bylo na za¢atku podnikani v roce 2000.

Osobni naklady, mezi které patii mzdové naklady, nédklady na socialni zabezpeceni
a zdravotni pojisténi a socialni néklady, se ve svém pribéhu zvysily pouze mirné. Jejich
celkovy pribéh béhem vsech let byl plynuly a nedochazelo zde k velkym vykyvam.
Z pocatecni ¢astky 1 214 000 K¢ vzrostly na 3 165 000 K¢, coz je zvyseni téméf 0 polovinu.

Ve sloupci dané a poplatky je jiz mozné zaznamenat vyraznéjs$i vykyvy hodnot.
Naptiklad jiz v druhém roce, kdy ¢astka vzrostla o 400 000 K¢. V kratkém case poté vzrostla
znovu o téméf polovinu uvedené sumy. Nasledné béhem dvou let klesla na pouhych
36 000 K¢. Od roku 2005 vyse dani a poplatki nepiesahla 30 tisic korun. Nejmensi hodnota
se vyskytuje v roce 2016, kdy dan¢ a poplatky Cinily pouhych 9 000 K¢.

Do sloupce odpisit dlouhodobého majetku jsou zapocitany odpisy dlouhodobého
hmotného 1 nehmotného majetku. Lze si povSimnout, ze dochazi k Castym vykyvlim, coZ je
zpusobeno opotiebenim majetku ¢i nakupem nového majetku. Nicméné v celém sledovaném
obdobi ¢astka neptresahla 1 000 000 K¢. Nejvice se této hodnoté priblizily odpisy v roce
2009, kdy dosahly vyse 936 000 K¢. Naopak nejnizsi odpis probéhl v roce 2005, kdy se
jednalo o pouhych 313 000 korun.

Ostatni provozni ndklady byly na po¢atku podnikéni nulové. Pozdéji v roce 2003 se
vySplhaly az na 257 000 K¢, coz byla zarovenn doposud nejvyssi hodnota tohoto druhu
nakladd. Dalsi vyrazna hodnota je v roce 2009, kdy je hodnota zaporna ve vysi 36 000 K¢&.

Od tohoto roku jiz ¢astka neptesahla 100 tisic.
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V osmém sloupci se nachdzi ndkladové troky, které byly opét z pocatku podnikani
na nule. V roce 2003 vzrostly az na ¢astku 600 000 K¢, coz bylo o 523 000 K¢ vice nez
Vv roce piedchozim. V nasledujicim roce doslo k poklesu na pouhych 164 000 K¢ a od toho

roku troky nevykazovaly velké vykyvy.

Posledni sloupec je tvofen ostatnimi finanénimi néklady. Ty byly v roce 2000 ve vysi
7 000 K¢. Poté postupné rostly a klesaly, az v roce 2018 vystoupaly na ¢astku 78 000 K¢,

coz je 0 9 % vice nez byla hodnota na pocatku.

Tabulka 11: Ndklady podniku (v tis. K¢)

Naklad . | Odpis , ]

Rok Vynaloie}tllé Vykonova [ Osobni Da;ne dloﬁhg- p?()s\t/e:)t;i Nakladové f?nS a;[iglllli
na prodané | spotfeba |naklady dobého |, uroky .

Zbo3 poplatky majetku naklady naklady
2000 4561 2689| 1214 260 739 0 0 7
2001 5509 3768| 1929 683 410 10 0 15
2002 4806 4275 2124 828 754 25 77 15
2003 4065 4692 | 2442 491 348 257 600 44
2004 2488 3906| 2199 36 315 82 164 19
2005 2264 5294 2258 27 313 71 130 23
2006 3703 4728| 2879 23 314 209 89 20
2007 4073 4107 2727 26 586 180 127 56
2008 2469 4622| 2775 28 854 51 234 24
2009 2393 3053| 2699 16 936 -36 193 24
2010 2450 3995| 2818 21 792 15 162 40
2011 6157 3971 2927 13 681 87 165 50
2012 15502 8711| 3218 10 484 14 122 82
2013 13470 6337| 3302 17 543 84 106 86
2014 13595 7999| 2986 13 609 14 126 77
2015 12278 5081| 2772 13 658 27 158 76
2016 10660 5913| 2951 9 648 34 141 52
2017 10893 15836| 3211 11 574 64 135 50
2018 14485 20452 3165 16 556 44 186 78

Zdroj: Vlastni zpracovani (dle éetnich vykazi)

Z grafu na obrazku ¢. 12 je mozné zjistit, Ze hodnoty nejvyrazné&jSich naklada
vynalozenych na prodané zbozi, vykonovou spotiebu a osobni ndklady piesahuji
1 000 000 K¢. Ostatni polozky, které nejsou zastoupeny tak vysokymi ¢isly, se téméf spojuji

V jednu ¢aru.
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Obrazek 12: Naklady podniku (v tis. K¢)
Zdroj: Vlastni zpracovani (dle téetnich vykazl)

Tabulka €. 12 zobrazuje vysledek hospodateni za béznou ¢innost neboli EBIT, jeho
absolutni rozdil hodnot a koeficient rustu. Lze vidét, ze se podnik casto nachazel
-4 448 000 K¢&. Tato zaporna hodnota byla zpusobena opravnou polozkou k pozemku
a budovam, jejichz rozdil mezi ucetnim a realnym stavem byl zjiStén inventurou hmotného
majetku. Kladny vysledek hospodaieni byl v roce 2005, dale v letech 2007-2010 a v roce
2012, ostatni roky se dostal dozapornych hodnot. Primérna roc¢ni hodnota
¢ini -330 529,41 K¢. Nicméné hodnota pro primérnou zménu kazdé hodnoty této fady je
kladna, tudiZ se jedna o primérny ro¢ni ptirstek, ktery je ve vysi 11 294,12 K¢ a primérné

tempo rustu vychazi 98 %.

V grafu na obrazku ¢. 13 jsou znazornény hospodaiské vysledky za obdobi
2000-2018. Vysledek hospodateni za béznou ¢innost se sklada z provozniho a finanéniho
vysledku hospodateni. Lze si pov§imnout, ze hospodatisky vysledek za béznou Cinnost téméf
kopiruje pribéh provozniho vysledku hospodateni. Je ale upraven jesté financnim vysledek
hospodarenti, ktery jeho hodnoty bud’ zvySuje, nebo naopak snizuje. Ve finanénim vysledku
hospodateni se nevyskytuji tak veliké vykyvy, jaké se vyskytuji u provozniho vysledku

hospodateni.
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Tabulka 12:

Horizontalni analyza vysledku hospodareni (v tis. K¢)

Vysledek
hospodaieni
Rok za béZnou Ayt Kt
¢innost
(EBIT)
2000 -660 . .
2001 -117 543 0,177273
2002 289 406| -2,470085
2003 -4448| -4737| -15,391003
2004 -186 4262 0,041817
2005 103 289| -0,553763
2006 -267 -370| -2,592233
2007 326 593( -1,220974
2008 3 -323 0,009202
2009 129 126| 43,000000
2010 141 12 1,093023
2011 -221 -362| -1,567376
2012 267 488 -1,208145
2013 -154 -421| -0,576779
2014 -75 79 0,487013
2015 -516 -441 6,880000
2016 -124 392 0,240310
2017 -205 -81 1,653226
2018 -468 -263 2,282927

Zdroj: Vlastni zpracovani (dle ucetnich vykaz)
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Obrdzek 13: Vysledek hospodareni (v tis. KC)
Zdroj: Vlastni zpracovani (dle éetnich vykazi)
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2.2.4 Analyza pomérovych ukazateli

Tato Cast prace je zamétena na Casové fady vybranych pomérovy ukazateli za obdobi
2000-2018. U jednotlivych ukazateli jsou provedeny jejich finan¢ni analyzy, které jsou
znazornény pomoci tabulek. Kazda tabulka se sklada z minimalné¢ jednoho ukazatele,
k nému vytvoiené diference a tempa rastu. Jako u analyzy finan¢nich vykazi je dale
dopocitdna primérma hodnota daného ukazatele, jeho primérny rocni prirtstek

a Vv procentech vyjadieny primérny ro¢ni koeficient rastu.

