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ABSTRAKT

Bakalarska prace se zabyva analyzou finan¢ni situace spole¢nosti Rastr elektro s.r.o.
pomoci statistickych metod. Teoretickd Cast popisuje problematiku casovych fad,
regresni analyzy a finanéni analyzy. V praktické ¢asti je provedena analyza
ekonomickych ukazatelii a pomoci regresni analyzy predikovan budouci vyvoj podniku.
Na zaklad¢ zjisténych vysledkli je spoleCnost porovnana S dvéma konkurenty

a vysloveny navrhy na zlepseni jeji ekonomické situace.

ABSTRACT

The bachelor’s thesis deals with the financial analysis of the company Rastr elektro
s.r.0. using statistical methods. The theoretical part describes the problems of time
series, regression analysis and financial analysis. In the practical part the analysis of
economic indicators is given, and the future development of the company is predicated
by means of the regression analysis. On the basis of established results the company is
compared with two rival ones, and there are made suggestions how to improve its

economic position.
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UvVOD

Zadna spé$na firma se v dne$ni dobé neobejde bez finan¢ni analyzy. ManaZeii
spolecnosti by méli mit zajem na dobrém fungovani podniku, a proto by se financni
analyza méla stat nedilnou soucasti ¢innosti, provadénych managementem spolecnosti.
Pomoci finan¢ni analyzy lze provést rozbor jednotlivych ekonomickych ukazateld,
na zaklad¢ kterého je mozné zhodnotit minulou, soucasnou, ale i budouci situaci
podniku. Pfedpovidani budoucnosti Ize provést na zaklad¢ statistickych metod, které
berou vuvahu dosavadni vyvoj ukazateli a pii existenci neménnych podminek
predikuji budouci stav podniku. Je vSak zfejmé, ze zachovani neménnych podminek je
na trhu neredlné, a proto prognédzy do nasledujicich let udavaji pouze obecny smér,

kterym by se podnik mohl vyvijet.

Tato bakalaiska prace se zabyva analyzou spole¢nosti Rastr elektro s.r.o. a na zaklade
metod cCasovych fad a regresni analyzy ptredpovidd budouci vyvoj spolecnosti
Vv nésledujicich dvou letech. Analyze jsou podrobeny vybrané ekonomické ukazatele,
kterymi jsou pohotova likvidita, rentabilita trzeb, ukazatel vétitelského rizika, koeficient
samofinancovani, doba obratu pohledavek a Altmantiv model. Dale je spolecnost
srovnana s dvéma konkuren¢nimi podniky. U téchto podniki je sledovan vyvoj
vybranych ukazatelli, véetné jejich prognéz pro rok 2011. V zavéru prace je zhodnocena

celkova situace spolec¢nosti a uvedeny navrhy na zlepSeni jeji budouci ¢innosti.
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CILE PRACE, METODY A POSTUPY ZPRACOVANI

Cilem bakalaiské prace je zhodnoceni finanéni situace spolecnosti Rastr elektro s.r.o.
a stanoveni navrhii pro zlepSeni jeji ¢innosti, pomoci metod ¢asovych fad a regresni
analyzy. Analyze budou podrobeny vybrané finan¢ni ukazatele zlet 2002 — 2010.
Pomoci analyzy ¢asovych fad budou hodnoty ukazatelli graficky znazornény a urcen
trend Casové fady. Ze ziskanych udaji se na zéklad¢ regresni analyzy ur¢i vhodna

regresni funkce a pfedpovi budouci vyvoj spolecnosti v nasledujicich dvou letech.

Dale se prace zamé&fuje na srovnani spole¢nosti s dvéma nejvyznamngéj$imi konkurenty
a urcuje jeji pozici v tomto konkuren¢nim prostiedi. Porovnani bude spocivat v analyze

vybranych finan¢nich ukazatela.
Soucasti prace je také vytvofeni programu v jazyce Microsoft Visual Basic for

Application (VBA), ktery je soucasti kanceldiského baliku Microsoft Office. Program

bude provadét vypocty potiebné k této bakalaiské praci, véetné zobrazeni grafil.
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1 TEORETICKA VYCHODISKA

V této Casti bakalarské prace jsou rozebrana teoretickd vychodiska problematiky

Casovych fad, regresni analyzy a finan¢ni analyzy.

