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Abstrakt

Tato bakalafska prace ma za ukol zanalyzovat Gcetni a financni ukazatele vybrané firmy,
Viden plus, a. s., ajejich naslednou interpretaci. V této praci bylo vyuzito kromeé ucetnich
vykazl a jejich analyz i Casovymi fadami, které jsou soucasti a nastroji statistickych

metod.

V praci se nachazi teoretickd vychodiska pro jednotlivé typy analyz, jak Casovych tad,
tak klasické financni analyzy. Poté se tato prace zabyva aplikovanim teoretické ¢asti na
ucetnich vykazech spolecnosti a naslednym feSenim piipadnych navrhii na zlepSeni do

dalSich let fungovani a vyvoje spolecnosti.

Abstract

This Bachelor thesis aims to analyze the accounting and financial indicators of the
selected company, Viden plus, a.s., and their subsequent interpretation. In this work was
used in addition to the financial statements and their analysis also time-series and

regression analysis, which are included in statistical methods.

In the work is theoretical basis for various types of analysis, both time series and the
classic financial analysis. Then, this work deals with the application of a theoretical part
on the financial statements of the company and subsequently addressing any suggestions

for improvements in future years of operation and development of the company.

Klicové slova

Financni analyza, rentabilita, likvidita, zadluzenost, ¢asové ftady, regresni pifimka,

statistické metody.
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UVOD

Tato bakalarska prace se zaméfuje na financni analyzu spole¢nosti Viden plus, a. s.
K této analyze vyuziva klasické financni ukazatel, které nasledné analyzuje pomoci
casovych fad a regresnich pfimek. Diky témto analyzam bude mit firma velmi dobry
nahled na prubéh jejich financni stranky podnikani. Informace z nich jsou pro kazdou
firmu velmi dulezité, jelikoz se daji vyuzit pro zlepSeni podnikani, snizeni nakladu a
optimalizaci. Bakalarska prace se zabyva Cinnosti firmy za uplynulych 14 let, bylo
zpracovano velké mnozstvi dat, s Cimz souvisi i pomémé velka presnost vysledkd

analyzy.

Vyuziti statistickych metod je vyuzito pravé pro to, aby bylo mozné tak velké mnozstvi
finan¢nich ukazateld prehledné zpracovat a analyzovat. K tomu se nejvice hodi analyza

vyuzivajici Casové fady
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1 CiL A METODIKA PRACE

V této Casti se prace zaméfuje na popsani hlavnich cilt a postupy, které budou pouzity

k dosazeni potfebnych informaci a cili.

Cile prace

Jednim z hlavnich cilt této bakalarské prace je zhodnoceni ekonomiky spolecnosti
VIDEN plus, a. s. pomoci vybranych metod financni analyzy. Z této finan¢ni analyzy
budou vybrany nékteré smérodatné ukazatele, které jsou pro spole¢nost podstatné, a
na téchto ukazatelich bude pomoci statistickych metod provedena statistické analyza.
Ke statistické analyze bude vyuzita regresni analyza a analyza Casovych fad. Regresni
analyza bude v této praci vyuzita k vyhodnoceni ekonomiky spolecnosti do soucasnosti.

Analyza casovych fad bude naopak vyuzita k pfedpovédi budouciho vyvoje podniku.

Metodika prace

Bakalarskou préaci jsem rozdélil do tfi Casti. Prvni Cast je veénovana teoretickym
vychodiskim prace, budou zde popsany metody analyz, a jak budou dale vyuzivany
v praktické cCasti bakalarské prace. V dalsi ¢asti se prace zaméfi na aplikaci téchto metod
u spolecnosti VIDEN plus, a. s. Nejprve bude provedena celkova analyza spoleCnosti
za roky 1998 az 2014. Nasledné na vybrané ukazatel bude aplikovana regresni analyza a
analyza Casovych fad. Treti Cast je navrhova. Ta se bude tykat konkrétnich navrhi na

zlepSeni stavajici ekonomiky spolecnosti.
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2 TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

Jak jiz bylo zminéno v kapitole dfive, tato C¢ast se zaméfi na pospani uzité teorie
v bakalafské praci. Popisovany budou teorie finanéni analyzy, regresni analyzy a analyzy
casovych tad. Tyto teorie budou v nasledujici ¢asti pouzité pro praktickou analyzu

spoleCnosti VIDEN plus, a. s.
2.1 Financ¢ni analyza

Financni analyzu Ize chdpat jako soubor cinnosti, jejichz cilem je zjistit a komplexné
vyhodnotit financni situaci podniku. Méla by rozpoznat zdravi podniku, odhalit jeho slabé
stranky, které by se do budoucna mohly stdt pro podnik hrozbou, a identifikovat silné
stranky, které by podnik mohl v budoucnu vyuzit jako prilezZitost. Financni analyza
vychazi predevsim z minulych dat, ovSem je podkladem predevsim o rozhodovdni o

budoucnosti“ (Finan¢ni analyza, © 2011-2013).

Financ¢ni analyza hodnoti celkovou ekonomiku spolecnosti a vSechny faktory, které ji
ovliviluji. Konkrétné se jedna o kratkodobou finan¢ni situaci podniku, dlouhodobou

finan¢ni situaci podniku a efektivnost podniku (Finan¢ni analyza, © 2011-2013).
2.1.1 Zdroje vstupnich dat finan¢ni analyzy

Zakladnim predpokladem pro finan¢ni analyzu jsou samoziejmé& vstupni zdroje. Hlavni
vstupni zdroje lze roztfidit, dle vyuziti konkrétnich uceld financni analyzy a uzité metody

analyzy, do ti zakladnich skupin zdroji:
1) ucetni data podniku — Cerpana z:
a. ucetnich vykaza,
b. wvnitropodnikového ucetnictvi,
c. vyrocnich zprav.
2) Ostatni data z podniku — Cerpana z:

a. podnikovych statistik,
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b. wvnitfnich smérnic.
3) Externi data — Cerpana z:
a. udaje statnich statistik,
b. zpravy z odbornych pracovist,
c. odhady analytikt instituci,
d. nezavisla hodnoceni ekonomickych poradct (Konecny, 2004).

Z tohoto rozdéleni je pro moji bakalarskou praci nejpodstatnéjsi a smérodatna pouze
prvni skupina — ucetni data podniku. Spole¢nost VIDEN plus, a. s. mé poskytla vykazy
za roky 1997 — 2014. Pro finan¢ni analyzu a potom také statistickou analyzy budu tedy
vyuzivat tyto poskytnuta data.

Vstupni data musi spliovat podminky Uplnosti, celistvosti a pravdivosti. V opa¢ném
ptipadé nejsou vhodnymi vstupnimi daty pro financni analyzu. Tyto data se ziskavaji

z téchto ucetnich vykaza:
1) rozvaha,
2) vykaz zisku a ztrét,
3) prehled o penéznich tocich (vykaz Cash Flow).

Rozvaha

Rozvaha je ucetni vykaz, ktery zachycuje financni zdroje podniku. Ty jsou odrazem
finan¢nich a investi¢nich procesu, které skatulkuji kapital podniku do jednotlivych slozek
podniku. Vysledky téchto procesti se jsou kdatu uCetni zavérky vyjadreny prave
v rozvaze. Rozvaha tedy zachycuje finan¢ni zdroje podniku a majetek podniku

k urCitému datu (Konecny, 2004).

Rozvaha mé dvé zakladni Clenéni a to na aktiva (A) a pasiva (P). Aktiva se dale déli na
dlouhodoby majetek (DM) a obézna aktiva (OA). Pasiva se déli na Vlastni kapital (VK)

a cizi zdroje (CZ). Graficky znédzorfiuje rozvahu nasledujici tabulka.

13



Tab. 1 - Zjednodusena verze rozvahy. (Zpracovano dle Konecny, 2004)

Aktiva Pasiva
Dlouhodoby majetek: Vlastni kapital:
Dlouhodoby hmotny majetek (DHM) Zakladni kapital (ZK)
Dlouhodoby nehmotny majetek (DNM) Fondy
Dlouhodoby finan¢ni majetek (DFM) VH minulych let
VH bézného obdobi
Obézna aktiva:
Zasoby Cizi zdroje:
Pohledavky Rezervy
Kratkodoby finan¢ni majetek (KFM) Zavazky
Uvéry a finanéni vypomoci
Casové rozligeni Casové rozligeni
Aktiva celkem Pasiva Celkem

Vykaz zisku a ztrat (VZZ)

Vykaz zisku a ztrat obsahuje vynosy, naklady a vysledek hospodateni

Vynosy podniku se rozumi penézni Castky ziskané Cinnosti podniku za urcité obdobi.

NerozliSuje se, jestli doslo k jejich uhradé. Vynosy podniku tvofi:

1) provozni vynosy — trzby za prodej zbozi, vlastnich vyrobki a sluzeb, trzby

z prodeje dlouhodobého majetku a materialu, ostatni provozni vynosy,

2) finan¢ni vynosy - trzby zprodeje cennych papird a podild, vynosy
z dlouhodobého a kratkodobého finanéniho majetku, vynosové uroky a ostatni

finan¢ni vynosy,
3) mimotéadné vynosy (Konecny, 2004).

Jako naklady se daji povazovat veskera spotieba pencz, ktera je ucelové zaméfena na

ziskani urcitého vysledku (vystupt, vynosi), za urcité obdobi. Naklady podniku tvofi:
1) provozni naklady — naklady na ziskani provoznich vynosu,

2) financni naklady — naklady na ziskani financnich vynosi,
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3)

mimotadné naklady — souvisi s mimoradnymi naklady (Konecny, 2004).

Vysledek hospodateni je vyjadieni rozdilu mezi vynosy a naklady. Je-li vysledek kladny,

potom firma dosahla za bézné uCetni obdobi zisku. VH se déli na:

1)

2)

Tab. 2 -

vysledek hospodateni za bé&znou cCinnost — sem se fadi provozni VH pred

zdanénim plus financni VH pred zdanénim minus dari z pfijmi za béznou ¢innost,
mimotadny vysledek hospodafeni (Konecny, 2004).

Zkricena verze VZZ. (Zpracovano dle Kone¢ny, 2004)

L Trzby za prodej zbozi
A. | Naklady vynalozené na prodané zbozi
+ Obchodni marze
IL Vykony
B. | Vykonova spotieba
+ Pridana hodnota
C. | Osobni naklady
E. | Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku
G Zmeéna stavu rezerv a opravnych polozek v provozni
" | oblasti a komplexnich nakladi ptistich obdobi
Iv. Ostatni provozni vynosy
H. | Ostatni provozni naklady
* Provozni vysledek hospodareni
IX. Vynosy z precenéni cennych papirQ a derivatu
X. Vynosové uroky
N. | Nékladové uroky
XL Ostatni finan¢ni vynosy
O. | Ostatni finan¢ni naklady
* Finanéni vysledek hospodareni
Q. |Dan z piijmt za béznou ¢innost
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Vykazy Cash Flow (CF)

Do vykazi CF se zaznamenavaji veskeré finan¢ni toky, jak pené€zni vynosy, tak i vydaje,
a to za sledované obdobi. V praxi to znamena, ze vykazy CF jsou zdznamem o vSech

prob&hnutych platbach a tudiz se da zjistit likvidita spolecnosti. Vykaz CF se déli na:
1) stav na zacatku obdobi.
2) CF z provozni ¢innosti:

- piijmy z prodeje vlastnich vyrobki, zbozi, sluzeb, z prodeje nebo

podstoupeni prav, licenci, know-how, ze zprostfedkovatelské ¢innosti,

- vydaje za porizeni materialu, zbozi, vzniklé v souvislosti s vyplatami

mezd, za nakup externich sluzeb.
3) CF zinvesti¢ni ¢innosti:
- pfijmy z prodeje DM,
- puajcky a uvéry,
- vydaje na DM.
4) CF z finan¢ni ¢innosti:
- pifijmy zemitace akcii, zpenéznich dart, z pfijatych Gvéri a
finan¢nich vypomoci, od akcionafli na splaceni dluhu z minulych let,
- vydaje ze splaceni pujcek a uvérd, na vyplatu dividend.
5) Celkovy cisty CF (Konecny, 2004).

Tab. 3 - Zjednodusena verze vykazu CF. (Zpracovano dle Konecny, 2004)

Stav penéinich prostiedkl na zac¢atku obdobi
Cisty penézni tok z provozni &¢innosti

Cisty penézni tok z investi¢ni ¢innosti

Cisty penéZni tok z finanéni ¢innosti

Cisté zvyseni, respektive snizeni penéznich
prostredkt

R. Stav penéinich prostifedkti na konci obdobi

O|w|>|m
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2.1.2 Analyza absolutnich ukazatelu

Mezi absolutni ukazatele se fadi horizontalni a vertikalni analyza. V této podkapitole si

je popiseme a vysvétlime blize.

Horizontalni analyza

Horizontalni analyza, téz analyza trendd, sleduje polozky v Case a jejich vyvoj. Tato
analyza se provadi na nékolika po sobé€ jdoucich let. Pfi analyze trendi se musi brat
v potaz mimoradné vlivy, jako jsou napiiklad zivelné pohromy (povodné, zasah bleskem

atd.), a nasledné je tedy 1 z této analyzy vyloucit.

Dale nasleduje jeden ze vzorct horizontalni analyzy, pficemz ostatni vzorce analyzy maji

podobny tvar pro vypocet absolutni zmény.
HA,ss0p = Zasoby, — zasoby,_,

2.1)

Vertikalni analyza

Vertikalni analyza, nazyvéna taktéz analyzou struktury, se zaméfuje na procentni rozbor
finan¢nich vykazi. Vysledkem je tedy, kolik procent je podil té dané slozky na celkovych

aktivech ¢i pasivech.

Dale nasleduje jeden ze vzorct vertikalni analyzy, pfiCemz ostatni vzorce analyzy maji

podobny tvar.

zasoby
VAzssop =

[%]

celkova aktiva

(2.2)
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2.1.3 Analyza rozdilovych ukazatelu

Analyza rozdilovych ukazatelti se taky nazyva analyza Cistych finan¢nich fonda. Tyto
analyzy jsou predevsim , rozdily mezi souhrnem urcitych polozZek krdtkodobych aktiv a

souhrnem urcitych polozek kratkodobych pasiv (Konecny, 2004).

Prevazné se pro tyto analyzy vyuziva Cisty pracovni kapital, Cisté pohotové prostiedky a

Cisty penézni majetek. Proto si tyto tii ukazatele nasledné 1 popiseme.

Cisty pracovni kapital (CPK)

Cisty pracovni kapital je rozdilem mezi dlouhodobym kapitdlem a dlouhodobym
majetkem. Odrazi se vném financovani obézného majetku. Schopnost splacet své
finanéni zavazky je piimo umémé zavisla na CPK. Cim vétsi CPK tim lepsi schopnost

splacet (Konecny, 2004).
CPK = OA — CKkr

(2.3)
2.1.4 Analyza aktivity

Ukazatelé analyzy aktiv méfi schopnost podniku navaznost slozek kapitala u aktiv a
pasiv. Vysledkem této analyzy je zisténi, jak hospodafime s aktivy spoleCnosti.

(Rickova, 2015)

Mezi ukazatele aktivit patfi obraty a doby obrati. Obraty nam vyjadiuji kolikrat se to, co
meétime, ,,0toci“ v podniku v zavislosti na trzbach. Obrat se tedy vyjadiuje v jednotkéach

krat. Vzorec obratll je popsan niz.