2.2.4.1 Ukazatele rentability

Jak jiz bylo zminéno, ukazatele rentability patii k nejsledovanéj$im ukazatelim.
Mezi prvni vypocitané ukazatele patii rentabilita kapitdlu ROA, kterda méfi celkovou
efektivnost podniku a jeji hodnoty jsou zobrazeny v tabulce ¢. 13. Pro vypocty ROA
Vv jednotlivych letech byl vyuzit vzorec se ziskem nezdanénym a neociSténym o uroky,
tzv. EBIT. Tento ukazatel poskytuje informace o tom, jak podnik dokaze vyuzit sva aktiva
bez ohledu na zpiisob jejich financovani. Slouzi pfedevs§im finan¢nimu fediteli, ktery diky
nému ma pii tvorbé financni analyzy podniku piehled o vyuziti aktiv i o jejich zptisobu
financovani. Z tabulky lze vidét, Ze podnik sva aktiva nevyuziva piili§ rozumné, jelikoz
vétsinu let je trend zaporny. Nejniz$i rentabilita nastala v roce 2003, kdy hodnota ROA byla
-67,84 %. To bylo zpusobeno také rozdilem mezi ¢astkou vykazanou v Gcetnictvi a realnou
hodnotou dlouhodobého hmotného majetku. Naopak nejvyssi rentability podnik dosahl
v roce 2007 shodnotou 3,82 %, kdy pficinou byl pravdépodobné nakup dlouhodobého
majetku. Primérna ro¢ni hodnota tedy ¢ini -4,62 p. b., primérny ro¢ni ptirastek ma hodnotu

0,08 p. b. a primérny koeficient ristu dosahuje 0,98 p. b.

50



Tabulka 13:

Horizontalni analyza rentability celkového kapitalu

Rok | ROA (v %) Ayt ke
2000| -5,080049 . .
2001| -0,955492| 4,124557|  0,188087
2002| 2,425311| 3,380803| -2,538284
2003| -67,846248| -70,271558| -27,974252
2004| -3,044190| 64,802058|  0,044869
2005| 1,581210| 4,625400| -0,519419
2006| -4,312016| -5,893225| -2,727036
2007| 3,818672| 8,130687| -0,885589
2008| 0,038329| -3,780343|  0,010037
2009| 1,768334| 1,730006| 46,135846
2010| 1,856485| 0,088150|  1,049849
2011| -2,934537| -4,791022| -1,580696
2012| 3,198754| 6,133291| -1,090037
2013| -1,643368| -4,842122| -0,513752
2014| -0,681137| 0,962231|  0,414476
2015| -4573252| -3,892115|  6,714143
2016| -1,120448| 3,452804|  0,245000
2017| -1,728645| -0,608197|  1,542816
2018| -3,712812| -1,984167|  2,147817

Zdroj: Vlastni zpracovani (dle éetnich vykazi)

Tabulka €. 14 poskytuje hodnoty rentability vlastniho kapitalu (ROE), spolu s jeji

diferenci a tempem rustu. Tento ukazatel poskytuje informace o vynosnosti vlozeného

kapitalu. Nicmén¢ z tabulky vyplyva, Ze se podnik opét pohybuje spiSe v zdpornych Cislech,

je tedy ztratovy. Nejhorsi ztrata byla v roce 2003, kdy podnik ztratil 223,20 % vloZeného

kapitalu. Primérna ro¢ni hodnota ROE je opét zaporna, a to ve vysi 17,78 p. b. Praimérny

absolutni pfiristek je vypocitan na -0,17 p. b a primérné tempo rastu 1,02 p. b.
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Tabulka 14:

Horizontalni analyza rentability viastniho kapitalu

Rok | ROE (v %) Ayt e

2000 -7,066381 . .
2001| 0,055772|  7,122154| -0,007893
2002| -43,636643| -43,692416 | -782,405011
2003 | -223,199205 | -179,562562|  5,114949
2004| -10,180624| 213,018581|  0,045612
2005 -1,162791| 9,017833|  0,114216
2006| -24,879060| -23,716269| 21,395992
2007| 18,386915| 43,265975| -0,739052
2008|  0,168919| -18,217996|  0,009187
2009  6,771654|  6,602735| 40,088189
2010  6,894866| 0,123212|  1,018195
2011| -7,236411| -14,131277| -1,049536
2012  6,064880| 13,301291| -0,838106
2013| -3,718011| -9,782891| -0,613039
2014| -1,510270| 2,207741|  0,406204
2015| -9,804294| -8,294024|  6,491750
2016| -2,190426|  7,613868|  0,223415
2017| -4,539175| -2,348749|  2,072280
2018| -9,979798| -5440623|  2,198593

Zdroj: Vlastni zpracovani (dle ucetnich vykaz)

V tabulce €. 15 se nachézi rentabilita dlouhodobého kapitdlu. Ta je vypocitana
pomoci nezdanéného a jinak neupraveného zisku (sloupec ROCE) a také pomoci Cistého
zisku (sloupec ROI). Tato rentabilita napovida, jak podnik hospodaii s dlouhodobé
investovanym kapitalem. Opét se podnik nachazi hlavné v zdpornych cislech, coZ zpiisobuje
zaporny vysledek hospodareni. Stejné jako u ptedchozich ukazateld rentability je i nyni
nejniz§i hodnota v roce 2003. Pro oba ukazatele tento rok doslo k nejvétSimu vykyvu
Vv celém trendu. Pro ROCE byla vypo¢ita ro¢ni hodnota -6,92 p. b., primérny ro¢ni pfirastek
0,03 p. b. a primérné tempo rastu 0,99 p. b. Pro ukazatel ROI vychazi primérna ro¢ni
hodnota -9,3 p. b., primérny absolutni pftirGstek 0,008 p. b. a primérna rychlost rlstu
0,99 p. b.
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Tabulka 15: Horizontdalni analyza rentability dlouhodobého kapitilu

Rok FES;)E Ayt k |ROI(vo) | Ay ke

2000| -7,066381 . -|-7,066381 . .
2001| -1,305075|  5761306| 0,184688| 0,055772| 7122154 -0,007893
2002| 2,983380|  4.288455| -2,285983 | -29,307319 | -29,363092 | -525,480231
2003|-97,287839| -100,271219 | -32,609941 | -98,272091 | -68,964772| _ 3,353159
2004| -4.504723| 92.783116| 0,046303| -4,504723| 93,767368|  0,045839
2005| 3.021414|  7.526137| -0,670721| -0.616016| 3,888706]  0,136749
2006| -9,444641| -12,466055| -3,125901|-12,734347|-12,118331 20,672091
2007| 5.644044| 15088685 -0,597592| 5644044| 18,378392| -0,443214
2008| 0,059218| -5584826| 0,010492| 0,059218| -5584826]  0,010492
2009| 2.981280|  2.922062| 50,343887| 2,981280| 2,922062| 50,343887
2010| 3.281359|  0,300079| 1,100654| 3.281359| 0,300079|  1,100654
2011| -4.783550| -8,064909| -1457795| -4.783550| -8,064909| -1,457795
2012| 5895341| 10,678891| -1,232420| 4.747185| 9,530735| -0,092398
2013| -3.270333| -0.165675| -0,554732| -3.270333| -8,017518| -0,688900
2014| -1,178689|  2,091644| 0,360419| -1,178689| 2,091644|  0,360419
2015| -8.021141| -6.842452| 6,805136| -8,021141| -6,842452|  6,805136
2016| -1,887080|  6.134061| 0,235263| -1,887080| 6,134061]  0,235263
2017| -3,007188| -1,120108| 1,593567| -3.373918| -1486839|  1,787905
2018| -6,571188| -3.564000| 2,185160| -6,936254| -3,562336|  2,055845