1.1 Casové Fady

Casovou fadou se rozumi posloupnost vécné a prostorové srovnatelnych pozorovani,

jednozna¢né usporadanych podle casu [3].

U vécné srovnatelnosti je tfeba dbat na to, aby srovnavané ukazatele byly stejné
obsahové vymezené. Ne vzdy plati, ze stejné¢ nazvané ukazatele obsahuji stejné
informace. Nejcastéji se tyto chyby vyskytuji u naturdlnich ukazateli. Diky
technickému rozvoji nelze napiiklad tvofit dlouhodobou fadu z informaci o vyrobé

pocitacl, nebot’ pocitace vyrobené pied 10 lety a dnes maji rozdilné vlastnosti [3].

Podle prostorové srovnatelnosti by se tdaje v c¢asovych fadach mély vztahovat

ke stejnému geografickému tzemi [3].

Problém s €asovou srovnatelnosti nastava hlavné u intervalovych ¢asovych fad, kdy

délka sledovanych obdobi musi byt stejna [3].

Dulezitym faktorem ¢asové tady je jeji spolehliva predpovéd’. Mezi zakladni skupiny
téchto predpovédi patii bodova predpoveéd’, predpoveédni interval, kvalitativni

a kvantitativni predpovédni metody [2].

U bodové predpovédi dochazi k odhadu budoucich hodnot ¢asové fady ve stanoveny
Casovy okamzik (napt. odhad poctu vyrobenych vyrobka v roce 2012). Z duvodu urcité
chybovosti v odhadech bodovych piedpovédi je uzitetné pouzivat tzv. predpovédni
interval. Napftiklad u 95% predpovédniho intervalu je dana dolni a horni mez, v niz lezi

hodnota sledované ¢asové fady s pravdépodobnosti 0,95 [3].
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Kvalitativni pfedpovédni metody jsou zaloZeny na odhadech odbornikl a pouzivaji se

tehdy, nejsou-li k dispozici ,,historicka* data [2].

U Kkvantitativnich predpovédnich metod jsou piedpovédi provadény na zakladé¢
statistické analyzy naméfenych udaji, ziskanymi matematicko-statistickymi postupy.
Tyto metody jsou sice objektivni, ale je nutné si uvédomit, ze charakter ¢asové fady by
se nem¢l v budoucnosti meénit. Pfi poruSeni této podminky by mohlo dochazet

ke zkreslenym vysledkum ptredpovédi [2].

1.1.1 Druhy ¢asovych rad

V disledku existence rozdilnosti v obsahu sledovanych ukazatelii rozliSujeme rGzné
druhy ¢asovych fad [3]:

" podle casového hlediska — intervalové a okamzikové ¢asové fady,

* podle periodicity sledovanych udajit — dlouhodobé a kratkodobé ¢asové tady,

* podle druhu sledovanych ukazatelii — primarni a sekundéarni ¢asové tady,

" podle zpiisobu vyjadreni udajii — naturalni a penézni ¢asové tady.

Intervalovymi Casovymi fadami se rozumi takové fady, jejichZ ukazatele vyjadiuji,
kolik jevl a udalosti vzniklo nebo zaniklo za dané casové obdobi. Jedna se napiiklad

0 pocet snatki, rozvodu ¢i ro¢ni trzby v daném podniku [4].