Trzby )
Obrat = ———— [krat]
Co mérime

(2.4)

Doba obratu nam ukazuje, za jak dlouho métfena polozka dokonc¢i jeden obrat v podniku

v zavislosti na dennich trzbach. Denni trzby se daji vypocitat bud” podélenim celkovych
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trzeb podniku 360, nebo se da vyuzit i1 presny pocet dni, kdy byla spole¢nost oteviena

k obchodovani. Vzorec doby obratu tedy vypada nasledovné.

Co mérime ;
Doba obratu = ———————[dn{]
Denni trzby

(2.5)

2.1.5 Analyza likvidity

Ukazatele likvidity stanovuji do jisté miry schopnost podniku hradit svoje zavazky. Aby
byl podnik solventni, musi byt i likvidni. Proto se tyto ukazatele vazi na to, co ¢im chceme

platit k tomu, co chceme platit. (Ukazatele likvidity (Liquidity Ratios), © 2011-2013)

Celkova (bézna) likvidita

Celkova likvidita se téz nazyva jako likvidita 3. stupné€. Ukazuje nam, kolikrat pokryji
OA vSechny kratkodobé zavazky spolecnosti. Doporucené hodnoty jsou 1,5 — 2.5.
(Rickova, 2015)

OA
Kratkodobé dluhy

Bézna likvidita =

(2.6)

Pohotova likvidita

Tato likvidita je oznaCovana za likviditu 2. stupné. Tento ukazatel nam ukazuje, jestli je
podnik schopen splatit své zavazky bez nutnosti prodat své zasoby. Doporucena hodnota
je 1 —1,5. (Rackova, 2015)

OA — zasoby

Pohotova likvidita = Kratkodobé dluhy

2.7)

Okamzita likvidita

19



Oznaceni likvidita 1. stupné je pro okamzitou likviditu. Zde vstupuji pouze ty
nejlikvidngjsi polozky OA, napf. penize na pokladné a na béznych uctech. Doporucena

hodnota ukazatele je 0,5 — 1,1. (Rickova, 2015)

o Pohotové platebni prostredky
Okamzita likvidita =

dluhy s okamzitou splatnosti

2.1.6 Analyza rentability

Rentabilita je schopnost podniku vytvaret nové zdroje a dosahovat zisku pouzitim
investovaného kapitalu. (Rackova, 2015) Tito ukazatelé byvaji také oznaCovani za
ukazatele navratnosti ¢i vynosnosti. Jedna se o pomérové ukazatele, kde se porovnava
zisk ku investovanému kapitalu. (Ukazatele rentability (Profitability Ratios), © 2011-
2013)

Rentability vlozeného kapitilu (ROI)

Doporucené hodnoty pro ROI jsou: velmi dobré > 15 %, dobré 12 — 15 % a horsi < 12 %.

EBIT

ROI = K [%]
(2.8)
Rentabilita celkovych aktiv (ROA)
ROA by mélo byt vétsi jak 10%.
ROA = ——21 o]
Celkova aktiva
(2.9)

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Pro bezpecné investice do podniku by se hodnota ROE méla pohybovat mezi 2 — 3 %

EAT
VK

ROE = — [%]

(2.10)
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Rentabilita trzeb (ROS)

Hodnoty ukazatele ROS by mély byt vyssi jak 6 %.

EAT
Trzby

ROS = [%]

(2.11)

2.1.7 Analyza zadluzenosti
Touto analyzou se méfi, co podnik vyuziva k financovani svého obchodovani a jak je
schopny splacet své zavazky. Do ukazatelt analyzy zadluZenosti patii:

e celkova zadluzenost,

e koeficient samofinancovani,

e dlouhodoba zadluzenost,

e urokové kryti.

Celkovs zadius . Cizi kapital o
erkova zadtuzenos _Celkovéaktiva[ d
(2.12)
Koeficient . . . Vlastnikapital o
oeficient samofinancovani = Celkova aktiva 0]
(2.13)
Dlouhodobé dluhy
Dlouhodoba zadluzenost = - - [%]
Celkova aktiva
(2.14)
Urokové kryti = EBIT krat
rokove kryU = N adove aroky L a0
(2.15)
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2.1.8 Analyza soustav pomérovych ukazatelu

Soustava pomérovych ukazatel se vyuziva k detailnéjsi financni analyze podniku. Cim
vice ukazateld se v soustavé pouzije, tim detailn€jsi tato analyza bude. Pfili§ mnoho

ukazatelt muze ale vést analytika ke zkreslenym tdajim a pohlediim na spole¢nost.
Soustavy se déli na:

1) Soustavy hierarchicky usporadanych ukazateld.

2) Ugelové vybrané skupiny ukazateld.

V ramci této bakalarské prace se budu zabyvat pouze druhym typem soustav a to uceloveé
vybranymi skupinami ukazatelt. Ty se daji d€lit na bonitni a bankrotni modely. Bonitni

modely nejsou pro tuto praci podstatné, a proto je tedy nebudu popisovat.

Mezi bankrotni modely patii Altmantv index finan¢niho zdravi a Index INOS
Altmanuv index finan¢niho zdravi

Tato soustava ukazatell je stanovena jako soucet péti béznych pomérovych ukazatelt, ke
kterym je vzdy pfifazena néjaka vaha v ramci soustavy. Vahami se urCuje jednotliva
dulezitost daného pomérového ukazatele vramci soustavy. Vzorec pro vypocet
Altmanova modelu ve spoleCnosti, kterd neni vefejné obchodovatelnd na burze je

nasleduyjici.
Z =0,717 * X; + 0,847 x X, + 3,107 » X5 + 0,42 x X, + 0,998 * X,

(2.16)
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Nasleduji vzorce, které vysvétluji jednotlivé casti Altmanova modelu.

B CPK
~ Aktiva celkem

1

Kumulovany nerozdélny VH minulych let
2 =

Aktiva celkem

B EBIT
~ Aktiva celkem

3

Utetni hodnota akcii
4 =

Cizi zdroje

Triby

X =
>~ Aktiva celkem

(2.17)
Hodnoty tohoto index by v nejlepsim ptipadé méli byt vétsi jak 2,9, to se nazyva pasmo
prosperity. Pasmo Sedé zony je mezi hodnotami 1,2 a 2,9. Nejhorsi pasmo, pasmo

bankrotu, je u hodnot mensSich nez 1,2.
Index IN

Tento index byl sestaven manzely Neumaierovymi a jeho snahou je vyhodnotit
spoleCnosti, které podnikaji v Ceském prostredi. Tento model byl nékolikrat upravovan a
aktualizovan. V soucasnosti se vyuziva jeho nejaktualnéjsi verze a to INOS, ktery ma
nasledujici tvar:

A EBIT EBIT VYN 0A
INO5 = 0,13 *x —=+ 0,04 x —— + 3,97 * + 0,21 * + 0,09 ¥ ———
czZ U KZ + KBU

(2.18)
kde: A — aktiva,

OA — obézna aktiva,
EBIT — provozni vysledek hospodarent,

VYN - vynosy,
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CZ — cizi zdroje,

KZ — kratkodobé zavazky,

U — nakladové troky,

KBU - kratkodobé bankovni uvéry a vypomoci.

U tohoto indexu firma vytvafi hodnotu pro majitele, je-li hodnota indexu vétsi jak 1,6.
V pfipadé, ze je hodnota indexu mensi jak 0,9, spoleCnost nevytvaii hodnoty pro majitele.

To co je mezi je opét povazovano za Sedou zonu.

2.2 Regresni analyza

Pod nazvem regresni analyza se skryva statistickd metoda, ktera je vyuzivana k odhadu
jisté proménné veli¢iny. Pfi vypoctech v ekonomice a pfirodnich védach se vyuzivaji
proménné veli€iny, kdy mezi nezavisle proménnou, nazvéme ji x, a zavisle proménnou,
nazvanou y, kterou méfime nebo pozorujeme, existuje n¢jaka zavislost. V mnoha
ptfipadech ji nejsme dle funkéniho pifedpisu rozumné vyjadfit anebo ji nezname.
Vezmeme-li v uvahu nastaveni urCité hodnoty nezavislé proménné x dostaneme jednu

hodnotu zavislé proménné y.

V praxi se pii vypoctd pomoci regresni analyzy uvazuje nasledujici postup: ,, Mérime
resp. pozorujeme hodnoty zavislé proménné, oznacené y, pri nastavenych hodnotdch
nezavislé promeénné, oznacené. (V terminologii regresni analyzy se proménnd x nazyvad
vysvétlujici, veliciny y vysvétlovanou proménnou.) Po provedenych méreni dostaneme n
dvojic (x;, yi), i =1, 2, ..., n, pricemz n > 2, kde x; oznacuje nastavenou hodnotu proménné
X Vvi-tém pozorovani a yi k ni pritazenou hodnotu proménné y“ (Kropac, 2012). Tato

situace je znazornéna na obrazku nize.

Y1

1 T; Tp T

Obr. 1 - Graf regrese. (Kropac, 2012)
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Do méfeni neni vSak zahrnuto pasobeni ruznych nahodnych jevl a neuvazuji se ani
Cinitelé, které lze oznacit jako ,.Sum. Z tohoto divodu nedostaneme pii opakovaném
meéteni €1 pozorovani pii nastavené hodnot€ x tutéz hodnotu y, nybrz se tato hodnota bude
vzdy lisit. Lze tedy fici, ze proménna y se chova jako ndhodna veli¢ina a oznacime ji

proto ¥ (Kropac, 2012).

Mezi veli¢inami x a y je zavislost ovlivnéna ,,Sumem®, tento ,,Sum® se proto ndhodna
veli¢ina, oznacime ji jako e, ktera uvazuje vliv jiz zminénych nahodnych jevi a Ciniteld.
U této nahodné veli¢iny se uvazuje, ze jeji sttedni hodnota je rovna nule, tj. £(e) =0, coz
nam znaci, Ze se pii métreni nikde nevyskytuji systematické chyby a vychylky od skutec¢né
hodnoty, které jsou zptusobené ,,Sumy™ a jsou rozlozeny kolem skute¢né hodnoty jak

v kladném tak v zaporném smyslu (Kropac, 2012).

Pro popis zavislosti veli€iny ¥ na proménné x zavedeme podminénou stfedni hodnotu

nahodné veli¢iny Y pro hodnotu x, kterou oznacime jako E(Y|x) a polozime ji rovnu

vhodné zvolené funkci oznacené n(x; f1, B2, ... pp), v piipadé nutnosti budeme vyuzivat

zkraceny zapis a to n(x). Vzorec pro vztah mezi £(Y|x) a n(x)vypada tedy nasledovné:

E(YIx) = n(x; By, Bz - BP)-
(2.19)

Funkci n(x) budeme tedy nazyvat regresni funkci a je to funkce proménné x, ktera
obsahuje neznamé parametry, tyto parametry jsou oznacené jako f;, S, ... fp, kde p> 1.

Tyto parametry budeme oznacovat jako regresni koeficienty. Pokud uréime zadana data

pro funkci n(x), potom budeme fikat, ze jsme zadana data ,,vyrovnali regresni funkci

(Kropac, 2012).

,,Ulohou regresni analyzy je zvolit pro zadand data (xi, v;), i=1, 2, ...,n , vhodnou funkci
nx; p1, P2, ... Pp) a odhadnout jeji koeficienty tak, aby vyrovndni hodnot y; touto funkci
bylo co nejlepsi (Kropac, 2012).

2.2.1 Typy regresnich funkeci
Pti vypoctech regresni analyzy se vyuziva prevazné dvou typu regresnich funkci. Jedna

se o klasické a jednodussi linearni modely a potom se vyuzivaji nelinearni regresni

modely, které jsou o néco slozitéjsi. Zacneme tedy linedrnimi modely.
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Linearni trend

Linearni regresni modely jsou nejjednodus$i a zaroven nejpouzivanéjsi modely
k vypoctim regresni analyzy. Tim Gplné nejjednodussim linearnim regresnim modelem

je regresni primka.
V piipadé regresni piimky je regresni funkce n(x) vyjadiena ptimkou n(x) = f; + fox a
pro ni tedy plati, ze (Kropac, 2012):

E(Y|x) = n(x) = By + Bax.
(2.20)

Nahodnou velic¢inu ¥, kterou nastavime pro pfisluSnou hodnotu proménné x;, 1ze tudiz

vyjadfit jako soucet ,,Sumu® e; a funkce n(x) (Kropac, 2012):

Yi=n(x) + e = By +fox; e
2.21)

,,Odhady koeficientii B a B2 regresni primky pro zadané dvojice (xi, y;) oznacime b; a b>.

K urceni téchto koeficientii, které maji byt c jistém slova smyslu co ,, nejmensi “ pouzijeme

metodu nejmensich ctvercii. Tato metoda spociva v tom, Ze za , nejlepsi povazujeme
koeficienty by a by, minimalizujici funkci S(b1,b2), kterd je vyjadrena predpisem’ (Kropac,
2012):

n
SChiba) = ) (i = by = byx)?
i=1
(2.22)

Funkce S(b,,b2) je rovna souctu kvadrati odchylek naméfenych yi od hodnoto n(xi) = b;

+ box; na regresni pfimce (Kropac, 2012).

Hledané odhady b1 a b2 koeficientd 1 a P2 regresni primky pro zadané dvojice (xi, Vi)
urime vypoctem prvni parcialni derivace funkce S(b1,b2) podle jednotlivych
proménnych, kterymi jsou ve funkci b1 a b2, a ziskané parcialni derivace polozime nule.
Po jejich upravé dostaneme soustavu normalnich rovnic, ze kterych Ize pomoci metod
pro feSeni dvou rovnic o dvou neznamych, popfipadé pomoci vzorct, dopocitat

koeficienty b; a b> (Kropac, 2012).
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_ Ve Xy —nxy _

b , =vyv—b,x
2 ?zl xlz _ nfz 1 2
(2.23)
V téchto vzorcich se objevuji vybérové pruméry x a y pro které plati:
n n
_ 1 _ 1
x_n_ xi»}’—n' Vi
i=1 =1
(2.24)

Odhad regresni piimky, ktery vyuziva pfedchozi metodu vypoctu, je dan piedpisem a

oznacenim (Kropac, 2012):

N(x) = by + byx.
(2.25)

Polynomicky trend

Tento trend je velmi podobny linearnim trendu, vysledkem je vSak polynomicka rovnice.

Tato rovnice ma nasledujici tvar.
i) = by + byx + -+ + byx™*?

(2.26)

Parametry polynomického trendu jsou urCeny pomoci metody nejmensich Ctvercl, u
kterych se vypocet odvede od parcialnich derivaci funkce. Ty jsou polozeny jako rovny

nule. (Cipra, 1986)

Nelinearni regresni modely

Rozdil mezi linearnimi a nelinearnimi regresnimi modely je zasadni. U linearnich
regresnich modeli je regresni funkce vyjadiena linearni kombinaci regresnich koeficientt
a znamych funkci, na téchto funkci zavislych. U nelinearnich regresnich modela regresni

ptimka predesly prfedpoklad nespliiuje.