Zdroj: Vlastni zpracovani (dle éetnich vykazi)

Horizontalni analyza rentability trzeb je znazornéna v tabulce €. 16. Hodnoty
ve sloupci ROS byly vypocitany s neocisténym hospodaiskym ziskem (EBIT). Dale jsou
zde vypocitany jednotlivé diference mezi roky a tempa ristu. Kromé roku 2003 se zde
nenachézi zadny vyrazny skok. Nicméné se zde nachézi vice jak polovina zépornych hodnot,
Z nichz nejnizsi je pravé v roce 2003 s hodnotou -38,27 %. Nejvyssi procentualni podil zisku
atrzeb je 2,54 % v roce 2007. Primérna ro¢ni hodnota ¢ini -2,67 p. b., primérny ro¢ni nartst

se vySplhal na 0,32 p. b. a koeficient ro¢niho ristu 0,92 p. b.

cvwvr

nalézt vroce 2002, kdy je rentabilita -22,15% a vroce 2003 s hodnotou -38,66 %.
Pro PMOS byly vypocitany nasledujici hodnoty. Primérna ro¢ni hodnota -4,21p.b.,

prumérny absolutni pfirastek 0,32 p. b. a primérny koeficient rastu 0,93 p. b.
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Tabulka 16:

Horizontalni analyza rentability trzeb

Rok | ROS (v %) Ayt ki FE\'\//'(;Z )S Ayt Kt
2000( -7,525656 . «| -7,525656 . .
2001| -0,929383| 6,596273| 0,123495( 0,039717| 7,565373| -0,005278
2002| 2,254290( 3,183673| -2,425578|-22,145086 | -22,184803 | -557,568970
2003 | -38,268949 | -40,523240 | -16,976053 | -38,656113 | -16,511027 1,745584
2004 | -2,033231| 36,235718( 0,053130( -2,033231| 36,622882 0,052598
2005 0,998739( 3,031971( -0,491208( -0,203626( 1,829605 0,100149
2006 | -2,230949|( -3,229689| -2,233765| -3,008021( -2,804395( 14,772250
2007 | 2,542703| 4,773653| -1,139741| 2,542703| 5,550725( -0,845308
2008| 0,027668| -2,515036( 0,010881( 0,027668| -2,515036 0,010881
2009 | 1,484123| 1,456456( 53,641164| 1,484123( 1,456456( 53,641164
2010( 1,427270( -0,056853( 0,961692( 1,427270( -0,056853 0,961692
2011| -1,615733| -3,043003| -1,132045| -1,615733( -3,043003( -1,132045
2012| 0,943730| 2,559463| -0,584088( 0,759932( 2,375665| -0,470333
2013| -0,646923| -1,590653| -0,685496| -0,646923( -1,406855( -0,851290
2014| -0,343721| 0,303202( 0,531317| -0,343721| 0,303202 0,531317
2015| -2,582583| -2,238861| 7,513594( -2,582583( -2,238861 7,513594
2016| -0,623241| 1,959342| 0,241325| -0,623241| 1,959342 0,241325
2017| -1,056374| -0,433133( 1,694970( -1,185200( -0,561960 1,901673
2018| -2,010828 | -0,954453( 1,903518( -2,122540( -0,937340 1,790870

Zdroj: Vlastni zpracovani (dle ucetnich vykaz)

2.2.4.2 Ukazatele aktivity (obratovosti)

Rozbor ukazatelti aktivity slouzi k porovnani vyuziti aktiv a jejich jednotlivych

polozek. Jejich pribéh je znazornén grafem na obrazku ¢. 14. Tabulka €. 17 zobrazuje

analyzu vazanosti celkového kapitalu, ktera poskytuje informaci o hospodateni podniku

s aktivy za ti¢elem dosazeni trzeb. Na prvni pohled je jasné, ze zadna z hodnot neni zaporna.

Nejvyssi vazanost celkového kapitalu 1ze nalézt jiz v prvnim roce podnikani, a to ve vysi

1,48. Poté se hodnoty vicemén¢ snizovaly az do roku 2012, kdy dosahly své nejnizsi hodnoty

0,30. Od tohoto roku vazanost opét rostla a od roku 2014 do roku 2018 byla jeji primérna

hodnota 0,56 %. Nicméné i pres kladné hodnoty vychazi primérny ro¢ni ubytek 0,06 %

a prameérné tempo rastu 0,94 %.
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Tabulka 17: Horizontalni analyza vazanosti celkového kapitalu

Vazanost
Rok | celkového Ayt Kt
kapitalu

2000 1,481414 . .
2001 0,972675| -0,508739|0,656585
2002 0,929485| -0,0431890,955597
2003 | 0,564054| -0,365431|0,606846
2004 0,667906| 0,103852|1,184116
2005( 0,631630| -0,0362760,945688
2006 0,517380| -0,114250(0,819118
2007 | 0,665861| 0,148481|1,286987
2008 0,721848| 0,055987|1,084083
2009( 0,839277| 0,117429|1,162679
2010( 0,768803| -0,070475|0,916029
2011 0,550592| -0,218210(0,716169
2012 0,295030| -0,255562|0,535842
2013 | 0,393657| 0,098626|1,334292
2014 0,504629| 0,1109721,281900
2015( 0,564715| 0,060086|1,119070
2016 0,556242| -0,0084720,984997
2017( 0,611100| 0,054857|1,098621
2018 0,541591| -0,069508|0,886257

Zdroj: Vlastni zpracovani (dle ucetnich vykaz)
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Tabulka ¢. 18 pfedstavuje analyzu obrazu aktiv a zasob, jejich diferenci a tempo rastu.
Obrat aktiv od roku 2000 rostl az do roku 2003, kdy se zastavil na hodnoté 1,77.
Poté nékolikrat klesnul aznovu vzrostl, az se dostal do roku 2012, kdy doslo k jeho
vyraznému narustu o 1,57. V tomto roce byl obrat aktiv nejvyssi, nebot’ se aktiva v podniku
obratila 3,4krat. Primérna ro¢ni hodnota obratu aktiv je 1,79, primérny ro¢ni nartist dosahuje

pouze 0,07 a pramérné tempo rustu je 1,06. Jeho vyvoj v Case zndzoriiuje obrazek ¢. 14.

Obrat zasob byl také po celou dobu podnikani kladny, ¢ehoz si 1ze rovnéz povSimnout
z grafu na obrazku ¢. 14. Podnik zacal s obratem 4,92 a na konci roku 2018 byl tento obrat
3,87. Avsak od pocatku podnikani se rychlost obratu zasob zvysoval, a to az do roku 2004,
kdy klesla 0 1,43. V roce 2007 ovsem znovu vzrostla a s hodnotou 17,81 nabyla svého
nejvyssiho poctu obratek. Dalsi vysoké hodnoty obratu, které piesdhly rychlost 10 obratek
za rok, nastaly v roce 2006, 2008 a 2012. Primérny pocet obratek zasob je 8,11, nicméné
zde v8ak dochazi kK primérnému ro¢nimu ubytku obratu zasob v hodnoté -0,06. Primérny

koeficient rlstu pak vychazi 0,98.