U intervalovych Casovych fad je mozné provadét souéty za vice obdobi. Z tohoto
divodu je nutné sledovat, zda délka casovych intervalll je stejnd nebo rozdilna.
Pti rozdilné délce dochazi ke zkresleni hodnot ukazatelt a vyvoje asové fady. Témto
problémuim Ize ptedchazet dvéma zptsoby [4]:
* Pavodni udaje se prepoctou na stejné dlouhy casovy interval — hodnota
ukazatele se vyd¢€li po¢tem dna aktualniho mésice a vynasobi 30.
* Druhou moZnosti je vypocet prumérné délky mésice, coz je asi 30,42 dni
(365/12). Timto koeficientem se vyndsobi hodnota ukazatele a vydéli poctem

dnt v aktualnim mésici.
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OkamzZikové casové fady vyjadiuji, kolik véci a udalosti vzniklo v ur¢itém casovém
okamziku. Mize se jednat 0 poCet muzi k danému datu nebo 0 pocet zaméstnanct

v podniku [4].

Protoze hodnoty ukazateli okamzikovych c¢asovych tad nelze séitat, shrnuji se

do primeéru, kterému se fika chronologicky pramér [3].

O kratkodobé cCasové tfady se jedna tehdy, je-li délka obdobi mezi rozhodnymi

okamziky ¢asové fady (nazyvana téz periodicita ¢asové fady) kratsi nez jeden rok [3].

Dlouhodobé casové tady se od kratkodobych lisi tim, ze periodicita Casové fady je

ro¢ni nebo delsi neZ roéni [3].

Za casové fady primarnich ukazateld lze oznacit takové tady, jejichz ukazatele lze
zjistit pfimo. Lze tedy urCit typ charakteristiky, statistické jednotky a statisticky
znak [3].

Casové fady sekundarnich ukazateld 1ze ziskat tiemi zptisoby [3]:
» funkci podilu nebo rozdilu riznych primarnich ukazateld,
» funkci hodnot jednoho primarniho ukazatele,

» funkci dvou a vice primarnich ukazatelt.

Protoze ukazatele vyjadfené v naturalnich jednotkach maji malou vypovidaci
schopnost a omezené moZnosti agregovani ukazatelli, pouZivaji se Casové fady

vyjadiené v penéZnich jednotkach [3].

1.1.2 Zakladni charakteristiky ¢asovych rad

Charakteristiky ¢asovych fad ndm umoziuji ziskat vice informaci o ¢asovych tfadach.
Radi se mezi né zejména priméry intervalové a okamzikové tady, diference riznych

fadu a koeficienty riistu [4].
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Pii sledovani charakteristik se budeme zabyvat intervalovymi a okamzikovymi fadami,
jejichZ hodnoty ukazatelt jsou kladné. Casové okamziky a stiedy intervald téchto fad

musi byt stejné¢ dlouhé. V opaéném piipadé je vypocet charakteristik ponékud

vvvvvv

Primér intervalové Fady je spolu sprimérem okamzikové fady nejjednodussi
charakteristikou. Vypocita se aritmetickym primerem z hodnot ¢asové fady. Znaci se y

a jeho vypocet je dan vzorcem [4]:

zn: Yi- (1.1)

i=1

S|

y =

Hodnoty jednotlivych intervalli ¢asové fady jsou oznaceny ;.

Prumér okamzZikové Fady se nazyva chronologicky prumér a znaci se stejné jako

u intervalovych fad y. Jeho vypocet je dan vzorcem [4]:

(1.2)

<
II

Pokud jsou vzdalenosti mezi jednotlivymi ¢asovymi okamziky stejné, nazyva se prumer

okamzikové Casové fady nevdzenym chronologickym priimérem [4].

Prvni diference je nejjednodussi charakteristikou, kterou 1ze popsat vyvoj ¢asové rady.

Znadi se 1di(y) a vypocita se jako rozdil dvou po sobé& jdoucich hodnot [4]:

1d1()’) = Yi =~ YVi-1, i= 2, 3, o, N (13)
Vyjadiuje zménu hodnoty ¢asové fady v daném obdobi oproti minulému obdobi. Pokud

prvni diference kolisaji kolem konstanty, ma ¢asova fada linearni trend a jeji vyvoj je

mozné popsat ptimkou [4].
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Z prvnich diferenci lze vypocitat pramér prvnich diferenci, oznacovany ;d(y).
Vyjadiuje praimérné zmény hodnot ¢asové fady za jednotlivé Casové intervaly. Vypocita

se pomoci vzorce [4]:

n
1 I N
140 = — 12 i) = 22 (1.4)