27



Jako priklad 1ze uvést tyto regresni funkce, které se nazyvaji modifikovany exponencialni
trend, logisticky trend a Gompertzova krivka (jako predpoklad se pocita se vztahem, ze
B3> 0) (Kropag, 2012):

nx) =B+ BB35  nlx)= n(x) = ePr+habs,

_
B1 + B2B%’
(2.27)

Tyto funkce jsou specidlni nelinearizovatelné funkce, které se vétSinou vyuzivaji

v Casovych tfadach, popisujici ekonomické déje.

Modifikovany exponencidlni trend je vhodny v pfipadech, kdy je regresni funkce shora,
nebo zdola ohranic¢ena. Logisticky trend a Gompertzova kiivka méji inflexi (v inflexnim
bode se pribéh kiivky meéni z polohy pod te¢nou ne polohu nad tecnu, nebo naopak) a
jsou ohraniCeny jak shora, tak zdola. Obé funkce patfi do takzvanych S-kiivek. U
logistického trendu tato S-kiivka je symetrickda kolem inflexniho bodu a vymezuje na

Casové ose pét zakladnich cyklt ekonomického cyklu, popisujiciho vyrobu, nebo prodej

yT
Y1 ys Q8L
3 EE O P TPa
n(z) =3 —2,5-0,5% ne) = srimesE n(z) = el3-1.20.5"

Obr. 2 — Priklady modifikovaného exponenciilniho trendu, logistického trendu a Gompertzovy
kiivky. (Kropac, 2012)

predmétl s dlouhodobym charakterem. Gompertzova kiivka je naopak S-kiivka
nesymetrickd kolem inflexniho bodu, vétSiny jejich hodnot lezi az za inflexnim bodem

(Kropac, 2012).
Odhady b;, b2, a b3 koeficientt f;, 2 a f3 modifikovaného exponencialniho trendu a
hodnoty §;, > a S5 ur¢ime pomoci vzorcu:

1/mh
b3 =

’

S3 — 52]
Sz =53

(2.28)
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b} —1

b, =(S,—S ,
2 ( 2 1) b;cl(b;’nh _ 1)2
(2.29)
1 1— ph
by = —|S; — bybst ———|,
! ml TS 1 _ph
(2.30)
m 2m 3m
51 :Z:yi' Sz = Z Vi, S3= Z Vi
i=1 i=m+1 i=2m+1
(2.31)
Pti vypoctech se vyhazi z nasledujicich predpoklad:
e zadany pocet n dvojic (x;,)i), i =1, 2, ... , n, je délitelny tfemi, to znaci, ze n =

2.2.2

3m, kde m je ptirozené Cislo. Data jsou tedy rozdélitelna do ti skupin o stejném
poctu m prvki. Pokud data tento pozadavek nespliiuji, vynecha se prislusny pocet

pocatecnich, nebo koncovych dat.
Hodnoty x; jsou zadany v ekvidistantnich krocich, majici délku 2> 0.

Pokud vyjde znaménko parametru b3 zaporné, musi se pro dalsi vypocty vzit jeho

absolutni hodnota.

Regresni koeficienty b;, b, a b3 logistického trendu se pocitaji podle vzorca
(2.15) az (2.18) s tim rozdilem, ze misto hodnot y; se pouzije jejich prevracené

hodnoty 1/ yi.

Regresni koeficienty b;, b2, a b3 Gompertzovy kiivky se pocita dle stejnych
vzorcy, jako u dvou predeslych, stim rozdilem ze misto hodnot y; se pouzije

jejich pfirozené logaritmy In y; (Kropac, 2012).

Volba regresni funkce

Ukolem regresni analyzy je téZ posouzeni vhodnosti zvolené regresni funkce k vyrovnani

b {13

zadanych dat. Resenim je jak ,,t8sn&“ a jak ,,dobte” predpoklada regresni funkce zavislost

mezi zavislé a nezavislé proménné.
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Velmi vhodnym zpisobem pro toto porovnani je tzv. index determinace, ktery

oznacujeme jako I a je vyjadfen nasledujicim vzorcem.

?P=1- Zn:(yi — 7;)? /i(% - )?

(2.32)

Pfi uplné funkcni nezavislosti mezi nezavisle a zavisle proménnou je hodnota indexu
determinace rovna pfiblizné nule. U presné funk¢ni zavislosti mezi nezavisle a zavisle

proménnou je index determinace roven jedné (Kropac, 2012).
2.3 Casové fady

Chceme-li zpracovat statisticka data tykajici se spoleCenskych a ekonomickych jevi
v Case, vyuzijeme k tomu casové rady. Pomoci zapisu uzitim casovych fad muzeme
provadét nejen kvantitativni analyzu zakonitosti v dosavadnim pribéhu, ale i jejich

prognozu.

Casovou radou rozumime radu hodnot urcitého ukazatele, usporadanych z hlediska
2
prirozené casové posloupnosti. Pritom je nutné, aby vécnd ndpln ukazatele i jeho

prostorové vymezeni byly shodné v celém sledovaném casovém iiseku “ (Kropac, 2012).

Casové fady se déli na dva typy, intervalové a okamzikové. Intervalové Easové fady jsou
takové, které charakterizuji naptiklad kolik jevt, véci, nebo udalosti vzniklo, nebo naopak
zaniklo v pfesné daném cCasovém intervalu. Okamzikové Casové fady nam zase
charakterizuji kolik jevi, véci, nebo udalosti existuje pfesné daném Casovém okamziku.
Zasadnim rozdilem mezi nimi je to, ze intervalové Casové fady lze scitat a dostat tak
soucty za vice obdobi. S¢itanim okamzikovych Casovych tfad dostaneme Cisla bez realné

interpretace (Kropac, 2012).

U intervalovych fad se musim dbat na to, aby sledované intervaly byly stejné dlouhé.
Budou-li se intervaly lisit, bude dochazet ke zkresleni a nasledna analyza nebude piesna.
Vyhodou u intervalovych fad je to, ze mohou byt pfepolteny jednoduchymi
matematickymi ukony. U okamzikovych fad se s timto problémem nesetkam, protoze se

vztahuji k pfedem danym ¢asovym okamzikim.
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Intervalové tady mulzeme graficky znazornit sloupkovymi, hilkovymi nebo
spojnicovymi grafy. Okamzikové fady se zndzorfiuji vyhradné spojnicovym grafem

(Kropac, 2012).
2.3.1 Charakteristiky ¢asovych rad

Pro presnou charakteristiku ¢asovych fad ukazatele v ¢asovych okamzicich (intervalech)
tikdei=1,2, ... najejichz hodnoty oznac¢ime y;. Pfedpokladame, ze jsou tyto hodnoty
kladné. Predpokladame taky, ze jsou sousedni okamziky (intervaly) stejn¢ dlouhé.

Nejsou-li tyto podminky splnény, jsou vypocty slozit&jsi.

Pramér intervalové fady, oznaCeny y, se po€ita jako aritmeticky pramér hodnot Gasové

fady (Kropac, 2012).

n
Z)’i-
i=1

<A
Il
S|

(2.33)

Pramér okamzikové fady se nazyva chronologicky priimér a je taky oznacen y. V ptipadé
kdy jsou okamziky od sebe stejné vzdalené tak se primeér nazyva nevdzeny chronologicky
prumeér a pocita se nasledovné (Kropac, 2012).

n-—1

L
2+ yl+2.

i=1

1
n—1

:)_]:

(2.34)

Dalsi charakteristikou je prvni diference znacna 1di(y). Urcuje, o kolik se zménila asova

fada mezi dvéma okamziky (intervaly) Také u ni urCujeme jeji pramér. (Kropac, 2012).

14i(Y) = ¥i — Vi1

(2.35)

n
1 N
1d(y)—n_122 i) =22
L=

(2.36)
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Koeficienty riistu vyjadiuji rychlost ristu ¢i poklesu a znaCime ho ki(y) a stejné jako u

prvni diference u néj ur¢ime i pramér (Kropac, 2012).

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

Yi-1

(2.37)

(2.38)

2.3.2 Dekompozice ¢asovych rad

V ekonomické praxi se Casové rfady rozkladaji na nékolik slozek. Pokud se jedna o
takzvanou aditivni dekompozici, 1ze hodnoty y; ¢asové fady vyjidfit pro Cas#;,i=1,2, ...,

n, souctem (Kropac, 2012).
y=T;+C;+S;+e¢
(2.39)

V této rovnici jednotlivé s€itance znaci tyto hodnoty:

e T, —hodnotu trendové slozky,

e S;—hodnotu sezonni slozky,

e C;—hodnotu cyklické slozky,

e ¢ — hodnotu nahodné slozky.

Rozklad neboli dekompozice Casovych tad na tyto slozky se provadi pro snadnéjsi
zjistovani zakonitosti v chovani fady. V jednotlivych slozkéach se totiz da mnohem 1épe
pozorovat, co a kde ovliviiuje trend (¢asovou fadu). U nékterych fad mohou nékteré

slozky chybét (Kropac, 2012).

Trendova slozka vyjadiuje obecnou tendenci u sledovaného ukazatele v Case pfi

dlouhodobém vyvoji. Je disledkem systematicky pusobicich sil ve stejném sméru. Je-li
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ukazatel ¢asové rady béhem sledovani na stejné urovni, nebo kolem ni trochu kolisa, tak

se mluvi o casové Fadé bez trendu (Kropac, 2012).

Sezonni slozka popisuje periodické zmény béhem jednoho kalendainiho roku, které se
opakuji kazdy rok. Pro zkoumani této slozky je vhodné mési¢ni nebo Ctvrtletni méteni

(Kropac, 2012).

Cyklicka slozka je povazovana za nejspornéjsi slozku. Nékteti autofi ji dokonce nazyvaji
jenom jako fluktuaci kolem trendu. Dalka jednotlivych cykla, ktera jsou rovny

vzdalenostem mezi dvéma sousedicimi body zvratu, se mohou ménit (Kropac, 2012).

Rezidualni slozka je tvofena nahodnymi jevy v prubéhu Casové tfady, u kterych je
problém je rozpoznat. Je proto odlisSna od predchozich tii slozek. Tato slozka pokryva i

chyby, které se mohli vyskytnout u pfedeslych méfeni slozek (Kropac, 2012).

., PFi zkoumani dlouhodobého vyvojové tendence ukazatele casové rady je nutné ,,ocistit*
zadané udaje od ostatnich vlivu, které tuto vyvojovou tendenci zastiraji. Postup, kterym

se toho dosahuje, se nazyva vyrovnani casovych rad“ (Kropac, 2012).

Nejpouzivanéjsim zpusobem popisu vyvoje Casové fady je regresni analyza. Ta totiz
umoziuje nejen vyrovnani ¢asové fady, ale 1 nasledny odhad budoucnosti (prognozu)
vyvoje. Pti regresni analyze se predpoklada, ze 1ze Casovou fadu rozd¢lit na trendovou a

rezidualni slozku (Kropac, 2012).
vi=Ti te
(2.40)

Hlavnim problémem je volba vhodné regresni funkce. Typ funkce se urcuje na zakladé
grafického zdznamu Casové fady nebo predpokladanych vlastnosti trendu, které lze

odvodit z ekonomickych uvah (Kropac, 2012).
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3 ANALYTICKA CAST

V této Casti se budu nejprve zabyvat popisem a historii spolecnosti Viden plus, a. s.
Nasledné potom provedu ekonomickou analyzu pomoci statistickych metod, které jsem
popsal v predeslé Casti. Tyto statistické metody budu aplikovat na data vychazejici

z finan¢ni analyzy, ktera byla taky popsana v predeslé Casti.

Financ¢ni analyzu budu, pro potfeby této bakalaiské prace, délat pro roky 2001 - 2014.
Vzhledem k tomu, ze firma v dobé psani této bakalarské prace, nema vyhotoveny ucetni
zaverky pro rok 2015, bude mym poslednim sledovanym obdobim rok 2014. Prvnim
sledovanym obdobim bude rok 2001 a budu tedy analyzovat data za 14 let zivotnosti

podniku.
3.1 Popis spolecnosti

Popis spolecnosti VIDEN plus, a. s. je zpracovan na zakladé vypisu ze serveru Justice.cz.
Datum zapisu: 16. prosince 1997
Obchodni firma:  VIDEN plus, a. s.
Sidlo: Lipovska 633/102, 790 01 Jesenik
Identifikacni ¢islo: 253 86 662
Pravni forma: Akciova spolecnost
Predmét podnikani: feznictvi a uzenarstvi,
hostinska ¢innost,

vyroba, obchod a sluzby neuvedené v prilohach 1 az 3

zivnostenského zakona,

silni¢ni motorova doprava - nakladni provozovana vozidly nebo
jizdnimi soupravami o nejvétsi povolené hmotnosti nepresahujici

3,5 tuny, jsou-li uréeny k pifepravé zvifat nebo véci, - nakladni
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vnitrostatni provozovana vozidly o nejvétsi povolené hmotnosti

nad 3,5 tuny,
poskytovani nebo zprostfedkovani spotiebitelského uvéru,
prodej kvasného lihu, konzumniho lihu a lihovin.

Spolecnost vznikla 16. 12. 1997 jako nastupce Cinnosti spolecnosti Viden v. 0. s. a VPP
a KP obchodni servis s. r. 0. Tyto dvé spolecnosti se spojili za tcelem zvysit svoji
konkurence schopnost a vzhledem k lepSimu jménu a vétsi zakladné zakazniki se

spoleCnost pojmenovala jako VIDEN plus, a. s.

V ramci zvySeni své konkurenceschopnosti vii¢i zahrani¢nim spole¢nostem v Ceské
republice zalozila firma spolu s dalSimi subjekty s podobnym ¢i stejnym sortimentem
zbozi spoletnost Cepos — &eska potravinaiska obchodni, a. s., kterd zformovala
nakupni alianci CEPOS. Tato nakupni aliance je druhou nejvétsi alianci v Ceské
republice po alianci COOP. Timto krokem si VIDEN plus, a. s. vytvofila srovnatelné

podminky se zahrani¢nimi fetézci.

Nékupni aliance CEPOS umoziiuje viem svym spoleénikiim nasledujici:
e poskytnou svym zakaznikiim velké mnozstvi ak¢nich cen,
e vyhodnou privatni znacku Ceska cena a Ceka kuchyné Premium,
e poskytnout dobré ceny v zakladni standardni nabidce naseho VO,

e poskytnout svym zakaznikim nadstandardni servis dodavatelskych obchodnich

zastupct (napt. Knorr - Unilever, Hugli foods, Vitana),

e zajistit poskytovani slev i akci od dodavateli zbozi primych dodavek (dodavatelé

masa, zeleniny, pekarny, mrazené vyrobky,

e zapojit své zakazniky do obchodnich systémi BALA a GASTROBALA.
3.1.1 Predmét podnikani

Spolecnost se zabyva velkoobchodnim prodejem potravin, drogerie a alkoholu. Z tohoto

sortimentu nabizi firma vice jak 10 000 druht zbozi. Spole¢nost neustale expanduje, a
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proto zacala v roce 2006 prodavat i gastrozarizeni a stala se vyhradnim prodejcem kavy

BOASI

Dale se zaméfuje i na dopravu svého zbozi k zakaznikiim. Pro tyto ucely vyuziva sviij
vlastni vozovy park obsahujici kamiony, které jsou vSechny vybaveny chladicim

zafizenim, aby mohly pfevazet i zbozi nachylné na teplotu uskladiiovani.

Spolecnost se zabyva mimo jiné i prodejem a servisem gastrozafizeni. Firma z toho

divodu zalozila gastrodivizi.