Tabulka 18: Horizontdlni analyza obratu aktiv a zdsob

Rok g&f} Ayt ke Sazga; Ayt ke

2000| 0,675031 . | 4921437 . .
2001| 1,028093| 0,353062|1523031| 7,072472| 2.151035]1,437075
2002| 1,075864| 0,047771|1,046466| 7457824 0385352]1,054486
2003| 1,772880| 0,697015|1647866| 9,031080| 1,573256]1,210954
2004| 1497218 -0,275662|0.844512| 7,598007| -1,433073]0,841318
2005| 1,583205| 0,085988|1,057432| 9.452796| 1,854789]1,244115
2006| 1,032817| 0,349611|1,220825| 11,301228| 1,848432|1.195543
2007| 1,501816 -0,431001|0,777009| 17,806944| 6505717 ]1,575665
2008| 1,385333| -0,116483|0,922439| 12,491935| -5315009]0,701520
2009| 1,191501| -0,193832|0,860083| 5,810160| -6,681775]0,465113
2010| 1,300724| 0,109223|1,091669| 7,016335| 1,206175]1,207598
2011| 1,816226| 0,515502|1,396319| 6,604539| -0411796]0,941309
2012| 3.389481| 1,573255|1,866222| 11,103611| 4499072 |1.681209
2013| 2,540284| -0,849197 | 0,749461| 5,793380| -5310230]0,521756
2014| 1,981655| -0,558629 | 0,780092| 4,040741| -1,752640]0,697475
2015| 1,770806| -0,210849|0.893599| 3,806439| -0234301]0,942015
2016| 1,797777] 0,026972|1,015231| 3.557940| -0.248499 0934716
2017| 1,636394| -0,161383|0910232| 3,553562| -0,004378]0,998769
2018| 1,846410| 0,210016|1,128341| 3,868684| 0315122]1,088678

Zdroj: Vlastni zpracovani (dle éetnich vykazi)
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2.2.4.3 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti se pouzivaji jako ukazatel vyse rizika, které podnik nese
pii daném poméru vlastniho a ciziho kapitalu. Zakladnim ukazatelem zadluzenosti je celkova
zadluzenost podniku. Jeji vyvoj v ¢ase je znazornén v tabulce €. 19 a také v grafu na obrazku
¢. 15. Doporucend hodnota celkové zadluzenosti podniku by méla byt v rozmezi 30-60 %.
Z této tabulky je patrné, ze zadluzenost podniku od pocatku zalozeni vzrostla. Jeji nejnizsi
hodnota byla na po¢atku roku 2000 ve vysi 27,88 %, coz je lehce pod doporu¢enou hranici.
Od roku 2002 postupné rostla az se v roce 2007 vysplhala na 77,78 %, takze se dostala
za horni doporucenou hranici témét 18—ti p. b. Od tohoto roku opét klesala az do roku 2016,
kdy jeji hodnota byla 46,89 % a znovu zacala rast. Nicmén€ od roku 2011 se celkova
zadluzenost podniku drzi v doporuc¢eném rozmezi. Primérna ro¢ni hodnota je 62,71 p. b.,

prumérny roéni ptirastek je 1,80 p. b a primérné tempo rastu 1,04 p. b.

Tabulka 19: Horizontdlni analyza celkové zadluzenosti

Celkova
Rok [zadluzenost Ayt Kt
(v %)

2000| 27,878695 . .
2001| 26,786443| -1,092251(0,960821
2002| 44,989930| 18,203486(1,679578
2003| 68,242831| 23,252901(1,516847
2004 | 68,707038 0,464207 | 1,006802
2005( 70,816702 2,109665 | 1,030705
2006 | 76,195090 5,3783881,075948
2007 | 77,779079 1,583989|1,020789
2008 | 75,814488| -1,964591|0,974741
2009| 71,898561| -3,915928(0,948349
2010| 71,112574| -0,7859870,989068
2011 | 57,429292| -13,683282|0,807583
2012| 55,289326| -2,1399670,962737
2013| 53,804290| -1,485036(0,973141
2014| 52,674598| -1,129692|0,979004
2015| 51,670655| -1,003943(0,980941
2016| 46,887142| -4,783513(0,907423
2017| 52,761616 5,874474(1,125290
2018| 58,516462 5,754846(1,109073

Zdroj: Vlastni zpracovani (dle éetnich vykazi)
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Miru zadluzenosti predstavuje tabulka ¢. 20 a obrazek ¢. 15. Tento ukazatel je
dualezity hlavné pro banky, které se i na jeho zakladé rozhoduji, zda vlastnikovi firmé vyhovi
pouhych 36,59 %. Oproti roku ptedchozimu vzrostla v roce 2003 skokové 0 139,86 p. b.
adale rostla az do roku 2007. V tomto roce dosahla shodnotou 374,51 % svého
prozatimniho maxima. Od tohoto roku postupné klesala az na hodnotu 91,66 % v roce 2016,
a poté zacala znovu rast. Primérna hodnota za sledované obdobi je 195,92 p. b. Primérny
roéni prirastek miry zadluzenost byl vypocitan na 6,48 p. b. a primérné ro¢ni tempo ristu

je 1,08 p. b.

Tabulka 20.: Horizontdalni analyza miry zadluZenosti

Mira
Rok |zadluzenosti Ayt ki
(v %)

2000| 38,779443 . .
2001| 36,586726 -2,192717(0,943457
2002| 82,400861| 45,814135|2,252206
2003 | 222,255340( 139,854480|2,697245
2004 | 229,775588 7,5202481,033836
2005| 255,426357| 25,650768|1,111634
2006 | 326,053905| 70,627548|1,276508
2007 | 374,506486 | 48,4525821,148603
2008 | 334,121622| -40,384865|0,892165
2009 | 275,328084| -58,793538|0,824036
2010| 264,107579( -11,220505 |0,959247
2011 141,617551 | -122,490029 (0,536212
2012 130,183357| -11,434194|0,919260
2013 | 121,728634 -8,454723 (0,935055
2014 116,794201 -4,934433 (0,959464
2015 110,773323 -6,020877 [ 0,948449
2016| 91,662250( -19,111073|0,827476
2017| 123,485297( 31,823047(1,347177
2018 | 149,010101| 25,524804|1,206703

Zdroj: Vlastni zpracovani (dle éetnich vykaz)
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Obrazek 15: Zadluzenost podniku (v %)
Zdroj: Vlastni zpracovani (dle éetnich vykazl)

Ukazatel finanéni nezavislosti vyjadfuje, v jaké mife jsou aktiva financovana
akcionafi spole¢nosti. Jeho velikost v ¢ase je spolu s absolutnimi rozdily a koeficienty ristu
znazornéna tabulkou ¢. 21. Je patrné, ze nejvyssi finanéni zavislost byla na pocatku
podnikani, coz je také mozné vy¢ist z grafu na obrazku ¢. 15. Az do roku 2007, kdy se
ustanovila na svém minimu ve vysi 20,77 %, tato hodnota klesala. Nasledn€ zacala znovu
postupné stoupat. Jinak zde nejsou zadné vyrazné vykyvy hodnot. Jesté je vSak zapotiebi
zminit pramérnou ro¢ni hodnotu, kterd nabyva hodnoty 41,44 p. b. Nicméné zde dochazi

K primérnému ro¢nimu poklesu a to 0 -1,92 p. b. Poslednim ukazatelem je pramérny

koeficient ro¢niho ristu v hodnoté 0,97 p. b.
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Tabulka 21: Horizontdalni analyza financni nezavislosti

Finan¢ni
Rok [nezavislost Ayt Kt
(v %)

2000 71,890394 . .
2001| 73,213557| 1,323162|1,018405
2002 | 54,598859 | -18,614698|0,745748
2003 30,704698 | -23,894161|0,562369
2004 | 29,901800( -0,802898(0,973851
2005| 27,724900| -2,176900|0,927198
2006 | 23,368863| -4,356037|0,842884
2007 20,768420| -2,600443]0,888722
2008 | 22,690686| 1,922266 |1,092557
2009 26,113777| 3,423090|1,150859
2010| 26,925609| 0,811832|1,031088
2011 40,552383| 13,626775|1,506090
2012 42,470349| 1,917965|1,047296
2013 | 44,200192| 1,729843|1,040731
2014 45,100354| 0,900162|1,020366
2015 46,645396| 1,545042|1,034258
2016 51,152074| 4,506678|1,096616
2017 42,727043| -8,4250310,835294
2018 39,270131| -3,456912|0,919093

Zdroj: Vlastni zpracovani (dle ucetnich vykaz)