Koeficient ristu se oznacuje ki(y) a vyjadiuje rychlost rtstu ¢i poklesu ¢asové fady.
Urcuje, kolikrat doSlo ke zvySeni hodnoty c¢asové tady v uréitém obdobi oproti

minulému obdobi. Pocita se jako pomér dvou po sobé nasledujicich hodnot [4]:

kl(y) = Ly l = 2' 3' vy T (15)

i—-1

Pokud koeficienty ristu kolisaji kolem konstanty, 1ze trend vyvoje ¢asové fady vyjadrit

exponencialni funkci [4].

Primérny koeficient ristu se pocitd geometrickym primérem z koeficientu rastu.

Oznacuje se k(y) a vyjadiuje primérnou zménu koeficientll ristu za dané casové

obdobi. Jeho hodnota se vypocita pomoci nasledujiciho vzorce [4]:

= " (1.6)

Je dilezité poznamenat, Ze ve vzorcich priméru prvnich diferenci a primérnych
koeficienti rasti poc¢itame jen s prvnim a poslednim ukazatelem cCasové fady. Vyvoj
takové fady by mél mit monotonni pribeh, nemél by se tedy stiidat rist s poklesem.

V opa¢ném piipad¢ nemaji interpretace té€chto charakteristik smysl [4].
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1.1.3 Grafické znazornéni ¢asovych rad
Ke zjisténi dalSiho vyvoje Casové fady ndm miize pomoci jeji grafické znazornéni. Je
tteba rozliSovat intervalovou a okamzikovou fadu, nebot” pro kazdou z nich se pouziva

jiny druh grafu [4].

Intervalové Casové tady lze znazornit [4]:
»  Sloupkovymi grafy — jsou tvoieny obdélniky se zdkladnami o velikosti délky
intervalu a vyskou rovnajici se hodnotdm casové fady v daném intervalu,
» halkovymi grafy — hodnoty Casové fady jsou V podobé usecek vyneseny ve
sttedech odpovidajicich intervald,
» Spojnicovymi grafy - hodnoty jsou vyznaceny ve stiedech pfislusnych intervali

jako body, kter¢ jsou spojeny useckami.

Okamzikové fady lze, na rozdil od intervalovych fad, znadzornit jen Spojnicovymi

grafy [4].

1.1.4 Dekompozice ¢asovych rad

Casové fady, zejména z ekonomické praxe, je mozné rozlozit na nasledujici slozky [4]:
» trendova sloZzka Tj,
* sezonni sloZka S;,
= cyklicka slozka C;,

* nihodna (rezidudlni) sloZka e;.
Tento rozklad umoznuje snadnéjsi odhaleni pravidelnosti v chovani ¢asové tady, nez
V jejim plivodnim nerozloZeném tvaru. Nekteré Casové fady nemusi ve své dekompozici

obsahovat v§echny slozky [4].

Casovou fadu Ize rozlozit dvéma zpiisoby. Prvnim z nich je aditivni dekompozice, ve

které jsou jednotlivé slozky scitany [4]:

YVi = Ti + Cl' + Sl' + e, i = 1, 2, e, N (17)
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Druhym zptisobem je rozlozeni ¢asové fady pomoci multiplikativni dekompozice,

ve které se jednotlivé slozky nasobi [3]:

Vi = TiSiCieil [ = 1; 21 e, N (18)

Trend vyjadiuje dlouhodoby vyvoj hodnot ukazatelti za urcité ¢asové obdobi. Mize byt
rostouci, klesajici nebo konstantni. Pfi konstantnim trendu hodnoty ukazatele kolisaji

kolem shodné trovné a mluvime tedy o ¢asové fad¢ ,,bez trendu‘ [3].