Spolecnost ma kontrakt se spoleCnosti Plzensky prazdroj, a. s. o dodavkach jejich
produktti do okrest podnikani spolecnosti VIDEN plus, a. s. Spole¢nost podnika v téchto

okresech: Jesenik, Bruntal, Sumperk, Opava a Olomouc.
3.1.2 Historie

Spolecnost VIDEN plus, a. s. byla zalozena koncem roku 1997 jako nastupce Cinnosti
VIDEN, v. o. s. V roce 1998 doslo k navySeni zakladniho kapitalu vlozenim majetku jiz
zmifiované spolecnosti VIDEN, v. o. s., tento podil odpovida cca 51% vlastniho kapitalu.
Zbylych 49% pochéazi ze spojeni s dalsi velkoobchodni spolecnosti VOSA, s. r. 0. Tuto

firmu spole¢nost odkoupila a pfejmenovala ji na VPP a KP obchodni servis, s. r. o.

V témze roce se spolecnost prestéhovala do novych skladovacich prostor. Zde tato firma

vytrvava az do soucasnosti.

VIDEN, v. o. s. je zakladajicim &lenem spole¢nosti CEPOS - Ceska potravinaiska
obchodni, a. s., ktera vznikla v roce 1996. Spolecnost VIDEN plus, a. s. nasledné po

prevzeti vSech aktiv spoleCnosti pievzala i tento podil v této firmé.

Spolecnost v roce 2006 zalozila gastrodivizi v ramci jejiz Cinnosti se zabyva prodejem
kavy BOASI, jejim je vyhradnim dodavatelem a prodejcem na tizemi Ceské Republiky.
Dale zacal prodavat i gastrozafizeni a k tomu samoziejmé zacala poskytovat i servis

téchto 1 jinych gastrozafizeni.
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3.2 Analyza ekonomickych udajia

V nasledujici ¢asti jsem provedl analyzu ekonomickych ukazatelti na zakladé rozvah a
vykazii ziski a ztrat spoleCnosti za roky 2001 — 2014. Tyto vykazy mi spole¢nost
umoznila vyuzivat. Za rok 2015 v dobé¢, kdy zpracovavam tuto bakalarskou praci, firma
jesté neméla zpracované, jelikoz vyuzila sluzeb danového poradce a ten posunul

vytvoreni téchto uzavérek dle zakona do konce Cervna.

Pro ucely téchto analyz jsem vynechal vykazy cash-flow. Spolecnost je sice tvorti, ale pro
vykazy nemam v této praci vyuziti a ani spoleCnost si nepfeje, aby se tyto vykazy néjak
analyzovaly. Touto bakalafskou praci se chci zaméfit na ukazatele, které nejsou spojené
s cash-flow. Ukazatele s cash-flow jsou pro spole¢nost nepodstatné a proto je vynecham

Ze Sve prace.

Na dulezité vysledky analyzy budu aplikovat statistické metody a tim budu schopen na
zakladé vypocta trendu zjistit mozny vyvoj. Za dulezité vysledky povazuji ty, na kterych
jsem se domluvil se spolecnosti, ze cht&ji sledovat a maji na jejich vyvoji zdjem a zaroveni

1 mnou vybrané nekteré ukazatele.
3.2.1 Analyza absolutnich ukazatelu

Jako prvni jsem si zvolil analyzu absolutnich ukazateld. Jak jiz bylo psano v teoretické

Casti, tak se tyto analyzy déli se tyto analyzy na horizontalni a vertikalni.
Horizontalni analyza

Nasledujici tabulka znazoriiuje horizontalni analyzu spole¢nosti za vybrané obdobi.
Analyzu jsem zpracoval, pro polozky rozvahy a vykazu zisku ztrat, a to pouze pro ty,

které jsou pro spolecnost nécim dulezité.

Z rozvahy jsem vybral polozky: celkova aktiva a pasiva, dlouhodoby hmotny majetek,
dlouhodoby finan¢ni majetek, zasoby, kratkodobé pohledavky, vlastni kapital,

kratkodobé zavazky a bankovni avéry a vypomoci.
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Tab. 4 - Horizontilni analyza rozvahy. (Vlastni zpracovani)

2001 | 84549 | 23376 | 1541 | 18576 | 41537 | 23117 | 42882 | 18550

2002 | 66486 | 12788 | 1741 | 16025 | 34528 | 23293 | 28813 | 9050
2003 | 78608 | 12374 | 1741 | 19324 | 41814 | 20880 | 47868 0
2004 | 82945 | 11887 | 1631 | 23346 | 45182 | 21860 | 50555 | 5000
2005 | 82578 | 11775 | 1631 | 21798 | 47363 | 24024 | 47354 | 9500
2006 | 86367 | 11790 | 1631 | 24464 | 43836 | 24405 | 50864 | 7698
2007 | 86160 | 11725 | 1631 | 27954 | 34153 | 24420 | 46240 | 11000
2008 | 83050 | 12507 | 1631 | 28424 | 31666 | 24556 | 41941 | 12153
2009 | 81319 | 14910 | 1631 | 24177 | 32434 | 24599 | 44452 | 8001
2010 | 84117 | 15678 | 1631 | 23778 | 36189 | 25417 | 44122 | 14578
2011 | 66749 | 13271 | 1631 | 21740 | 28327 | 26821 | 26329 | 13599
2012 | 65979 | 12916 | 3740 | 20793 | 26475 | 26932 | 25265 | 13382
2013 | 66600 | 11766 | 4499 | 23684 | 23907 | 27402 | 25083 | 12124
2014 | 58997 | 11606 | 4583 | 15526 | 24914 | 27242 | 21592 | 9372

Jak je z této analyzy patrné, tak se témé&f vSechny polozky rozvahy v prub&hu let vyrazné
nemeni. Nejvétsi zmena probéhla hned druhy rok (2002), kdy probéhl témet 20 milionovy
pokles aktiv a pasiv. Vaktivach byl tento pokles vyvolany snizenim polozky
dlouhodobého hmotného majetku. Na tento pokles se podivame v horizontalni analyze

VZ7Z.

Dalsi takovy pokles aktiv a pasiv je mezi lety 2010 a 2011 kdy je pokles opét témér 18
milionovy. Ten je tentokrate zapfiCinén snizenim pohledavek na strané aktiv a zavazku

na strané pasiv.

Dlouhodoby finan¢ni majetek se v prabéhu let 2004 — 2011 neméni. Po roce 2011 je do

roku 2014 témér trojnasobny narust vyvolany zalozenim dcefiné spoleCnosti.

Zasoby se v prubéehu let drzi prevazné kolem hodnoty 21 mil. K¢ az na nékteré vyjimky.
Napriklad v roce 2008 je Cislo 28 424 tis. K¢ vyvolano finan¢ni krizi, kdy spolecnost

$patn€ odhadla své prodejni moznosti, a tudiz ji zustaly nékteré polozky na skladé.
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Kratkodobé pohledavky maji klesajici trend. Spole¢nost méla problém s vymahanim
nékterych pohledavek a tak v pribéhu let zmeénila svoji politiku a pfestala prodavat svym
klientim na fakturu. V souCasnosti mohou na fakturu kupovat pouze vyznamni a

spolehlivi zakaznici.

Snizenim kratkodobych pohledavek se také snizuji kratkodobé zavazky. Spolecnost ma
pak k dispozici volné finan¢ni prostfedky mnohem diive a proto je schopna své zavazky

splatit rychleji.

Vlastni kapital spolecnosti je ovliviiovan pouze vysledkem hospodareni spolecnosti a
jeho zakladnim kapitalem. Z toho divodu se vlastni kapital pfili§ neméni a zustava na

hladin€ zakladniho kapitalu.

Bankovni uvéry a vypomoci je polozka, ktera vykazuje znacny rozptyl, kdy se pohybuje
od 0 do 18 550 tisic K¢&. Je to tedy nejmeéné stabilni a prediktibilni. Z hodnot, které zname,
muzeme pouze fici, Ze spoleCnost vyuziva aveéry k provozu spolecnosti. Tyto uvéry jsou
nejpravdépodobnéji nejvice vyuzivany na nakup zbozi a motorovych vozidel. Tyto dvé

véci jsou totiz rozhodujici pro uspéch spolecnosti.
Regresni analyza a ¢asové rady horizontalni analyzy rozvahy

To, co firmu nejvice zajima, je vyvoj jejich aktiv, které maji, jak jsem jiz zminoval dfive,

neustalé klesajici trend.

Tab. 5 - Regresni analyza celkovych aktiv. (Vlastni zpracovani)

1 2001 84549 - - 80351,22
2 2002 66486 -18063 | 0,786361 | 75902,11
3 2003 78608 12122 1,182324 | 76173,26
14 2014 58997 -7603 0,885841 | 61255,39

Jak vidime ztabulky, tak po vyrovnani lze ptedpokladat tento klesajici trend 1

do budoucnosti. Do roku 2014 se celkova aktiva primérné rocné€ snizovala 0 1965,54 tis.



K¢, ale pfi predpoveédi do roku 2017 se tento pokles dostava az k Cislu 2345,95 tis. K¢

ro¢n€. To pro firmu neni dobra predpoved.

Tento trend bude pravdépodobné pokracovat i nadale a proto jsem tento ukazatel vyrovnal
v Sasové fadé. Vzorec pro tuto ¢asovou fadu je: A = 17,542x* - 542,82x° + 5178,5x° -
16448x + 92146. Polynomicky trend jsem zvolil, jelikoz u n& vychazi nejvétsi index
determinace I° = 0,8017. Vysledek nam potvrzuje spravnost a vhodnost vyuziti regresni
kiivky pro vyrovnani Casové fady. Pro odhad do roku 2015 by meéla byt hodnota
celkovych aktiv 66 634,75 tis. K¢.
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Graf 1 - Regresni analyza celkovych aktiv s polynomickym trendem. (Vlastni zpracovani)

Horizontalni analyza VZZ

Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrdt nam fekne néco vice o trzbach a nakladech
spoleCnosti a o tom jak jdou v Case. Do této analyzy jsem zahrnul trzby za prodané zbozi,
naklady na prodané zbozi, mzdové naklady a vysledek hospodateni po zdanéni. Pridal
jsem k nim 1 trzby za prodej dlouhodobého majetku, abych se dozvédél néco o poklesu
dlouhodobého hmotného majetku v roce 2002. Toto jsou nejdilezitéjsi casti vykazu, které

jsou podstatné pro spolecnost.
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Tab. 6 - Horizontalni analyza VZZ. (Vlastni zpracovani)

2001 | 272146 | 242544 11753 2502 -253
2002 | 241212 | 218945 10418 22162 176
2003 | 239255 | 214147 9923 2055 -3196
2004 | 242584 | 219935 9943 119 980
2005 | 263766 | 236015 10235 101 2164
2006 | 270981 | 241746 11034 1062 381
2007 | 250052 | 219411 12248 380 15
2008 | 231751 | 201109 12880 178 136
2009 | 207489 | 180625 12944 35 43
2010 | 184354 | 159948 12189 166 818
2011 | 174536 | 147872 11859 38 1404
2012 | 167594 | 141541 11309 893 111
2013 | 164248 | 139426 11214 4 470
2014 | 167892 | 146133 11271 303 -160

Tato analyza nam vysvétluje pokles dlouhodobého hmotného majetku - v roce 2002 se
spolecnost plosn€ zbavila téméf vSech svych nakladnich automobilt a dale je zacala
vyuzivat na Gvér a leasing pro optimalizaci svych nakladi Tento krok nam vysvétluje

pokles v roce 2002 o témér 20 miliond K¢.

Pokud se zamétime na trzby za prodej zbozi a naklady na jejich pofizeni zjistime, ze
klesaji a to mezi lety 2001 a 2014 o téméf 100 miliont. Spolecnost, ale diky svému oboru

pusobeni nema s timto trendem zadny problém a stale je schopna generovat zisk.

Ostatni polozky se drzi podobnych hodnot po celou dobu sledovaného obdobi. To znaci,

ze spoleCnost ma velmi stalé vydaje 1 vynosy a i ostatni polozky rozvahy a VZZ.

Z horizontalni analyzy nam vyplyva, Ze spolecnost je stabilni. Neméa zadné velké

meziro¢ni vykyvy a pfevazné€ dosahuje kladného vysledky hospodateni.
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Regresni analyza a ¢asové rady horizontalni analyzy VZZ
K vyrovnani ¢asovych tad jsem se rozhodl u vysledku hospodateni, jelikoz je to velmi
dulezity ukazatel, ktery poskytne dobry piehled o schopnosti spolecnosti vydélavat.

Tab. 7 - Vysledek hospodareni. (Vlastni zpracovani)

1 2001 -253 - - 133,9051

2 2002 176 429 -0,69565 | -1549,55

3 2003 -3196 -3372 -18,1591 | -711,402
14 2014 -160 -630 -0,34043 | 9,9904

Jak 1ze vidét z tabulky tak celkovy nartst je prumérn€ 7,153846 tis. K¢, coZ je u vysledku
hospodareni velmi maly nartst, vezmeme-li v potaz, Ze je prumér za celou dobu pouze
220,6429 tis. K¢ Tomuto narGstu pfipada primémy koeficient rastu 1,335198. Pro
vyrovnani této asové fady jsem pouzil polynom §estého fadu se vzorcem: 4 = 0,1765x°
- 8,6314x° + 163,96x* - 1518,1° + 6994, Ix? - 14242x + 8744,4. Pro toto vyrovnani
vychazi index determinace I° = 0,315374. Neni nikterak velky, ale je nejvétsi, kterého se

mi podafilo dosahnout. Z toho divodu je tato kfivka nejvhodnéjsi pro vyrovnani rady.
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Graf 2 - Vysledek hospodareni s polynomickym trendem. (Vlastni zpracovani)
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Predpovéd’ této fady se moc nebude ztotozinovat s realitou, jelikoz je pro rok 2015

odhadovan na zhruba 1650 tis. K¢&.

Vertikalni analyzy

Vertikalni analyza spolecnosti byla provedena pouze na vybranych polozek, které jsou
soucasti vykazu rozvahy. Nejdiive se podivame na jednoduché procentualni rozlozeni

DM a OA vuci celkovym aktivim a VK a CZ vuci celkovym pasivam.

Tab. 8 - Vertikalni analyza. (Vlastni zpracovani)

Rok 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
29,52% | 21,85% | 18,01% | 16,57% | 16,48% | 15,69% | 15,66%
70,35% | 77,77% | 81,42% | 82,76% | 82,81% | 82,94% | 75,70%
27,34% | 35,03% | 26,56% | 26,35% | 29,09% | 28,26% | 28,34%
72,66% | 64,97% | 73,44% | 73,65% | 70,91% | 71,74% | 71,66%

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
17,09% | 20,34% | 20,58% | 22,34% | 25,24% | 24,86% | 27,94%
74,37% | 71,11% | 72,06% | 76,96% | 74,00% | 74,57% | 71,61%
29,57% | 30,25% | 30,22% | 40,18% | 40,82% | 41,14% | 46,18%
70,43% | 69,75% | 69,78% | 59,82% | 59,18% | 58,86% | 53,82%

Kdyz se podivame na aktiva tak vidime, ze vétSinu z nich tvoti obézna aktiva. To vychazi
z podnikatelského zaméteni spolecnosti, jelikoz prodava rychloobratkové zbozi a proto

si drzi velké mnozstvi zasob a pfi obchodovani ji také vznika velké mnozstvi pohledavek.