2.2.4.4 Ukazatele likvidity

Likvidita pfedstavuje schopnost podniku hradit v€as své finan¢ni zavazky. Nicméné
ukazatele likvidity nejsou vhodné pro sestaveni predpovédi jejiho vyvoje do budoucna,
a proto je pro podnik piinosngjsi detailni analyza vyvoje likvidity v kratSich intervalech.
V tabulce €. 22 je znazornén vyvoj béZné, pohotové a okamzité likvidity za obdobi
2000-2018. Tyto udaje je mozné rovnéz dohledat v grafu na obrazku ¢. 16. Kazda z téchto

likvidit ma uréitou hranici (nebo hranice), kterou by neméla presahnout.
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Obrdazek 16: Likvidita podniku
Zdroj: Vlastni zpracovani (dle éetnich vykazl)

BéZna likvidita by se méla pohybovat v rozmezi 1,5-2,5. Tato hodnota udava kolikrat
obézna aktiva pokryvaji kratkodobé zéavazky. Z tabulky je ziejmé, ze Vv doporu¢eném
rozmezi byly hodnoty v letech 2011-2013 a pak znovu v roce 2016. Mezi lety 2000 az 2010
byla hodnota pod spodni doporucenou hranici, coz nebylo pfiznivé hlavné pro véfitele,
jelikoZ by je podnik nebyl schopen fadné vyplatit. V roce 2014 a 2015 byla hranice znacné
prekroCena, coZz znamena, Ze v podniku bylo velké mnozstvi obéznych aktiv na jednu

jednotku kratkodobych zavazk.

Pribéh pohotové likvidity je zndzornén ve tfetim sloupci. Tato likvidita by méla
nabyvat hodnot 1-1,5. V ptipadé¢ mensi hodnoty musi podnik spoléhat na mozny prodej
zasob. Podle udaji v tabulce, je patrné, Ze podnik na potencialni prodej spoléha, nebot’ se
Vv pritbéhu celého trendu vyse pohotové likvidity ani jednou nedostala na hodnotu 1. Nejnizsi
byla v roce 2018, kdy dosahla pouhych 0,19. Dalsi nizka hodnota se vyskytuje na zacatku
Casové fady, odkud se pustila do svého rustu. Tento rust probihal, s mensim poklesem v roce
2006 a dalsim pak v roce 2009, az do roku 2014, kdy se dostal na vrchol s hodnotou 0,99.
Nicméné na takto vysoké pozici se dlouho neudrzel a v roce 2016 propadl o 0,59 na hodnotu
0,29.

Posledni likviditou v tabulce je likvidita okamzita. Do této likvidity vstupuji pouze
nejlikvidnéjsi polozky z rozvahy. Plati pro ni, Ze by se méla pohybovat v rozmezi 0,2-0,5.

Jak vyplyva z tabulky, téchto hodnot podnik za celou svou dobu fungovani nedosahl. Nejvice
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se dolni hranici ptiblizil v roce 2002 a poté jesté jednou v roce 2004, kdy nabyl alespon
hodnoty vyssi nez 0,1. Naopak nejnizsi hodnota je pro rok 2008, kdy byla vyse okamzité
likvidity pouhych 0,0022.

Tabulka 22: Horizontdalni analyza ukazatelii likvidity

Bézna |Pohotova | Okamzita

Rok likvidita | likvidita | likvidita

2000( 0,7203| 0,2283| 0,0632
2001| 0O,7771| 10,2345 0,0625
2002| 1,1339| 10,3454 0,1197
2003 1,0303| 0,3582| 0,0303
2004| 0,9689| 0,3339( 0,1239
2005| 0,7698| 0,4069( 0,0991
2006 0,6706| 0,3531| 0,0899
2007| 0,8832| 10,5795 0,0789
2008| 1,0009| 0,6165| 0,0022
2009( 1,0873| 0,4593| 0,0038
2010| 1,1572| 0,5590( 0,0085
2011| 2,0790| 0,7806| 0,0345
2012 1,8548| 0,8327| 0,0237
2013| 2,9299| 10,9007 0,0958
2014 4,5078| 10,9922 0,0430
2015( 4,2728| 0,8710| 0,0343
2016| 1,5920| 0,2851| 0,0217
2017| 1,4482| 10,2365 0,0393

2018 1,3457| 0,1897 0,0071
Zdroj: Vlastni zpracovani (dle ucetnich vykaz)

62



3 Regresni analyza vybranych podnikovych

ukazatela

V této praci jsou podnikové ekonomické ukazatele podrobeny regresni analyze,
aby bylo mozné nalézt vhodnou regresni funkci, pomoci niz lze zkoumat zavislost dvou
proménnych. V tomto ptipadé je nezavislou (vysvétlujici) proménnou sledované Casové
obdobi 2000-2018 a zavislou neboli vysvétlovanou proménnou tvoii hodnoty jednotlivych
vybranych ukazateld. Pro tuto praci byly vybrany nasledujici ukazatele: provozni vysledek
hospodateni, provozni vynosy, provozni ndklady, obrat celkovych aktiv a celkova
zadluzenost podniku. Regresni analyza pro tyto ukazatele je feSena v programu

STATGRAPHICS Centurion XVIII.

Pro kazdy ukazatel je nejprve feSen vybér vhodného typu regresni funkce, kde je
hodnoceno testové kritérium celkového F-testu vhodnosti modelu spolu s upravenym
indexem determinace. U obou kritérii je povazovana za vhodn¢jsi ta regresni funkce, jejiz
hodnoty jsou u téchto kritérii vyssi. Vzhledem k délce této prace jsou zkoumany pouze Ctyii
regresni funkce, z nichz tfi jsou linearni (pfimka, parabola a hyperbola) a jedna nelinearni

(funkce exponencialni).

Nasledné je nevhodnéjsi funkce vybrana a podrobné&ji popsdna. Kromé jiz zminéného
celkového F-testu, jsou vytvofeny také dil¢i t-testy, které ovétuji, zda jsou parametry
statisticky vyznamné. Tyto testy probihaji na 5% hladin¢€ vyznamnosti. Pro feSeni vhodnosti
celkového F-testu je stanovena hypotéza Ho: model neni vhodny, kterou je nutno zamitnout.
Pribéh vybrané funkce je vZdy znazornén obrazkem a také popsan pomoci regresniho

modelu. Na zavér je poté vytvotena predpovéd pro priubeh ukazatele v dalsich letech.

3.1Provozni vysledek hospodareni

Prvnim ukazatelem, pro ktery je v této praci feSena regresni analyza je provozni
vysledek hospodareni, ktery udava, kolik Gc¢etni jednotka vydélala ¢i prodélala béhem svého
podnikéni za b&znou &innost. Casteéné byla jiz analyza provedena v tabulce &. 12 a jejim
popisu. V nasledujici tabulce ¢. 23 jsou zapsany hodnoty celkového F-testu a upraveného
indexu determinace, z nichz je patrné, Ze nejvhodnéjsi regresni funkci pro popis prabéhu

provozniho vysledku hospodaieni je parabola. Rovnice této paraboly je ma tvar:

provozni vysledek hospodaieni = —4,0575 + 40345,5 = rok — 10,0293 * rok?
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Tabulka 23: Vybér funkce pro provozni vysledek hospodareni

Kritérium Piimka Parabola Hyperbola Exponenciala
F 1,49 1,58 1,49 X
I24; 2,63 % 6,10 % 2,67 % X

Zdroj: Vlastni zpracovani

Nicméné jiz z tabulky je dle indexu determinace patrné, ze pouze 6,10 % z celkové
variability provozniho vysledku hospodateni 1ze timto modelem vysvétlit. Byl proveden
celkovy F-test, ve kterém vyslo, ze hodnota F-testu nenalezi kritickému oboru tohoto testu,
tudiz hypotézu Ho nelze zamitnout. Z toho diivodu rovnéz nelze prokazat hypotézu, zZe je
model paraboly pro tento ukazatel vhodny. Aby bylo mozné alespon trochu zhodnotit situaci
podniku, je rozebran provozni vysledek hospodateni a zvlast je vytvorena regresni analyza

pro provozni vynosy a také zvlast’ pro provozni naklady.