V pasivech by mélo byt optimalné rozlozeni VK a CZ 50 a 50. To se firmé dafi az
v poslednim roce tak néjak dosahnout. Do roku 2014 byla pfevaha ciziho kapitalu misty

az 70% z celkovych pasiv.

3.2.2 Analyza rozdilovych ukazatelu

Z rozdilovych ukazatelt je pro firmu podstatny pouze Cisty pracovni kapital a tudiz to je
jediny ukazatel, ktery jsem pocital. Tento ukazatel nam ukazuje, jak velky méa firma

polstar pro nahlé vydaje, které mohou byt zpisobeny nenadalymi udalostmi.
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Tab. 9 — CPK. (Vlastni zpracovani)

Rok 2001| 2002| 2003| 2004| 2005| 2006| 2007
6600 | 17392 | 16138 18090 | 16529 | 18073 | 12979
'Rok | 2008| 2009| 2010 2011| 2012| 2013| 2014
12670 | 10373 | 11904 | 20882 | 19026 | 20669 | 17828

Z tabulky je viditelné, ze si firma tvofi jisty ochranny polstar pro nahlé vydaje v dost
vysokém mnozstvi. Jedinou vyjimkou je rok 2001, kdy je tento polstar tfetinovy oproti

dal$im obdobim.

Tab. 10 — CPK &asové Fady. (Vlastni zpracovani)

1 2001 6600 - - 7469,751
2 2002 17392 10792,000 | 2,635 | 14610,71
3 2003 16138 -1254,000 | 0,928 18155,8
14 2014 17828 -2841,000 | 0,863 | 17607,82

Z vysledku tabulky lze vycist, ze ma spolecnost prumérny nartst Cistého pracovniho
kapitalu ve vysi 863,69 tis. K¢ ro¢n€. Firma tedy neustale vytvari stale vétsi financni
polStar.

Po vyrovnani Casové fady jsme mohli dopocitat mozny vyvoj. Tento vyvoj je pro
spolecnost pozitivni, podivame-li se na primérny narust, ktery by v roce 2017 mohl byt

az 2365,84 tis. K¢ ro¢né a Cisty pracovni kapital 42 279 tis. K¢.

Pro vyrovnani této Casové fady jsem pouzil polynomicky trend, jehoz vzorec je
nasledujici: A = -1,0798x° + 25,614x" - 67,683x° - 1935x% + 13069x - 3621,1. Zvolil jsem
tak po vypocétu indexu determinace, ktery je I° = 0,793. Takto vysoky vysledek indexu
nam fiké, ze jsme pouzili spravnou regresni kiivku pro vyrovnani této ¢asové rady. Odhad

CPK pro rok 2015 je dle vzorce 5 344,4 tis. K&.
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Graf 3 - CPK s polynomickym trendem. (Vlastni zpracovani)

3.2.3 Analyza aktivity

Pomoci ukazatelG aktivit zjiStujeme obraty a doby obratd jednotlivych polozek tcetni
rozvahy. Pro nase ucCely jsem vybral obrat stalych aktiv a doby obrati zasob, pohledavek

a zavazku.

Doby obratii jsou zvoleny vzhledem k ptisobnosti a pfedmétu podnikani spolecnosti.
Spolecnost se zivi prodejem zbozi, pifi kterém ji vznikaji jak zadvazky (spolecnost musi
nakupovat zbozi), tak pohledavky (spole¢nost musi prodavat zbozi). Pro obrat stalych

aktiv jsem se rozhodl vzhledem k ekonomické situaci spolecnosti.

Tab. 11 — Analyza aktivity. (Vlastni zpracovani)

Rok 2001 2002 2003 2004 2005 | 2006 2007
10,929 | 16,652 | 16,976 | 17,798 | 19,705 | 20,693 | 19,285
24,514 | 23,844 | 28,952 | 34,351 | 29,259 | 31,413 | 38,680

54,814 | 51,376 | 62,647 | 66,481 | 63,575 | 56,288 | 47,257

56,589 | 42,872 | 71,717 | 74,386 | 63,563 | 65,312 | 63,982

'Rok | 2008| 2009| 2010| 2011 2012| 2013| 2014

17,063 | 13,204 | 11,255 | 12,464 | 10,703 | 10,572 | 10,820
42,250 | 39,850 | 43,939 | 42,114 | 41,988 | 48,709 | 31,343

47,069 | 53,460 | 66,873 | 54,874 | 53,462 | 49,167 | 50,295

62,342 | 73,269 | 81,532 | 51,004 | 51,018 | 51,586 | 43,589
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Obrat celkovych aktiv je velmi dobry. Doporucené hodnoty jsou 2,5 — 3. Tyto hodnoty
spoleCnost prekracuje minimalné trikrat. Firma tedy vyuziva velmi efektivné svoje

celkova aktiva.

Pokud se podivame na doby obratii pohledavek a zavazka, 1ze fici, ze spoleCnost 1épe a
rychleji inkasuje svoje pohledavky, nez plati své zavazky. To byva u spolecnosti zadanym
ukazatelem, a proto je to pro spole¢nost dobré. Tento trend se bohuzel posledni tfi roky
obraci a muze tak firmé v budoucnosti zna¢né ztizit podnikani. V ramci statistické ¢asti
bakalarské prace tedy budu vyhodnocovat tyto dvé doby obrati. Optimalni pro obé

varianty je sice 30 dni, to byva ov§em velmi t€zko dosazitelné.

Spolecnost obchoduje s vysokoobratkovym zbozim a proto ma pomérné nizky pocet dni,
po kdy drzi své zasoby. Nejlepsi hodnoty se vyskytovaly v roce 2001, po té se doba obratu
zasob misty az zdvojnasobila. Tento narust je pro spolecnost bohuzel Spatny, je to ov§em

v ramci jistych mezi a tudiz to spole¢nost neohrozuje.

3.2.4 Analyza likvidity

Do analyzy likvidity se fadi likvidity 1. az 3. stupné, neboli bézna, pohotova a okamzita
likvidita. Ukazatelé likvidity ukazuji dle stupné jak je podnik schopen kryt své
kratkodobé cizi zavazky pomoci svych likvidnich aktiv.

Tab. 12 - Analyza likvidity. (Vlastni zpracovani)

Rok 2000 | 2002| 2003| 2004| 2005| 2006| 2007
1,125 | 1507 1,337| 1,358| 1,319] 1337 1,248
0,774| 1040 0933] 089%| 0898| 0881 0,713

0,040 | -0013| 0033 0002] -0015| 0062] 0,060

'Rok | 2008| 2009| 2010| 2011| 2012 2013| 2014
1,258 | 1,219 1,244| 1685| 1639| 1,713| 1,730

0679| 0709 0756| 0972] 0941 0896 | 1,004

0034| 0026] 0013] 0043] 0052| o0071] 0,074

U bézné likvidity jsou doporuc¢ené hodnoty 2 — 3. Tyto hodnoty spole¢nost bohuzel
nespliuje, a proto by mohla mit problém s pokrytim vSech pozadavku svych véfitelt.
Tento ukazatel se formé dafi v prubéhu let zvySovat a tak je mozné, ze se bude

v budoucnu pohybovat v ramci doporucenych hodnot.
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Podivame-li se na pohotovou likviditu, zjistime, ze je to podobné jako u bézné. Rozdil je
pouze v tom, ze spolecnost v roce 2014 dosahla doporuc¢ené hodnoty. Tyto hodnoty by

mély byt od 1 do 1,5.

Nejhorsim ukazatelem aktivity je bezesporu okamzitd likvidita. Ta se misty dostava
dokonce do minusovych hodnot a to pro firmu neni rozhodné dobré. I kdyz jako u dvou
predeslych se jeji hodnota neustale zvySuje, doporucenych hodnot vSak zdaleka jesté

nedosahla.

3.2.5 Analyza rentability

Ukazatele rentability a jejich nasledna analyza je pro firmu velmi dilezita, jelikoz nam
davaji prehled z ¢eho ma spoleCnost nejvétsi trzby. Z tohoto divodu je budu vSechny

zkoumat podrobnéji.

Tab. 13 - Analyza rentability. (Vlastni zpracovani)

Rok | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007
0,85% | 1,59% | -3,56% | 1,76% | 3,46% | 1,54% | 0,97%
-0,30% | 0,26% | -4,07% | 1,18% | 2,62% | 0,44% | 0,02%
-1,09% | 0,76% | -1531% | 4,48% | 9,01% | 1,56% | 0,06%
0,26% | 044% | -1,16% | 0,60% | 1,06% | 047% | 0,32%
. Rok | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
1,13% | 1,01% | 2,11% | 3,79% | 1,35% | 1,85% | 0,66%
0,16% | 0,05% | 097% | 2,10% | 017% | 0,71% | -0,27%
055% | 0,17% | 3,22% | 523% | 041% | 1,72% | -0,50%
039% | 037% | 091% | 1,36% | 0,50% | 0,70% | 0,22%

Pfi pohledu na tuto tabulku vSech ukazatelti rentability se da zjistit, ze nejsou valné.
Spolecnost je na tom po strance rentability velmi Spatn€ a zadny ukazatel se nepfiblizil
k doporu¢enym hodnotam. Zaporné hodnoty u téchto ukazatelt jsou vyvolany zapornym

vysledkem hospodareni a tudiz ztratou.

Velikost téchto ukazatelti je zavisla na nizkych pfijmech a velkych nakladech, které
spolecnost ma. Toto je firmou vice méné nemozné ovlivnit, jelikoz je to velkoobchod a

ten prodava s malou marzi.
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3.2.6 Analyza zadluzenosti

Tyto ukazatelé nam ukazuji jak je spolecnost financovana z hlediska dlouhodobého,
kratkodobého a celkové rozlozeni kapitalu spolecnosti. Pro tuto analyzu jsem zvolil
celkovou zadluzenost, koeficient samofinancovani, dlouhodobou zadluzenost a béznou

zadluzenost. Kazdy z téchto ukazatelt je pro spole¢nost n¢jak dulezity.

Tabulka je z divodu rozsahu presunuta na dalsi stranu a ¢ast komentaft je tedy popsana

pred tabulkou.

Celkovou zadluzenost jsem jiz komentoval u vertikdlni analyzy spole¢nosti. U
koeficientu samofinancovani se jedna o tu samou interpretaci. Tyto dva ukazatele nam
uvadéji, jak ma spoleCnost rozlozeny svuj kapital. Spole¢nost ma tedy do roku 2014 témér

optimalni kapitalovou strukturu.

Tab. 14 - Analyza zadluzenosti. (Vlastni zpracovani)

2001 72,66% 27,34% 10,11% 62,55%
2002 64,97% 35,03% 13,36% 51,61%
2003 73,44% 26,56% 12,54% 60,89%
2004 73,65% 26,35% 12,70% 60,95%
2005 70,91% 29,09% 8,11% 62,79%
2006 71,74% 28,26% 9,73% 62,02%
2007 71,66% 28,34% 11,03% 60,63%
2008 70,43% 29,57% 11,32% 59,11%
2009 69,75% 30,25% 11,40% 58,35%
2010 69,78% 30,22% 11,87% 57,91%
2011 59,82% 40,18% 14,14% 45,68%
2012 59,18% 40,82% 14,02% 45,16%
2013 58,86% 41,14% 15,32% 43,53%
2014 53,82% 46,18% 12,43% 41,39%

Pfi zkoumani dlouhodobé zadluzenosti a bézné zadluzenosti jsem zjistil, ze spolenost
ma vétSinoveé své dluhy tvorené vlastnimi zavazky. Spole¢nost méa rovnéz dlouhodobé
pujcky a zavazky, ty vSak nejsou sté€zejni Casti ciziho kapitalu a na celkovych pasivech se

projevuji zhruba néco mezi 11 — 12 %.
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Regresni analyza

Tab. 15 - Koeficient samofinancovani. (Vlastni zpracovani)

1 2001 | 0,273415 - - 0,2495
2 2002 | 0,350344 | 0,076929 | 1,281363 | 0,2616
3 2003 | 0,265622 | -0,00207 | 0,992193 | 0,2858

14

2014

0,461752

0,050311

1,122279

0,4068

U koeficientu samofinancovani je pramér prvnich diferenci roven 0,014487. Da se fici,
ze tento ukazatel rostl rocn€ o 1,4487 %, coz odpovida primérmému koeficientu rustu
0,11 %. Pro vyrovnani této fady jsem vyuzil linearni trend a to proto, Ze mé nejvétsi index
determinace I° = 0,5931. Tento index nam ukazuje, Ze pouzita funkce je pro vyrovnani

vhodna. Jeji vzorec je tedy: 4 = 0,0121x + 0,2374. Odhad pro rok 2015 je tedy 41,89 %.
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Graf 4 - Koeficient samofinancovani s regresni piimkou. (Vlastni zpracovani)

Do budoucna lze tedy uvazovat, ze tento ukazatel bude neustale rast. Z hlediska financ¢ni

analyzy by se ale mél zastavit na 50 %.
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3.2.7 Analyza soustav pomérovych ukazatelu

Mezi soustavy ukazatel( jsem zahrnul Index INO5 a Altmaniv index finan¢niho zdravi.
Jsou to bankrotni modely, diky kterym se da urcit, zda je spolecnost na pokraji bankrotu,
nebo ma pred sebou dobrou budoucnost. Tyto soustavy se skladaji z péti raznych
pomérovych ukazatell, které maji jednotlivé vahy. Vahy budou v tabulkach jiz
zohlednény a budou uvedeny i jejich hodnoty u jednotlivych ukazateld. U obou dvou

téchto indexu provedu vyrovnani ¢asovych tad.

Altmanuv index finanéniho zdravi

Jako prvni jsem zpracoval Altmaniv index finan¢niho zdravi, téZ znamy jako Z score.
Tento index je pro Ceské prostiedi obchodnich firem nejvhodnéj§im feSenim pfi

zkoumani, zda je firma v moznosti upadku, ¢i nikoliv.

Tab. 16 - Altmantv index finanéniho zdravi a jeho ukazatele. (Vlastni zpracovani)

Rok 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
3,285 3,844 3,076 3,111 3,459 3,427 3,145
0,056 0,188 0,147 0,156 0,144 0,15 0,108
-0,025 -0,035 -0,019 -0,051 -0,041 | -0,0178 | -0,0141
0,026 0,049 -0,111 0,055 0,107 0,0479 | 0,0302
0,007 0,010 0,007 0,007 0,007 0,0068 | 0,0068
3,220 3,632 3,051 2,944 3,241 3,2397 | 3,0136
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
3,048 2,797 2,473 3,126 2,969 2,928 3,290

0,1094 0,0915 | 0,1015 | 0,2243 | 0,2068 | 0,2225 | 0,2167

-0,0145 | -0,0134 | -0,0125 | -0,0053 | 0,0126 | 0,0139 | 0,0225

0,0352 0,0313 | 0,0655 | 0,1178 0,042 0,0574 | 0,0205

0,0072 0,0074 | 0,0072 | 0,0105 | 0,0108 | 0,0107 | 0,0132

2,9104 2,6805 | 2,3114 | 2,7786 | 2,6966 2,623 3,0166

Spolecnost se dle tohoto bankrotniho modelu drzi nad hranici Sedé zony, a tudiz vydélava
svym majiteldm a podnik je v dobré kondici, nehrozi ji zadny bankrot. Jedinym

vypadkem byly roky 2009 a 2010, kdy se na vysledku podilela nejspiSe probihajici
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celosvétova financni krize. Pfi rozboru soustavy je ziejmé, ze nejvét§im podil na celé

soustavé ma paty ukazatel. Ten ndm ukazuje, kolikrat nam aktiva vyprodukuji trzby.
Vyrovnani ¢asovych rad Altmanova indexu finan¢niho zdravi

Jak jsem jiz zminil, budu tuto ¢asovou fadu Altmanova Z score vyrovnavat, a to z toho
divodu, Ze tato soustava je jednou z nejdulezitéjSich soucasti celkové financni analyzy a

spoleCnost by meéla presné znat, jestli se vyhyba bankrotu nebo nikoliv.

Tab. 17 - Z score. (Vlastni zpracovani)

1 2001 | 3,284509 - - 3,371
2 2002 3,84379 | 0,55928 | 1,170278 | 3,4344
3 2003 | 3,075533 | -0,76826 | 0,80013 | 3,4352
14 2014 | 3,289517 | 0,36193 | 1,123627 | 3,2592

U Altmanova Z score spolecnosti je primér 3,141. To je nad Sedou zonou, ktera je od 1,5
do 2,9. Tato soustava se moc neménila, proto je i prumér prvnich diferenci jen velmi malé
Cislo a to 0,000385. Tomu odpovida i velmi malé ¢islo praiméru koeficientu ristu, to je
1,007438. Pro vyrovnani této asové fady jsem pouzil polynomicky trend tietiho fadu: A
= 0,0023x° - 0,0451x + 0,1826x + 3,2312. Pro tento vzorec je index determinace I° =
0,482853. Funkce, kterou jsem pouzil pro vyrovnani fady je zhruba z poloviny vhodna a

tudiz je pouzitelna pro interpretaci. Odhad pro rok 2015 je 3,5852.
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Graf 5 - Z score s polynomickym trendem. (Vlastni zpracovani)

Index INOS

Tento index je sice vyuzivan pro pievazné pro vyrobni podniky, ale da se vyuzit 1 pro

obchodni spole¢nosti.

Tab. 18 - Index INO5 a jeho ukazatele. (Vlastni zpracovani)

Rok | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007
1,0095 | 1,2022 | 0,5390 | 1,1868 | 1,3151 | 1,1169 | 1,0262
0,1789 | 0,2001 | 0,1770 | 0,1765 | 0,1833 | 0,1812 | 0,1814
0,0119 | 0,0328 | -0,2603 | 0,1976 | 0,1920 | 0,0670 | 0,0577
0,0337 | 0,0632 | -0,1413 | 0,0700 | 0,1373 | 0,0612 | 0,0386
0,6838 | 0,7706 | 0,6433 | 0,6206 | 0,6838 | 0,6871 | 0,6362
0,1012 | 0,1356 | 0,1203 | 0,1222 | 0,1187 | 0,1204 | 0,1124

. Rok | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
1,0169 | 0,9585 | 1,0208 | 1,2615 | 1,0581 | 1,1114 | 1,0999
0,1846 | 0,1864 | 0,1863 | 0,2173 | 0,2197 | 0,2209 | 0,2415
0,0579 | 0,0540 | 0,1468 | 0,1469 | 0,0637 | 0,1101 | 0,0391
0,0450 | 0,0399 | 0,0837 | 0,1505 | 0,0537 | 0,0733 | 0,0262
0,6162 | 0,5685 | 0,4920 | 0,5951 | 0,5736 | 0,5530 | 0,6373
0,1132 | 0,1097 | 0,1120 | 0,1516 | 0,1475 | 0,1542 | 0,1557
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Tento index jsem zde zahrnul je pro moznost porovnani, jak by si spoleCnost vedla
v ramci vyrobnich spoleCnosti. Jak jde vidét, tak index INO5 se v prub€hu let témér

nemeni. Spolecnost je tedy velmi stabilni, ale pouze z pohledu tohoto indexu.

Tab. 19 — Index INO5. (Vlastni zpracovani)

1 2001 | 1,009545 - - 1,0172
2 2002 | 1,202232 | 0,193 1,191 | 1,0247
3 2003 | 0,539038 | -0,663 | 0,448 | 1,0322
14 2014 | 1,099851 | -0,012 | 0,990 | 1,1147

Pokud se na tuto soustavu podivame z hlediska ¢asovych fad, tak se potvrzuje to, co jsem
popisoval v predchozim textu. Primérny rist soustavy je 0,0069 ro¢né, coz je velmi
mizivé Cislo. Tomu odpovida i primérny koeficient rustu, ktery je také maly a je roven
1,064. Pii riznych vypocta regresnich kfivek, se mné nepodarilo najit vhodnou regresni
kiivku, a proto jsem tedy vyuzil tu nejjednodussi, ale zaroven nejvice shodnou kiivku a
to regresni pfimku. Ta ma vzorec: j = 0,0075x + 1,0097. Odhad pro rok 2015 je pro index
INOS 1,1222. Této funkci odpovida index determinace pouze I° = 0,02925, coz znamena,
ze se zvolena funkce dle regresni analyzy nehodi pro vyrovnani fady. To je sice pravda,
ale podivame-li se na hodnotu primémé prvni diference, zjistime, Ze je tato funkce velmi

podobna, 0,0069 a 0,0075 neni od sebe tak daleko.
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Graf 6 - Index INO5 s regresni piimkou. (Vlastni zpracovani)

3.3 Vyhodnoceni vysledki financni analyzy

U spolecnosti se da na zakladé€ financnich vykazi vypozorovat, ze nikterak neupada, ale
pouze stagnuje. Celkova situace spolecnosti neni zl4, ale bohuzel pro akcionafe neni ani
nikterak dobra. Pokud se podivame na pokles celkovych aktiv, je rozdil mezi sledovanymi
obdobimi necelych 30 milioni K¢. Tento pokles byl vyvolan pievazné poklesem

dlouhodobého majetku.

Podivame-li se na vyvoj pohledavek a zavazki, tak vidime znacny pokles u obou polozek.
Spolecnost se tak zbavuje svych zavazki, které byly vytvoreny za majitelem jednim
z majitelt spolecnosti. Pohledavky nam klesaji skrz stejnou zalezitost, ale jedna se o

druhého majitele.

Pii prozkoumani a zanalyzovani bankovnich Gvéri a vypomoci se da pfijit na to, Ze
spoleCnost je z Casti financovana uveéry, které jsou az jedna ¢tvrtina z celkovych pasiv.
Dalsi velkou casti jsou pohledavky a prevazné kratkodobé pohledavky. Ty jsou nejvice

tvoreny kratkodobymi zavazky z obchodnich vztahi, které vznikaji pfi obchodovani.

Pokles zavazki a pohledavek jde také ruku v ruce s poklesem strzeb a nakladi na

prodané zbozi. To se béhem sledovanych obdobi rapidné snizuje. Pokud se podivame na
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mzdové naklady, tak ty se moc neméni. Vysledek hospodareni je ovSem znacné

nestabilni, ale pfevazné kladny.

Kdyz bych mél zhodnotit Cisty pracovni kapital, coz je vlastné jakysi financni polstar pro
nahlé vydaje, které mohou nastat v pribéhu podnikani, tak jsou relativné dobré.
Spolecnost si udrzuje pramérné 15,5 mil. K¢ financni polstat, ktery je pro firmu

dostatecny.

Pokud bych mél ohodnotit vertikalni analyzu, tak si spolecnost vede vzhledem ke svému
druhu podnikéni, dost dobfe. V aktivech prevladaji obézna aktiva nad témi
dlouhodobymi. Spole¢nost potfebuje mit neustale zasoby pro prodej, a proto jsou obézna
aktiva velmi vysoka. U pasiv je to néco jiného, teda co se zacatku sledovaného obdobi
tyka. U pasiv by mélo fungovat tzv. ,,zlaté pravidlo financovani®, které nam tika, ze by
mél byt pomér vlastniho kapitalu a cizich zdrojii 50 na 50. Ten se spoleCnosti ze zaCatku
moc nedafi, ale postupem €asu se to k hranici 50 na 50 pfiblizi az na 46,18 % u vlastniho

kapitalu a 53,82 % u ciziho kapitalu.

U dob obratti je to pro spole¢nost taky dobré. Bohuzel tedy posledni 4 roky sledovaného
obdobi se to zhorSuje. Do této doby je doba obratu zavazku vétsi nez doba obratu
pohledavek, coz nam znaci, ze spoleCnost dfive dostane zaplaceno od dluznika, nez
zaplati véfiteli. To prfinasi spolecnosti volné penézni prostiedky pro obchodovani. Tento

trend se bohuzel v poslednich 4 letech oto¢il. Nastésti je ale rozdil mezi nimi jen 7 dnd.

Pfi zhodnoceni analyzy rentability jsem zjistil, Ze spole€nost mé tyto ukazatele daleko
pod doporucenymi hodnotami. Jsou to Cisla, kterym by se fungujici spoleCnost méla
vyhybat velkym obloukem. Témér ani jeden ukazatel nedosahuje doporuc¢enych hodnot
a tudiz z pohledu jakékoliv rentability je spole¢nost velmi §patna a nedokaze sva aktiva a

pasiva fadné pfeménovat v zisk.

Pfi pohledu na bankrotni model Altmanova indexu finan¢niho zdravi je spolecnost ve

velmi dobrém stavu a nehrozi tedy zadny bankrot.

Z celkového hlediska si spolecnosti nedafi nejhiie. Bohuzel se ale jeji financni situace
nikterak nelepsi. U nékterych ukazateli muzeme dokonce vidét s postupem Casu
zhorSovani. Tato spoleCnost sice produkuje zisk, ten je ovSem v porovnani s objemem

trzeb zanedbatelny. Firma tedy stagnuje a nevytvafi pro akcionare vyrazné hodnoty.
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4 VLASTNI NAVRHY RESENIi

V této kapitole se budu zabyvat vlastnimi navrhy feSeni zakladajici se na vysledcich
finan¢ni analyzy a statistické analyzy. Pti tvorbé téchto navrhu budu vychazet z moznosti
spoleCnosti a z doporucenych hodnot pro jednotlivé ukazatele, ke kterym by bylo dobré
pro spoleCnost se priblizit. Budu se snazit je udélat co nejpodrobnéji a co nejlépe, aby

byly navrhy aplikovatelné pro spolecnost.

Jako prvni bych se chtél zaméfit na neustale klesajici trend u celkovych aktiv. Ten je
vyvolan odepisovanim budov, které nejsou nikterak zhodnocovany, a existuji zde u nich
pouze odpisy, zmensSujicim se mnozstvim zasob udrzovanych spolecnosti a z nejvetsi
Casti je vyvolan snizovanim pohledavek z obchodnich vztaht. Vyjma odpist nejsou

ostatni divody pro firmy dobré.

Spolecnost by méla mit vice zasob. Nakup a udrzovani vét§iho mnozstvi zasob by firme
zpfistupnilo 1 vétsi zisky. Pro nartst zasob spolecnosti bych ji doporucoval nakoupit
rozmanitéjsi zbozi. Spole¢nost ma sice rtiznorodé zbozi, to ovSem neni v tak dostate¢né
§ifi, kterou by v souCasnosti lidé chtéli. Zakaznici jsou stale naro¢néjsi a konecni
spotiebitelé vyzaduji stale SirSi sortiment zbozi a hledaji 1 alternativy k soucasnym

produktiim.

Alternativ je na trhu velké mnozstvi a proto bych doporucil spolecnosti skrze své
obchodni zastupce sestavit néjaky prizkum a zkusit prodavat svym zakaznikim. Myslim
se, ze lidé jsou schopni a hlavné i ochotni preusporadat své nakupni chovani a nechat se
tedy pfemluvit pro nakup jiného, i kdyz podobného, zbozi. To by firmé mélo zajistit i
lepsi konkurenceschopnost a 1 samoziejmé lepsi vysledek hospodateni a zabranilo by se

dal§imu poklesu zbozi.

Dalsi navrh se tyka doby obratu pohledavek. Ten je v poslednich par letech vétsi nez doba
obratu zavazkt. To znaci, ze spoleCnost diive plati své zavazky, nez dostava zaplaceno
od svych klientd. Donutit klienty zaplatit diive byva bohuzel problém a konkrétné u
nejvetsi a specifické skupiny klienti této spoleCnosti, coz jsou pfevazné restaurace a
drobni obchodnici. Ti maji zvlasté na vesnici maly objem prodeju, a tudiz mavaji i mensi
mnozstvi penéz. Bohuzel i oni musi prodavat a proto si berou nékteré zbozi na faktury,

které pak Casto nejsou schopni splacet véas. Donutit tedy klienty, aby platili dfive, mize
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byt nemozné. Proto bych firmeé doporucoval pozdrzet nékteré platby svym véfitelim a
tim si uvolnit ¢ast cash-flow. S t€émito volnymi finan¢nimi prostiedky maze spolecnost
nadale disponovat a vyuzit je pro své potieby. Spolecnost by tim dosahla z hlediska
finan¢ni analyzy lepsich vysledkd, tim je minéno, Ze doba obratu pohledavek by byla

krat$i nez doba obratu zavazku.

Rovnéz bych vénoval pozornost ukazatelim likvidity. Ty totiz udavaji, jak je spolecnost
schopna splacet své dluhy ve tifech stupnich. Ve vSech tfech stupnich tyto ukazatele
spolecnosti nedosahuji doporucenych hodnot. Pro zlepSeni téchto ukazatell je potieba

bud’ zvétsit obézna aktiva, nebo zmensit kratkodobé cizi zdroje.

Obézna aktiva mohou byt zvétSena bud’ nakupem dalSich zasob. To by ovSem vedlo

pouze ke zlepSeni obé&zné likvidity.

Pti zlepSeni pohotové a okamzité likvidity je tieba se zaméfit na zvétSeni prevazné vysoce
likvidnich aktiv, jakymi jsou napfiklad penize v pokladné, nebo na bézném tctu. Nartst
téchto dvou aktiv muze byt pro spolenost problém. Proto bych doporucil spolenosti
prodat své pohledavky pied splatnosti nékomu jinému. Tim by byl zaru¢en dostatek

likvidnich aktiv, ktery by zlep$il pohotovou a okamzitou likviditu.

Ukazatelé rentability firmy jsou na Grovni stagnujici a nevydélecné spolecnosti. VSechny
Ctyfi jsou pod hladinou doporucenych hodnot, a tudiz by mélo byt pro spole¢nost dulezité
je zlepsit. SpoleCnost by se méla vyvarovat zapornému vysledku hospodareni, ktery

zakonité zpusobi zaporny ukazatel.

ey, e

mnozstvi zasob a jeho rozmanitosti. SpoleCnost musi vice prodavat. V piipadé

nasycenosti trhu se musi spolecnost zalit rozsifovat, nebo hledat nové moznosti vydelku.