3.2Provozni vynosy

Provozni vynosy vyjadiuji trzby zhlavni ¢innosti podniku. Jejich vyvoj spolu
s absolutnimi ro¢nimi rozdily a tempem rastu znazoriuje tabulka ¢. 24. Z tabulky je patrné,
ze provozni vynosy maji tendenci dlouhodobého riistu. Od pocatku podnikéni se hodnota
zvysila z ¢astky 9 010 000 K¢ na ¢tyinasobek. K nejvétsimu poklesu doslo v roce 2013, kdy
¢astka klesla o témét 4,7 milionu korun. Z téchto hodnot je vypocitana primérna rocni
hodnota ve vysi 18 706 471 K¢. Dale Ize dopocitat primérny ro¢ni piirustek, ktery vychazi
1 658 471 K¢, a primérné tempo ristu, jez dosahuje hodnoty 1,08 %.

Tabulka ¢. 25 predstavuje porovnani hodnot rtiznych regresnich funkci, z n¢hoz
vyplyva, ze nejvhodnéjsi funkci pro provozni vynosy je parabola, jejiz index determinace
napovida, Ze timto modelem je vysvétleno 82,61 % celkové variability provoznich vynosu.
Z vypocitaného F-testu vyplyva, ze hypotézu Hi je mozné pfijmout, coz znamena, ze model
paraboly je vhodny pro dany ukazatel. Pomoci dil¢ich t-testl se prokézalo, ze parametry S,

B1 a B, jsou statisticky vyznamné.
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Tabulka 24: Horizontdalni analyza provoznich vynosii (v tis. K¢)

Rok Prc3v02ni Ayt ki
vynosy

2000 9010 . .
2001 12701 3691 (1,409656
2002 13344 643]1,050626
2003 13042 -30210,977368
2004 9289| -3753]|0,712237
2005 10570 128111,137905
2006 12079 1509(1,142763
2007 13083 100411,083119
2008 10944 | -2139]0,836505
2009 9147| -1797(0,835800
2010 10025 87811,095988
2011 13848 3823(1,381347
2012 28638 | 14790(2,068024
2013 23948 | -4690|0,836232
2014 25360 141211,058961
2015 31423 6063 |1,239077
2016 29053| -2370]0,924578
2017 28409 -644(0,977834
2018 37204 87951 1,309585

Zdroj: Vlastni zpracovani (dle ucetnich vykaz)

Tabulka 25: Vybér funkce pro provozni vynosy

Kritérium Piimka Parabola Hyperbola Exponenciala
F 39,94 43,76 39,64 35,97
Iﬁdj_ 68,39 % 82,61 % 68,22 % 66,02 %

Zdroj: Vlastni zpracovani

Na obrazku €. 17 je zndzornéno grafické vyrovnani Casové fady ukazatele provoznich

nakladii. Rovnice pro parabolu tohoto ukazatele je nasledujici:
provozni vynosy = 5,1276E8 — 511824 = rok + 127,725 * rok?

Piedpoveéd pribéhu této paraboly v nasledujicich péti letech je zndzornéna pomoci
tabulky €. 26. Lze si povSimnout, ze nejprve je predikovéana rostouci tendence nicméné

Vv patém roce piedpoveédi se ocekava pokles hodnot. Tato tabulka znazornuje konkrétni
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predikce hodnot, kterych by mély provozni vynosy dosahovat. Krom¢é konkrétnich hodnot

jsou uvedeny také hranice, mezi kterymi by se vyvoj mél pohybovat.

Plot of Fitted Model
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Obrazek 17: Regresni model pro provozni vynosy
Zdroj: Vlastni zpracovani

Tabulka 26: Prredpovéd provoznich vynosii (v tis. K¢)

Spodni
Rok Piedpovéd’ ) Horni hranice
hranice
2019 262817 15965,0 36598,4
2020 29843,6 18442,6 41244,6
2021 32313,2 20268,1 44358,3
2022 44130,5 28041,1 60220,0
2023 37566,6 241414 50991,7

Zdroj: Vlastni zpracovani

3.3 Provozni naklady

Provozni naklady tvoii vétSinu nakladi daného podniku z bézné Cinnosti. Vyvoj
téchto hodnot v Case je znazornén v tabulce ¢. 27. Také jsou zde vypocitiny hodnoty
pro kazdoro¢ni zménu provoznich ndkladi a koeficienty rastu jednotlivych let. Od roku
2000 do konce sledovaného obdobi se hodnota provoznich nakladt zvysila o 29 255 000 K¢&.
Kvelmi vyznamnym poklesim nakladii doslo v letech 2004, 2013 a 2015, kdy doslo
ke snizeni o 3-4 miliony korun. Naopak nejvétsi nartist byl zaznamenan v roce 2012, kdy
doslo ke zvySeni o 14 milioni korun. Primérna hodnota je vypocitana na 17 449 559 K¢.

Primérny ro¢ni pfirtstek ¢ini 1 720 882 K¢ a primérné ro¢ni tempo ristu je 1,08 %.
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Tabulka 27: Horizontalni analyza provoznich ndkladii (v tis. K¢)

o | Mo | s |k

2000 9463 . .
2001 12309 2846 (1,300750
2002 12812 503|1,040864
2003 12295 -51710,959647
2004 9026 -3269(0,734120
2005 10227 1201 (1,133060
2006 11856 1629(1,159284
2007 11699 -157(0,986758
2008 10799 -900(0,923070
2009 9061| -1738/0,839059
2010 10091 1030(1,113674
2011 13836 374511,371123
2012 27939| 14103(2,019297
2013 23753| -4186)0,850174
2014 25216 1463 (1,061592
2015 20829| -4387(0,826023
2016 20215 -61410,970522
2017 30589| 10374]1,513183
2018 38718 812911,265749

Zdroj: Vlastni zpracovani (dle ucetnich vykaz)

V tabulce €. 28 jsou porovnany hodnoty jednotlivych F-testi a upravenych indext
determinace pro rizné modely regresnich funkci. Z této tabulky je ziejmé, Ze nejvhodnéjsi

je opét funkce paraboly, jejiz rovnice je:
provozni naklady = 5,78819E8 — 577367 = rok + 143,982 * rok?

Pomoci celkového F-testu doSlo na 5% hladiné vyznamnosti K zamitnuti nulové
hypotézy a tim k potvrzeni hypotézy Hi. Doslo tudiz k prokadzani, Ze model paraboly je
vhodny pro pribéh provoznich vynosi. Dil¢imi t-testy doSlo k potvrzeni statistické
vyznamnosti parametrt f8,, f; a f,. Index determinace je ve vysi 76,70 %, coz udava
mnozstvi variability popisovaného ukazatele, které je vysvétleno pomoci této regresni
paraboly. Obrazek ¢. 18 zobrazuje prubeéh provoznich nakladi a vyrovnani jejich casové

fady pomoci regresni paraboly.
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Tabulka 28: Vybér funkce pro provozni ndklady

Kritérium Piimka Parabola Hyperbola Exponenciala
F 27,16 28,99 26,99 27,46
zgd,._ 60,61 % 76,70 % 60,45 % 60,88 %

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Obrazek 18: Regresni model pro provozni naklady

Zdroj: Vlastni zpracovani

Tabulka ¢. 29 predstavuje predikci hodnot provoznich nakladd v nasledujicich péti
letech. Dle udaji uvedenych v tabulce je pravdépodobné, ze naklady budou do budoucna

vzristat, coz je patrné ze sloupce pro bodovou predikei 1 ze sloupcii pro hranice téchto

L 1 L L 1 L
2012 2015

predikci.
Tabulka 29: Predpovéd provoznich nakladii (v tis. K¢)
Spodni
Rok Piredpovéd’ ) Horni hranice
hranice
2019 387442 27269,8 50218,7
2020 42922,0 30355,3 55488,8
2021 47387,8 33458,4 61317,3
2022 52141,6 36583,7 67699,4
2023 57183,3 39741,2 74625,4

Zdroj: Vlastni zpracovani
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3.40brat celkovych aktiv

Mnozstvi celkovych aktiv ukazuje intenzitu vyuziti vSech podnikovych aktiv

audava, kolikrat béhem roku je kazda polozka podnikovych aktiv prodana a znovu

naskladnéna. Obecné plati, Ze ¢im je obratovost aktiv vyssi, tim se podnik vyskytuje v lepsi

situaci. Hodnoty obratu aktiv spolu s jejich analyzou jsou znazornény v tabulce ¢. 18.