U rentability vlozeného kapitalu nemusi dojit ke zlepSeni ukazatele pouze prodejem
vétSiho mnozstvi zbozi. SpoleCnost muze své volné financni prostiedky investovat. Pokud
by spolecnost zacala obchodovat na burze, nebo by jenom ukladala své volné financni
prostfedky do kapitalovych fondd, mize si tim zlepsit finan¢ni vysledek hospodareni a

tim padem 1 zlepsit celkovy vysledek hospodareni.
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Ke zlepSeni rentability vlastniho kapitalu by méla spolecnost jakymkoliv jiz zmifiovanym
zpusobem zvysit svij vysledek hospodafeni. Snizovani vlastniho kapitalu je v ramci

obchodovani asi ten Gplné posledni zpasob, jak by se tento ukazatel mohl zlepSovat.
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ZAVER

Cilem této bakalarské prace bylo zhodnotit ekonomickou situaci spolecnosti VIDEN plus,
a. s. K této analyze bylo vyuzito rozvah a vykaza ziska a ztrat spolecnosti za roky 2001
az 2014. Do analyzy nebyl zahrnut rok 2015, ktery neni v dob& dokonceni této bakalaiské
prace dokoncen. DalSim cilem této prace bylo predikovat mozny vyvoj ekonomickych

ukazatelq, které byly vybrany jako dulezité pro spolecnost.

V prvni Casti prace jsou popsana teoretickd vychodiska k finan¢ni analyze, regresni
analyze a Casovym fadam. Tato vychodiska byla nasledné vyuzita ve druhé Casti pfi

stanovovani jednotlivych hodnot analyz.

Druha c¢ast prace se zabyva predstavenim spole¢nosti VIDEN plus, a. s. Dale je zde
navaznost na prvni cast, kdy se vyuzivaly teoretické vychodiska a aplikovaly se na data
spolecnosti. Je zde analyza jak absolutnich a rozdilovych ukazatelt, tak i rozdilové
ukazatele a soustavy ukazateld. Nékteré ukazatele byly nasledné zhodnoceny pomoci
Casovych fad. Ty byly nasledné prolozeny vyuzitim regresni analyzy a byl predikovan
jednolety vyvoj daného ukazatele. Spravnost a vhodnost uzité regresni kiivky je uréena

indexem determinace.

Jako treti ¢ast prace jsou vlastni navrhy. Ty byly tvofeny na zakladé druhé Casti prace.
Tyto navrhy by mély spolecnosti zlepsit jejich ekonomickou situaci a pomoci ji k lep§im

zittkam.
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Piiloha 1 - Uplna tabulka regresni analyzy celkovych aktiv

Celkova aktiva
i | rok y 1dily) kily) A
1 (2001 84549 - - 80351,22
2 | 2002 66486 -18063 0,786361 75902,11
3 | 2003 78608 12122 1,182324 76173,26
4 | 2004 82945 4337 1,055173 78960,27
5 | 2005 82578 -367 0,995575 82479,75
6 | 2006 86367 3789 1,045884 85369,31
7 | 2007 86160 -207 0,997603 86687,58
8 | 2008 83050 -3110 0,963904 85914,19
9 | 2009 81319 -1731 0,979157 82949,78
10 | 2010 84117 2798 1,034408 78116
11 | 2011 66749 | -17368 0,793526 72155,5
12 | 2012 65979 -770 0,988464 66231,95
13 | 2013 66600 621 1,009412 61930,02
14 | 2014 58997 -7603 0,885841 61255,39
priméry | 76750,29 | -1965,54 | 0,978279 | 76748,31

Piiloha 2 - Uplna tabulka regresni analyzy vysledku hospodateni

Vysledek hospodareni

i rok y 1di(y) ki(y) A

1 (2001 -253 - - 133,9051
2 | 2002 176 429 -0,69565 -1549,55
3 | 2003 -3196 -3372 -18,1591 -711,402
4 | 2004 980 4176 -0,30663 | 381,7504
5 | 2005 2164 1184 2,208163 | 884,0875
6 | 2006 381 -1783 0,176063 | 779,5776
7 | 2007 15 -366 0,03937 418,0687
8 | 2008 136 121 9,066667 | 178,4608
9 | 2009 43 -93 0,316176 | 258,9579
10 | 2010 818 775 19,02326 594,4
11 | 2011 1404 586 1,716381 900,6751
12 | 2012 111 -1293 0,07906 846,2112
13 | 2013 470 359 4,234234 350,5483
14 | 2014 -160 -630 -0,34043 9,9904

primér 220,6429 7,153846 1,335198 248,263




Piiloha 3 - Uplna tabulka regresni analyzy CPK

CPK

i | rok y 1di(y) ki(y) A

1 | 2001 6600 - - 7469,751
2 | 2002 17392 10792,000 2,635 14610,71
3 | 2003 16138 -1254,000 0,928 18155,8
4 | 2004 18090 1952,000 1,121 18814,66
5 | 2005 16529 -1561,000 0,914 17522,9
6 | 2006 18073 1544,000 1,093 15312,59
7 | 2007 12979 -5094,000 0,718 13182,65
8 | 2008 12670 -309,000 0,976 11969,26
9 | 2009 10373 -2297,000 0,819 12216,34
10 | 2010 11904 1531,000 1,148 14045,9
11 | 2011 20882 8978,000 1,754 17028,53
12 | 2012 19026 -1856,000 0,911 20053,79
13 | 2013 20669 1643,000 1,086 21200,62
14 | 2014 17828 -2841,000 0,863 17607,82

praméry 15653,79 863,69 1,15 15656,52

Piiloha 4 - Uplna tabulka regresni analyzy koeficientu samofinancovani

Koeficient samofinancovani

i rok y 1di(y) ki(y) A

1 | 2001 0,273415 - - 0,2495
2 | 2002 0,350344 0,077 1,281 0,2616
3 2003 0,265622 -0,085 0,758 0,2737
4 | 2004 0,263548 -0,002 0,992 0,2858
5 | 2005 0,290925 0,027 1,104 0,2979
6 | 2006 0,282573 | -0,008 0,971 0,31
7 | 2007 0,283426 0,001 1,003 0,3221
8 | 2008 0,295677 0,012 1,043 0,3342
9 | 2009 0,3025 | 0,007 1,023 0,3463
10 | 2010 0,302162 | 0,000 0,999 0,3584
11 | 2011 0,401819 0,100 1,330 0,3705
12 | 2012 0,40819 | 0,006 1,016 0,3826
13 | 2013 0,411441 0,003 1,008 0,3947
14 | 2014 0,461752 0,050 1,122 0,4068

priméry 0,328 0,0145 1,050 0,328




Piiloha 5 - Uplna tabulka regresni analyzy Z score

Z score

i rok y 1di(y) ki(y) A

1 | 2001 3,284509 - - 3,371
2 | 2002 3,84379 | 0,55928 1,170278 | 3,4344
3 | 2003 3,075533 | -0,76826 0,80013 3,4352
4 | 2004 3,111224 | 0,035692 1,011605 3,3872
5 | 2005 3,458663 | 0,347438 1,111673 3,3042
6 | 2006 3,426598 | -0,03206 0,990729 3,2

7 | 2007 3,144564 | -0,28203 0,917693 | 3,0884
8 | 2008 3,047719 | -0,09684 0,969202 | 2,9832
9 | 2009 2,797261 | -0,25046 0,917821 | 2,8982
10 | 2010 2,47305 | -0,32421 0,884097 2,8472
11 | 2011 3,125873 | 0,652824 1,263975 2,844
12 | 2012 2,968773 -0,1571 0,949742 2,9024
13 | 2013 2,927587 | -0,04119 0,986127 | 3,0362
14 | 2014 3,289517 0,36193 1,123627 3,2592

primér 3,1410 0,000385 1,007438 | 3,1422

Piiloha 6 - Uplna tabulka regresni analyzy index INO5
Index INO5

i rok y 1di(y) ki(y) A

1 2001 1,009545 - - 1,0172
2 | 2002 1,202232 0,193 1,191 1,0247
3 | 2003 0,539038 | -0,663 0,448 1,0322
4 | 2004 1,186836 0,648 2,202 1,0397
5 | 2005 1,315098 0,128 1,108 1,0472
6 | 2006 1,116868 | -0,198 0,849 1,0547
7 | 2007 1,02624 -0,091 0,919 1,0622
8 | 2008 1,016941 | -0,009 0,991 1,0697
9 | 2009 0,958494 | -0,058 0,943 1,0772
10 | 2010 1,020829 0,062 1,065 1,0847
11 | 2011 1,261504 0,241 1,236 1,0922
12 | 2012 1,058141 -0,203 0,839 1,0997
13 | 2013 1,1114 0,053 1,050 1,1072
14 | 2014 1,099851 -0,012 0,990 1,1147

priméry 1,07 0,0069 1,064 1,066




Pfiloha 7 - Rozvaha aktiv 2001 - 2007 - 1

rad.

2001

2002

2003

2004

2005

2006

2007

Pohledivky za upsany zikladi kapiti 1

45

Dlouhodoby nehmotny majetek (f. 05 az 12)
Ztizovaci vydaje

Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje
Software

Ocenitelna prava

Goodwill

Jiny dlouhodoby nehmotny majetek

Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny
majetek

Dlouhodoby hmotny majetek (¥. 14 az22)
Pozemky

Stavby

Samostatné movité véci a soubory movitych
véci

Péstitelské celky trvalych porosti

Dospe¢la zvifata a jejich skupiny

Jiny dlouhodoby hmotny majetek

Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny
majetek

Ocenovaci rozdil k nabytému majetku
Dlouhodoby financni majetek (t. 24 az 30)

Podily - ovladana osoba

Podily v ucetnich jednotkach pod podstatnym
vlivem

Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily
Pujcky a uvéry - ovladana nebo ovladajici
osoba, podstatny vliv

Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek

Poftizovany dlouhodoby financni majetek
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby financni
majetek

12
13
14
15

16
17
18
19
20

21
22
23
24

25
26

27
28
29

45

23376

10859

1921

275

10321
1541

215
1326

12788

4679

1936

50

6123
1741

200

215
1326

39

12374

4480

2384

5510
1741

200

215
1326

229

229

11887

4273

2716

4898
1631

200

1431

205

205

11775

4084

3406

4285
1631

200

1431

128

128

11790

3877

4240

3673
1631

200

1431

135

135

11725

3670

4994

3061
1631

200

1431




Ptiloha 8 - Rozvaha aktiv 2001 - 2007 - 2

Zasoby (.33 az38) 32 | 18576 16025 19324 23346 21798 24464 27954
Material 33

Nedokoncena vyroba a polotovary 34

Vyrobky 35

Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 36

Zbozi 37 18576 16025 19324 23346 21798 24464 27954
Poskytnuté zalohy na zasoby 38

Dlouhodobé pohledavky (. 40 az 47) 39 1467 1611 1273 0 0 0 0
Pohledavky z obchodnich vztahi 40

Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba 41

Pohledavky - podstatny vliv 42

Pohledavky za spolecniky, ¢leny druZstva a za

ucastniky sdruzeni 43

Dlouhodobé poskytnuté zalohy 44

Dohadné ucty aktivni 45

Jiné pohledavky 46 | 1467 1611 1273

QOdloZena danova pohledavka 47

Kratkodobé pohledavky (. 49 az 57) 48 | 41537 34528 41814 45182 47363 43836 34153
Pohledavky z obchodnich vztahi 49 15041 19991 26054 30414 33180 28333 23851
Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba 50 1825 1980 2267 2610 2612
Pohledavky - podstatny vliv 51

Pohledavky za spolecniky, ¢leny druZstva a za

ucastniky sdruzeni 52

Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 53

Stat - danové pohledavky 54 87 682 62 189
Kratkodobé poskytnuté zalohy 55

Dohadné ucty aktivni 56 45 195 345 605 1750 1707
Jiné pohledavky 57 26496 14492 13653 11761 11311 11081 5794
Kratkodoby finan¢ni majetek (f. 59 az 62) 58 -2098 -459 1595 117 =778 3335 3112
Penize 59 2651 1569 1016 1738 1565 2004 2191
U(':ty v bankach 60 -4749 -2028 579 -1621 -2343 1331 921
Kratkodoby cenné papiry a podily 61

Potizovany kratkodoby financni majetek 62

Naklady piistich obdobi 64 105 252 448 553 584 1183 7450
Komplexni naklady pristich obdobi 65

Piijmy piistich obdobi 66




Pfiloha 9 - Rozvaha aktiv 2008 - 2014 - 1

Pohledavky za upsany zakladni kapital

Dlouhodoby nehmotny majetek (f. 05 az 12)
Ztizovaci vydaje

Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje
Software

Ocenitelna prava

Goodwill

Jiny dlouhodoby nehmotny majetek

Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny
majetek

Dlouhodoby hmotny majetek (¥. 14 az22)
Pozemky

Stavby

Samostatné movité véci a soubory movitych
véci

Péstitelské celky trvalych porosti

Dospe¢la zvifata a jejich skupiny

Jiny dlouhodoby hmotny majetek

Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny
majetek

Ocenovaci rozdil k nabytému majetku
Dlouhodoby financni majetek (t. 24 az 30)

Podily - ovladana osoba

Podily v ucetnich jednotkach pod podstatnym
vlivem

Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily
Pujcky a uvéry - ovladana nebo ovladajici
osoba, podstatny vliv

Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek

Poftizovany dlouhodoby financni majetek
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby financni
majetek

rad.

12
13
14
15

16
17
18
19
20

21
22
23
24

25
26

27
28
29

2008

56

12507
22
4894

5142

2449
1631

200

1431

2009

14910
3452
4592

5029

1837
1631

200

1431

2010

15678
3452
6299

4703

1224
1631

200

1431

2011

13271
3452
5873

3334

612
1631

200

1431

2012

12916
3452
5388

4076

3740
200

3540

2013

292

11766
3452
5047

3267

4499
200

3540

759

2014

292

11606
3452
4646

3508

4583
200

3540

843

A




Ptiloha 10 - Rozvaha aktiv 2008 - 2014 -2

Zasoby (.33 az38)
Material

Nedokoncena vyroba a polotovary

Vyrobky

Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny
Zbozi

Poskytnuté zalohy na zasoby

Dlouhodobé pohledavky (i. 40 az 47)
Pohledavky z obchodnich vztahi
Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba
Pohledavky - podstatny vliv

Pohledavky za spolecniky, ¢leny druZstva a za
ucastniky sdruzeni

Dlouhodobé poskytnuté zalohy

Dohadné ucty aktivni

Jiné pohledavky

Odlozena danova pohledavka

Kratkodobé pohledavky (i. 49 az 57)
Pohledavky z obchodnich vztahi
Pohledavky - ovladana nebo ovladajici osoba
Pohledavky - podstatny vliv