Tabulka ¢. 30 znadzorniuje veli¢iny jednotlivych posuzovanych kritérii pro vybér vhodné

funkce. Odtud také vyplyva, ze nejvhodnéjsi regresni funkei je funkce exponencidlni, ktera

ma nejvyssi hodnotu F-testu i hodnotu upraveného indexu determinace.

Tabulka 30: Vybér funkce obratu aktiv

Kritérium Piimka Parabola Hyperbola Exponenciala
F 6,65 4,92 6,67 10,28
Igdj_ 23,88 % 30,32 % 23,97 % 34,02 %

Zdroj: Vlastni zpracovani

Provedenim celkového F-testu Ize dojit k zavéru, ze hypotéza Ho se zamitne a je

potvrzena hypotéza Ha, kterd fikd, Ze model exponencidly je vhodny pro zndzornéni pribchu

obratu celkovych aktiv. Dil¢i t-testy nasledné prokazaly, Ze oba parametry jsou mensi nez

pétiprocentni hladina vyznamnosti, tudiz jsou statisticky vyznamné. Obrazek ¢. 19

znazornuje kromé prubéhu regresni exponencialy pro obrat aktiv také rovnici této

exponencialy.
Plot of Fitted Model
obrat aktiv = exp(-75,8737 + 0,037994*rok)
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Obrdzek 19: Regresni model pro obrat aktiv
Zdroj: Vlastni zpracovani
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Predikci pribéhu obratu celkovych aktiv pro nasledujicich 5 let znazornuje tabulka
¢. 31. Zde je patrné, ze rostouci tendence bude pokracovat i v nasledujicich letech, coz
prokazuje bodova i intervalova predikce. Nicméné si zde |ze povSimnout, Ze horni hranice
se zvysuje rychlejsim tempem, coz je pravdépodobné zplisobeno velkym nartistem zésob

v roce 2012.

Tabulka 31: Prredpovéd obratu aktiv

Spodni
Rok Piredpovéd’ ] Horni hranice
hranice
2019 2,30778 1,191 447177
2020 2,39715 1,22499 4,69091
2021 2,48998 1,25899 4,92461
2022 2,58641 1,29296 517377
2023 2,68657 1,32693 5,43937

Zdroj: Vlastni zpracovani

3.5Celkova zadluZenost podniku

Celkové zadluzenost podniku uvadi, v jakém rozsahu je podnik financovan cizimi
zdroji. Plati zde, Ze ¢im je hodnota tohoto ukazatele vySSi, tim vySSi riziko véfitelé
podstupuji. Priibéh tohoto ukazatele znazornuje tabulka ¢. 19. Zhodnocena kritéria v tabulce
¢. 32 jasné€ ukazuji, Ze nejvhodnéjsim modelem pro zachyceni prubéhu celkové zadluzenosti
podniku je jednoznaéné parabola. F-test, ktery ma hodnotu 9,74, zamité hypotézu Ho, a proto
tento model neni vhodny. Dil¢i t-testy potvrdily statistickou vyznamnost vSech parametru.

Rovnice této paraboly je:
celkova zadluzenost = —1,62786E6 + 1620,39 * rok — 0,403221 * rok?

Tabulka 32: Vybér funkce celkové zadluzenosti podniku

Kritérium Ptimka Parabola Hyperbola Exponenciala
F 0,15 9,74 0,15 0,83
124 -4,98 % 49,26 % -4,94 % -0,98 %

Zdroj: Vlastni zpracovani

Na obrazku ¢. 20 je znazornén prubch regresni paraboly celkové zadluzenosti
podniku, z néhoz je oCividné, ze zadluzenost podniku nejprve rostla a poté klesala. Dle
tabulky ¢. 33 bude i po dobu dalSich péti let celkova zadluZenost podniku klesat, coz

znazornuje sloupec bodového odhadu i oba sloupce pro odhad intervalovy.
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Plot of Fitted Model

86

76

66

56

IIWW'IITT}\IIIIIIII'

46

celkova zadluzenost

36

|IIII|IIII[

26

o

|IIllIIIIL{LLJJ|LllLJJlllllllll

N
g-u
o

2003 2006

2009
rok

2012 2015

Obrazek 20: Regresni model pro celkovou zadluzZenost podniku
Zdroj: Vlastni zpracovani

Tabulka 33: Predpoved celkové zadluzenosti podniku (v tis. K¢)

Spodni
Rok Pitedpovéd’ ) Horni hranice
hranice
2019 32,631 3,96427 61,2978
2020 24,4109 -6,72922 55,5509
2021 15,3842 -18,8252 49,5937
2022 5,55117 -32,3177 43,42
2023 -5,08834 -47,1886 37,0119

Zdroj: Vlastni zpracovani
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4 Zhodnoceni podniku

Finan¢ni analyza ekonomickych ukazateli podniku Havel plyn a.s. pomaha Iépe
poznat situaci podniku. V podniku prob&hlo nékolik vyraznych zmén, které maji vliv na jeho
nyngjsi fungovani. V roce 2000 zacala spole¢nost podnikat. V roce 2003 doslo k poklesu
vlastniho kapitalu z diivodu prodeje Cerpaci stanice LPG, v roce 2007 poté doslo k nakupu
Cerpaci stanice na pohonné hmoty. Posledni vyrazna zména prob¢hla v roce 2012, kdy doslo
k navySeni mnozstvi zasob na skladé. VSechny tyto vykyvy maji vyrazny podil na prubéhu

funkci a predikci do budoucna. Nebyt téchto odchylek byla by analyza mnohem piesnéjsi.

Pomoci finan¢ni analyzy byla hodnocena situace podniku. Tato analyza byla
vytvorena pro zakladni skupinu ukazatelii z rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Pro analyzu
pomérovych ukazateli bylo tfeba nejprve hodnoty dopocitat pomoci vzorcti zminénych

Vv teoretické Casti prace.

Pro regresni analyzu byly vybrany ukazatele z vykazu zisku a ztraty, provozni
vysledek hospodaieni, provozni vynosy, provozni néklady a také ukazatele pomérové.
Z pomé&rovych ukazatelt byl za aktivitu podniku vybran ukazatel obratu celkovych aktiv

a ze zadluzenosti podniku byla feSena jeho celkové zadluzenost.

Prvni analyzovanou skupinou byly ukazatele rentability. Po analyze rentability 1ze
tvrdit, Ze podnik mé problémy vytvafet si nové zdroje a celkova efektivita hospodareni
podniku je velmi nizka, az zaporna. Analyza ukazatela aktivity neboli obratovosti podniku
Havel plyn a.s. prokézala, Ze podnik je schopen vyuzivat investované financni prostiedky

pouze vV malé mife.

Zadluzenost podniku znazorfiuje skutecnost, Ze spoleCnost vyuziva cizi zdroje
k financovani své podnikatelské ¢innosti. Podnik se nachazi v doporucené mite
zadluZenosti, nicméné vySe zadluZenosti je bliz$i spiSe horni doporucené hranici a je schopna
tuto hranici i pfesahnout. Pro véfitele a akcionafe tento podnik neni pfili§ vhodny, jelikoz
zde plati, Ze ¢im vyssi je podil ciziho kapitélu, tim se také zvySuje riziko neplnéni zavazki

vuci véfitelim a zvySuje se 1 rizikovost samotnych akcii.

Jelikoz z pohledu likvidity podniku nema dlouhodoba analyza velky smysl, je
vytvoiena pouze tabulka pro pribéh jednotlivych typt likvidity. Bézna likvidita se
vyskytovala v doporuéené hranici pouze 4 roKy, ostatni roky doslo k piekroceni obou hranic.

Nicméné se vétSinou nejednalo o velky ptesah. Po zhodnoceni 1ze fici, ze by podnik byl
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schopen uspokojit své véfitele v ptipadé, ze by v dany okamzik vymeénil vSechna sva obézna
aktiva za hotovost. Pohotova likvidita podniku zlstava bohuzel v celém svém rozsahu pod
doporu¢enymi hranicemi. Proto 1ze soudit, ze podnik by nebyl schopen splatit své zavazky,
aniz by musel prodat své zadsoby. Okamzita likvidita podniku opét neni piizniva, jelikoz
se hodnoty v zadném roce ani nepfibliZily ke spodni doporuc¢ené hranici. Z toho vyplyva,

ze podnik neni schopen kratkodobé hradit své zavazky.

Pti regresni analyze provozniho vysledku hospodatfeni nastal problém, jelikoz
z diivodu velkych vykyvi tohoto ukazatele vychazel index determinace velmi nizky a nebylo
tedy mozné fadn¢ urcit vhodnou regresni funkci pro jeho prubéh. Tuto skute¢nost potvrdily
1 nasledné testy, které nemohly zamitnout nulovou hypotézu o nevhodnosti modelu.
Nicméné pii pohledu na samotny vysledek hospodateni je ziejmé, Ze podnik dlouhodobé
neprokazuje zisk ale spise ztratu. To dokazuje i primérna hodnota ¢astek, ktera je zaporna.
Tato situace je pro podnik velmi nepfizniva, nebot signalizuje problémy v jeho hospodateni.

Z tohoto divodu byla zpracovana analyza provoznich vynost a provoznich nakladu.

Pro provozni vynosy byla vybrana jako nevhodné&jsi funkce paraboly, ktera byla
prokazana naslednymi testy. Rovnéz byla vytvoiena predikce vynosi na dalSich pét let, z niz
vyplyva, ze by vynosy z bézné Cinnosti mély rast. Provozni ndklady maji vcelku stejny
pribéh, 1 zde byla proto za nejvhodnéjsi model zvolena parabola a opét byla testovanim
hypotéz prokazana za vhodnou. Predpovéd’ nakladii ma také rostouci tendenci. Nicméné
Z porovnani provoznich vynosi a ndakladl vyplyva, Ze ndklady jsou a budou vyssi

nez vynosy, a proto lze predpokladat provozni vysledek hospodateni i nadale zaporny.

Analyza obratu celkovych aktiv uvadi, kolikrat se celkova aktiva béhem roku
v podniku obrati. Jelikoz by tato hodnota méla byt minimalné 1, lze fici, Ze podnik je
schopen efektivné vyuZzivat sva celkova aktiva. Pomoci regresni analyzy byla za nevhodnéjsi
regresni model vybrana exponenciala, coz bylo potvrzeno i nasledné provedenymi testy.
Ptedpovéd’ pro nasledujici roky vypada ptiznivé a lze predpokladat, ze by se podniku

Vv tomto sméru mohlo dafit 1 nadale.
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r 4
Zavér
Tato bakalarskd prace se zabyva moznostmi vyuziti ¢asovych fad podnikovych
ekonomickych ukazateli podniku Havel plyn a.s. za pomoci finan¢ni analyzy a vhodnych
statistickych metod. Pro tyto faktory je ndsledné vytvoiena predikce jejich pribéhu v dalSich

peti letech. Pomoci ziskanych vysledkii by se méla spolecnost Havel plyn a.s. pokusit

ovlivnit sviij budouci vyvoj a také upravit své finan¢ni fizeni, aby bylo efektivnéjsi.

Prvni ¢ast prace se zabyva teoretickymi vychodisky, zejména finan¢ni analyzou
a analyzou pomérovych ukazateli. Pomérové ukazatele patii mezi nejdulezitéjsi indikatory
finan¢niho zdravi podniku. Hodnoty pro tyto ukazatele byly ziskany z podnikovych ucetnich
vykazl. Pro predikci dalsiho vyvoje je nutné prace s casovymi fadami a pochopeni jejich
zakladnich charakteristik, proto se Casovym fadam vénuje dalsi dil teoretické ¢asti. Nakonec
je vysvétlen pojem regresni analyza, bez né¢hoz by nebylo mozné vybrat vhodny model pro

pribéh jednotlivych ukazatelt.

Prakticka cast prace nejprve predstavuje a charakterizuje vybrany podnik. Nasledné
dochazi k aplikaci teoretickych vychodisek na ukazatele daného podniku. Nejprve je
vytvofena horizontdlni i vertikalni analyza rozvah a vykazii zisku a ztraty. Zde jsou na prvni
pohled viditelné vyrazné vykyvy, které jsou popsany a doplnény o pficinu jejich vzniku.
Poté je provedena analyza pomérovych ukazateld. Pro tuto analyzu byly vybrany ukazatele
rentability, aktivity, zadluZenosti a likvidity. Pro kazdy ukazatel je vytvofena tabulka a graf
s jeho vyvojem, ktery je nasledné doplnén o jeho popis. | v hodnotach téchto ukazateld se
promitaji vyrazné vykyvy. Tyto ukazatele davaji podniku nejduilezitéjsi informace o tom,
jak si podnik na trhu vede. Lze si povSimnou, Ze se podnik snazi udrzet na trhu,
ale vypocitané hodnoty pro n&j nejsou pfili§ optimalni. Naptiklad likvidita podniku neni
prilis pfivetiva, na druhou stranu napiiklad zadluZenost podniku neni tolik vysoka a podnik

nepodstupuje velké riziko pfi vyuZivani cizich zdroji pro financovani vlastnich aktiv.

Pro vybrané pomérové ukazatele je vytvorena regresni analyza, které napomaha
Kk vybrani nejvhodnéjsiho modelu pro popis vyvoje daného ukazatele. Nejprve je regresni
analyza vytvofena pro vysledek hospodafeni. Nicméné kvili velkym vykyvam v podniku
nebylo mozné nalézt idealni regresni model, jelikoz Z4dné ze zkoumanych funkci nedoséhla
vhodnosti vyssi nez 10 %. To je hlavni diivod pro¢ dalsi regresni analyza je tvofena zv1ast

pro provozni vynosy a provozni naklady.
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Model provozniho vysledku hospodaieni mé rostouci tendenci a nejvhodnéjsi
pro popis vyvoje je funkce paraboly. Stejné¢ tak tomu je i u modelu provoznich nakladi.
Nicmén¢ pokud dojde k porovnani hodnot predikce provoznich vynost s hodnotami
provoznich nékladu je zifejmé, Zze ndklady pfevysi vynosy a budouci vyvoj hospodarského

vysledku podniku se opét dostane do zapornych cisel.

Déle je provedena analyza obratu celkovych aktiv, ktera uvadi pocet obratek
celkovych aktiv béhem jednoho roku. Pomoci ziskanych vysledkia 1ze fici, Ze podnik je
schopen efektivné vyuzivat veskera sva aktiva. Za nevhodnéjsi regresni model je vybrana
exponenciala, jejiz vhodnost potvrdily i nasledné testy. Piedpoveéd’ budouciho vyvoje se jevi
pomé&rné ptiznivé, a proto je mozné predpokladat, Ze do budoucna by se podniku v tomto

sméru mohlo dafit.

Posledni provedend analyza je analyza celkové zadluzenosti podniku. Jiz z finan¢ni
analyzy vyplyva, ze zadluzenost podniku se meziro¢né mirn€ zvySuje. Nicméné provedena
regresni analyza ukazuje, Zze se zadluzenost bude postupné snizovat. Pokud se v podniku
nevyskytnou necekané udalosti, 1ze predpokladat, ze se by se podnik mohl zbavit veskerych
svych dluht. Na zéklad¢ vyse uvedenych poznatkl a vypoctl 1ze povazovat cil bakalaiské

prace za splnény.
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