Pohledavky za spolecniky, ¢leny druZstva a za
ucastniky sdruzeni

Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi
Stat - danové pohledavky

Kratkodobé poskytnuté zalohy

Dohadné ucty aktivni

Jiné pohledavky

Kratkodoby finan¢ni majetek (f. 59 az 62)
Penize

Utty v bankach

Kratkodoby cenné papiry a podily

Naklady piistich obdobi
Komplexni naklady pristich obdobi

Piijmy piistich obdobi

40
41
42

43
44
45
46
47
48
49
50
51

52
53
54
55
56
57
58
59
60
61

64
65
66

28424

28424

31666
21898
2025

1915
5828
1674
1027

647

7092

24177

24177

32434
22317
1953

2512
5652
1215
746
469

6952

23778

23778

36189
20529
1888

702
2371
5241
5458

649

609

40

6192

21740

21740

28327
16500
1694

53
839
4205
5036
1303
890
413

469

20793

20793

26475
14479
1694

9
1859
1413
7021
1555

991
564

500

23684

23684

23907
14951
1744

81
438
1456
5237
2070
472
1598

Poftizovany kratkodoby financni majetek 62 90

382

15526

15526

24914
16670
1934

124
818
2765
2603
1809
608
1111

267

Vil



Priloha 11 - Rozvaha pasiv 2001 - 2007 - 1

Zékladni kapital (. 70 az 72 ) 69 25837 25837 25837 25837 25837 25837 25837
Zakladni kapital 70 25837 25837 25837 25837 25837 25837 25837
Vlastni akcie a vlastni obchodni

podily (-) 71

Zmény zakladniho kapitalu 72

Kapitalové fondy (. 74 az 79) 73 1 1 1 1 1 1 1
Emisni dzio 74

Ostatni kapitalové fondy 75 1 1 1 1 1 1 1
Ocenovaci rozdily z pfecenéni

majetku a zavazku 76

Ocenovaci rozdily z pfecenéni pii

pfeménach spolecnosti 77

Vypoiadani rozdilu z pfemén

spole¢nosti 78

Rozdily z ocenéni pfi pfeménéach

spole¢nosti 79

Rezervni fondy, nedélitelny fond a

ostatni fondy ze zisku (f. 81+82) 80 0 0 0 0 0 0 0
Zakonny rezervni fond / Ned¢litelny

fond 81

Statutarni a ostatni fondy 82

Vysledek hospodateni minulych let

(t. 84 +86) 83 -2468 -2721 -1762 -4958 -3978 -1814 -1433
Nerozdéleny zisk minulych let 84

Neuhrazena ztrata minulych let 85 -2468 -2721 -1762 -4958 -3978 -1814 -1433
Jiny vysledek hospodatfeni minulych

let 86

Vysledek hospodateni bézného

ucetniho obdobi (+/-) 87 -253 176 -3196 980 2164 381 15
(01 -(+69+73+80+83+88+

121))

Vil



Ptiloha 12 - Rozvaha pasiv 2001 - 2007 - 2

Rezervy (1. 90 az93)

Rezervy podle zvlastnich pravnich

predpist 90 5330 9860 5530 1700 3400 4500
Rezerva na duchody a podobné

zavazky 91

Rezerva na dan z pifjma 92

Ostatni rezervy 93

Dlouhodobé zavazky (i. 95 az 104) 94 0 0 0 0 0 0 0
Zavazky z obchodnich vztahu 95

Zavazky - ovladana nebo ovladajici

osoba 96

Zavazky - podstatny vliv 97

Zavazky ke spole¢nikim, clenim

druzstva ak ucastnikum sdruzeni 98

Dlouhodobé piijaté zalohy 99

Vydané dluhopisy 100

Dlouhodobé sménky k uhradé 101

Dohadné ucty pasivni 102

Jiné zavazky 103

Odlozeny datiovy zavazek 104

Kratkodobé zavazky (t. 106 az 116) 105 42882 28813 47868 50555 47354 50864 46240
Zavazky z obchodnich vztahu 106 40452 27067 39685 41872 37616 42801 36221
Zavazky - ovladana nebo ovladajici

osoba 107 679 1672

Zavazky - podstatny vliv 108

Zavazky ke spole¢nikium, ¢lenim

druzstva ak ucastnikiim sdruzeni 109

Zavazky k zaméstnancim 110 66 38 40 47 60 67 89
Zavazky ze socialniho zabezpecCeni a

zdravotniho pojisténi 111 487 301 357 365 383 413 428
Stat - danové zavazky a dotace 112 336 334 195

Kratkodobé prijaté zalohy 113 6967 9009
Vydané dluhopisy 114

Dohadné ucty pasivni 115 1495 1033 169 -39 =218 469 285
Jiné zavazky 116 46 40 7617 7631 7646 147 208
Bankovni Gvéry a vypomoci (t. 118

az 120) 117 18550 9050 0 5000 9500 7698 11000
Bankovni uvéry dlouhodobé 118 8550 3550 5000 5000 5000 5000
Kratkodobé bankovni uvery 119 10000 4000 2118 3000
Kratkodobé finan¢ni vypomoci

Vydaje piistich obdobi 122

Vynosy piistich obdobi 123




Ptiloha 13 - Rozvaha pasiv 2008 - 2014 - 1

Zékladni kapital (. 70 az 72 ) 69 25837 25837 25837 25837 25837 25837 25837
Zakladni kapital 70 25837 25837 25837 25837 25837 25837 25837
Vlastni akcie a vlastni obchodni

podily (-) 71

Zmény zakladniho kapitalu 72

Kapitalové fondy (. 74 az 79) 73 1 1 0 0 0 0 0
Emisni dzio 74

Ostatni kapitalové fondy 75 1 1

Ocenovaci rozdily z pfecenéni

majetku a zavazku 76

Ocenovaci rozdily z pfecenéni pii

pfeménach spolecnosti 77

Vypoiadani rozdilu z pfemén

spole¢nosti 78

Rozdily z ocenéni pfi pfeménéach

spole¢nosti 79

Rezervni fondy, nedélitelny fond a

ostatni fondy ze zisku (f. 81+82) 80 0 0 0 0 0 0 0
Zakonny rezervni fond / Ned¢litelny

fond 81

Statutarni a ostatni fondy 82

Vysledek hospodafeni minulych let

(t. 84 +86) 83 -1418 -1282 -1238 -420 984 1095 1565
Nerozdéleny zisk minulych let 84 984 1095 1565
Neuhrazena ztrata minulych let 85 -1418 -1282 -1238 -420

Jiny vysledek hospodatfeni minulych

let 86

Vysledek hospodateni bézného

ucetniho obdobi (+/-) 87 136 43 818 1404 111 470 -160
(01 -(+69+73+80+83+88+

121))




Ptiloha 14 - Rozvaha pasiv 2008 - 2014 - 2

Rezervy (t. 90 az93) 89 4400 4267 0 0 0 0 0
Rezervy podle zvlastnich pravnich

predpist 90 4400 4267

Rezerva na duchody a podobné

zavazky 91

Rezerva na dan z pifjma 92

Ostatni rezervy 93

Dlouhodobé zavazky (i. 95 az 104) 94 0 0 0 0 400 1991 791
Zavazky z obchodnich vztahu 95

Zavazky - ovladana nebo ovladajici

osoba 96

Zavazky - podstatny vliv 97 1591 391
Zavazky ke spole¢nikim, clenim

druzstva ak ucastnikum sdruzeni 98

Dlouhodobé piijaté zalohy 99

Vydané dluhopisy 100

Dlouhodobé sménky k uhradé 101

Dohadné ucty pasivni 102

Jiné zavazky 103 400 400 400
Odlozeny datnovy zavazek 104

Kratkodobé zavazky (t. 106 az 116) 105 41941 44452 44122 26329 25265 25083 21592
Zavazky z obchodnich vztahu 106 31634 32878 33843 21387 21875 22655 18467
Zavazky - ovladana nebo ovladajici

osoba 107 1000 1350 1000 1000
Zavazky - podstatny vliv 108

Zavazky ke spole¢nikium, ¢lenim

druzstva ak ucastnikiim sdruzeni 109

Zavazky k zaméstnancim 110 105 101 113 166 147 134 124
Zavazky ze socialniho zabezpeceni a

zdravotniho pojisténi 111 483 488 482 407 411 405 406
Stat - danové zdvazky a dotace 112 138 179 14 158 225 32 366
Kratkodobé piijat¢ zalohy 113 9098 10151 8947 1467 1169 467 636
Vydané dluhopisy 114

Dohadné ucty pasivni 115 304 367 533 1570 =30 223 281
Jiné zavazky 116 179 288 190 174 118 167 312
Bankovni Gvéry a vypomoci (t. 118

az 120) 117 12153 8001 14578 13599 13382 12124 9372
Bankovni uvéry dlouhodobé 118 5000 5000 9988 9440 8850 8215 6543
Kratkodobé bankovni uvéry 119 7153 2501 2640 2579 2473 2816 2829
Kratkodobé finan¢ni vypomoci

Vydaje piistich obdobi 122

Vynosy piistich obdobi 123

Xl



Ptiloha 15 - VZZ 2001 - 2007

Vykony

TZby za prodej vlastnich
vyrobku

Zmena stavu zasob
vlastni ¢innosti

Aktivace

Vykonova spotieba
Spotieba materidlu a
energie

Sluzby

Osobni naklady

Mzdové naklady
Odmény ¢lenim organi
spole¢nosti

Naklady na socialni
zabezpeceni a zdravotni
pojisténi

Socidlni naklady

Dang a poplatky

Odpisy dlouhodobého
nehmotného a hmotného
majteku

Trzby z prodeje
dlouhodobého majetku a
materialu

Trzby z prodeje
dlouhodobého majetku
Trzby z prodeje
materidlu

Zustatkova cena
prodaného
dlouhodobého majetku a
materialu

Zustatkova cena
prodaného
dlouhodobého majetku

Prodany material

Zména stavu rezerv a
opravnych polozek v
provozni oblasti a
komplexnich nakladu
pfistich obdobi

Ostatni provozni vynosy
Ostatni provozni
naklady

Pfevod provoznich
vynosu

Pfevod provoznich
nakladu

12
13

14

15
16
17

18

19

20

21

22

23

24

25
26

27

28

29

654

654

13315

5401
7914

16 290
11753

4082
455
269

896

2502

2502

292

292

938
783

824

731

731

12 235

4333
7902

14 407
10 418

3619
370
1346

925

22162

22 162

6188

6 188

9593
1243

651

1030

1030

11 206

4143
7063

13 710

9923

3445
342
254

416

2055

2055

5105
350

650

2082

2082

10 813

4176
6 637

13 701
9943

3449
309
258

722

119

119

-3 718
282

1894

4432

4432

16 628

4297
12 331

14 058
10 235

3529
294
258

895

101

101

-3218
521

1328

VZZ rad. 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Trzby za prodej zbozi 1] 272 146 241212 239255 242 584 263 766 270 981 250 052
Naklady vynalozené na

prodané zbozi 2 | 242 544 218 945 214 147 219 935 236 015 241 746 219411

9382

9382

20 126

5683
14 443

15 185
11 034

3845
306
301

980

1062

1062

30

30

2312
2040

1454

10 122

10 122

19 881

6094
13 787

16 872
12 248

4275
349
290

865

380

380

1712
826

1511

Xl



Trzby z prodeje cennych
papini a podili
Prodané cenné papiry a
podily

Vynosy z dlouhodobého
finan¢niho majetku
Vynosy z podili v
ovladanych a fizenych
osobach a v ucetnich
jednotkach pod
podstatnym vlivem
Vynosy z ostatnich
dlouhodobyh cennych
papiri a podili

Vynosy z ostatniho
dlouhodobého
finan¢niho majetku
Vynosy z kratkodobého
financ¢iho majetku
Naklady z finanéniho
majetku

Vynosy z pfecenéni
cennych papirt a
derivatu

Naéklady z pfecenéni
cennych papiri a
derivata

Zm¢éna stavu rezerv a
opravnych polozek ve
financni oblasti

Vynosové iroky
Nakladové uroky
Ostatni finan¢ni vynosy
Ostatni finan¢ni naklady
Pievod finan¢nich

vynost
Pievod finan¢nich

Daii z piijmu za béznou
cinnost

- splatna

- odlozena

Mimoiadné vynosy
Mimoiadné naklady
Dani z piijmu za
mimofadné ¢innosti

- splatna

- odlozena

Pievod podilu na
vysledku hospodateni

(+/-)

41
42
43
44
45

46

53
54

1686
2407

221

66
66

763
1292

210

133
133

Xl

154 151
430 296

10
116 165

148
148
1 7
7 41

151
595

164

ndkladi 47

1 5
795 581
200
151 184

196 65
196 65
11 9
20 7




Ptiloha 16 - VZZ 2008 - 2014

VZZ rad. 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
167

Trzby za prodej zbozi 1 231751 207 489 184 354 174 536 167 594 164 248 892

Néklady vynaloZzené na 146

prodané zbozi 2 201 109 180 625 159 948 147 872 141 541 139 426 133

Vykony 4 10 440 10 923 10 464 11 302 10 683 10797 10436

TZby za prodej vlastnich

vyrobki 5 10 440 10 923 10 464 11302 10 683 10797 10436

Zména stavu zasob

vlastni ¢innosti 6

Aktivace 7

Vykonova spotieba 8 20627 17 984 18 767 18 100 17 533 16412 15572

Spotieba materidlu a

energie 9 6 607 5809 6387 6999 7383 7116 6313

Sluzby 10 14 020 12 175 12 380 11 101 10 150 9296 9259

Osobni naklady 12 17 801 17 463 17 000 16 439 15 642 15395 15436

Mzdové naklady 13 12 880 12 944 12 189 11859 11 309 11214 11271

Odmény ¢lenim organi

spole¢nosti 14

Naklady na socialni

zabezpeceni a zdravotni

pojisténi 15 4571 4164 4220 3997 3815 3690 3731

Socialni naklady 16 350 355 591 583 518 491 434

Dan¢ a poplatky 17 350 357 359 441 309 348 352

Odpisy dlouhodobého

nehmotného a hmotného

majteku 18 1192 717 1236 1634 1978 1568 1498

Trzby z prodeje

dlouhodobého majetku a

materialu 19 178 35 166 38 893 4 303

Trzby z prodeje

dlouhodobého majetku 20 178 35 166 38 893 4 303

Trzby z prodeje

materialu 21

Zustatkova cena

prodaného

dlouhodobého majetku a

materialu 22 525 635

Zustatkova cena

prodaného

dlouhodobého majetku 23 525 635

Prodany material 24

Zména stavu rezerv a

opravnych polozek v

provozni oblasti a

komplexnich nakladu

pfistich obdobi 25 512 479 -3 055 612 1421 295 -826

Ostatni provozni vynosy 26 1502 1727 2268 3282 1800 291 676

Ostatni provozni

naklady 27 1338 1731 1224 1004 1019 666 752

Pfevod provoznich

vynost 28

Pfevod provoznich

nakladu 29

XV



Trzby z prodeje cennych
papiri a podili
Prodané cenné papiry a
podily

Vynosy z dlouhodobého
finan¢niho majetku
Vynosy z podili v
ovladanych a fizenych
osobach a v ucetnich
jednotkach pod
podstatnym vlivem
Vynosy z ostatnich
dlouhodobyh cennych
papiri a podili

Vynosy z ostatniho
dlouhodobé¢ho
finan¢niho majetku
Vynosy z kratkodobého
finan¢iho majetku
Naklady z finan¢niho
majetku

Vynosy z piecenéni
cennych papirt a
derivatu

Naklady z pfecenéni
cennych papiru a
derivata

Zména stavu rezerv a
opravnych polozek ve
finan¢ni oblasti

Vynosové uroky
Nakladové troky
Ostatni finan¢ni vynosy

Ostatni finan¢ni naklady
Pievod finan¢nich
vynosu

Pievod finan¢nich
nakladi

Dan z piijmu za béznou
cinnost

- splatna

- odlozena

Mimoiadné vynosy
Mimotadné naklady
Dan z piijmu za
mimofadné ¢innosti

- splatna

- odlozena

Prevod podilu na
vysledku hospodateni
(+/-)

31

32

33

34

35

36

38

39

40

41
42
43
44
45

46

47

49
50
51

53
54

55
56

59

651

160

69
69

95
32

606

166

45
45

45
11

483
2
291

139
139

19
69

17
689

5
283

195
195

23

139 34 32
560 447 399

8 1 1
190 193 228

144 141
144 141

12 3 65
46 17 21