Sezénni slozka zaznamenava pravidelné se opakujici zmény Casové fady, které vznikly
v pribéhu jednoho roku a kazdym rokem se opakuji. Sezénni zmény jsou vyvolany
zejména stiidanim rocnich obdobi a lidskymi zvyky. Pii rozboru této slozky se

doporucuje méfit hodnoty ukazatelti v mési¢nich nebo ¢tvrtletnich intervalech [2].

Kolisani kolem trendu znazoriiuje cyklicka slozka, v niz dochazi ke stiidani rtstové
faze s fazi poklesu. Vzdalenosti mezi sousednimi hornimi nebo dolnimi body zvratu
tvoii cykly. Tyto cykly jsou spolu s intenzitou jednotlivych fazi proménlivé. Nalezeni
pficin cyklické slozky je nékdy obtizné. Pravdépodobné vSak vznika jako dusledek
pusobeni vnéjSich vlivii. Pfi¢iny mohou vznikat také mimo ekonomickou oblast.

Naptiklad zmény v modé zpusobi cyklické zmény v odbytu odévniho prumyslu [2].

Rezidualni slozka vznikne po odstranéni trendu, sezonni a cyklické slozky. Je tvofena
nahodnym kolisanim hodnot s nerozpoznatelnym systematickym charakterem. Proto se
na rozdil od pfedeslych sloZzek Casové fady nepocitd mezi tzv. systematické slozky.
Zahrnuje v sobé také chyby vzniklé v méfeni udaju Casové fady a chyby tykajici se

zpracovani dat (napf. zaokrouhlovani) [2].
Pokud budeme chtit zkoumat vyvoj ukazateli z dlouhodobého hlediska, tedy zjistovat

trend Casové fady, musime zadané udaje ,,o€istit* od ostatnich vlivii. Postup, pomoci

kterého dochazi k ,,0¢isté€ni®, se nazyva vyrovnavani casovych rad [4].
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1.1.5 Popis trendu pomoci regresni analyzy

Regresni analyza je nejpouzivanéjSim nastrojem, ktery slouzi pro popis vyvoje ¢asové
fady. Pouziva se pro vyrovnani dat v casové fadé a soucasné¢ umozinuje progndzovat jeji

dalsi vyvoj [4].

Pti pouziti regresni analyzy je nutné, aby bylo mozné ¢asovou fadu rozlozit na slozku

trendovou a rezidualni, tj.

yi=Ti+e, i=12..,n (1.9)

Problémem byva zvoleni vhodného typu regresni funkce. ZjiStuje se na zaklade

grafického znazornéni fady nebo podle piedpokladanych vlastnosti trendové slozky [4].

1.2 Regresni analyza

V ekonomice a pfirodnich védach se mizeme setkat s velicinami, mezi kterymi existuje
urcitd zavislost. Jde o nezdvisle proménnou, oznaCovanou X a zavisle proménnou,

oznacovanou Yy [4].

Zavislost mezi témito proménnymi bud’ nelze ,,rozumnou‘ funkci vyjadfit nebo lze
pouzit funkéni predpis y = ¢(x), kde ale funkce ¢(x) neni znama. Vime jen, ze ke kazdé
hodnoté¢ nezavisle proménné X je piifazena odpovidajici hodnota zavisle

proménné y [4].

Pii plsobeni nahodnych Cciniteld vznikd ,,Sum®, ktery ovliviiuje zavislost mezi
veli¢inami. Oznacuje se € a zabraiuje piifazeni odpovidajici hodnoty zavisle proménné
y k nezavisle proménné X. Pokud se budou opakovat pozorovani pii nastavené hodnoté
X, dostaneme vzdy jinou hodnotu y. Proménna y pak bude vystupovat jako nahodna
veli¢ina, kterou ozna¢ime Y. U ,,Sumu® se piedpoklada, ze jeho stfedni hodnota se
rovna nule, tj. E(e) = 0. Znamena to, ze pii meéfeni nedochazi k odchylkam

od skute¢nych hodnot [4].
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K vyjadreni zavislosti ndhodné veli¢iny Y na proménné X se pouzije podminéna stiredni
hodnota nahodné veliciny Y pro hodnotu X. Oznacuje se E(Y | X) a poklada se rovna
vhodné zvolené regresni funkci, oznacené 5(X; f1, f2, ..., Pp) nebo nékdy zkracené
oznacované 7(X). Vzajemny vztah mezi stfedni hodnotou a regresni funkci zachycuje

nasledujici vzorec [4]:

E(Y|x) = n(x; By, Bas ) Bp)- (1.10)

Funkce #n(x; f1, P2 ... Pp) je funkci nezavisle proménné X. Obsahuje neznamé
parametry, tzv. regresni koeficienty f1, fa, ..., fp, Kde p > 1. Funkce #(X) se nazyva
regresni funkce. Pokud tuto funkci uré¢ime pro zadana data, fikdme, Ze jsme data

,»vyrovnali regresni funkci® [4].

Cilem regresni analyzy je zvolit pro zadana data takovou funkci, aby bylo vyrovnani

hodnot ,,co nejlepsi* [4].

1.2.1 Regresni pfimka

Nejjednodussim piipadem pro vyjadieni regresni funkce 7(X) je piimka 7(X)=f1+p2X,
pro kterou plati [4]:
E(Y|x) =n(x) = p; + fax. (1.11)

Néhodna veli¢ina Yj, ktera piislusi hodnoté proménné x;, mize byt vyjadiena souctem

funkce 7(x) a ,,sumu® e;, plati tedy [4]:

Yi=n(x) +e =B+ Bax; +e; (1.12)
K odhadu koeficienti 1 a 2 pro zadané dvojice (X, Vi) Se pouziva metoda nejmensich
¢tverci. Tyto odhady, které by mély byt co ,,nejlepsi, oznac¢ime by a by. Za ,,nejlepsi*

potom povazujeme takové koeficienty, které minimalizuji funkci S(b1, b,). Tento vztah

je dan vzorcem [4]:
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n
S(bll bZ) = Z(yl - b1 - ble’)z. (113)
i=1

Odhady b; a b, které potiebujeme nalézt pro koeficienty £ a S, se vypocitaji pomoci
prvni parcidlni derivace funkce S(b;, by). Pocitaji se podle proménnych by resp. b,

a ziskané derivace se polozi rovny nule. Dostaneme tak nasledujici rovnice [4]:

S <
= E 2(yi—by —byx;) - (-1) =0,
db; 4 .

L=

n (1.14)
oS
a_bz = ZZ (i = by = byx;) - (=x;) = 0.

Po upravé téchto derivaci ziskame tzv. soustavu normdlnich rovnic [4]:

n n
n-b1+2xi-b2=2yi,
i=1 i=1
n n n
in-b1+2xi2-b2 =inyi'
i=1 1

i=1 i=

(1.15)

Koeficienty b; a b, se vypocitaji metodou pro feSeni soustavy dvou linearnich rovnic o

dvou neznamych nebo pomoci vzorci [4]:

Yic1 Xy — nxy

%2 —nx?’ (1.16)

b2=

(1.17)
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Odhad regresni ptimky 7j(x) se vypocita podle nasledujiciho vzorce:

ﬁ(X) = b1 + bzx. (118)

Test statistické vyznamnosti koeficientu b,

Pomoci testu statistické vyznamnosti se da urcit, zda je koeficient b,, obsazeny v rovnici

regresni piimky 7j(x) = by + b,x, statisticky vyznamny od nuly.

Pfi testu statistické vyznamnosti koeficientu b, se nejprve stanovi nulova hypotéza Hg

a k ni alternativni hypotéza H; [4]:

HO: bz == O, (1 19)
Hl: bz * 0. .

Po definovani hypotéz je potieba vypocitat rozptyl koeficientu by, ktery je dan vzorcem:

0.2

(1.20)

D(b,) = :
( 2) ?zlxiz_nfz

Hodnota rozptylu o, uvedend ve vzorci (1.20), znaci piesnost méfeni. Pokud tato
hodnota neni zadéana, je nutné ji odhadnou pomoci tzv. rezidudlniho souctu ctvercii,

jehoZz vypocet je mozné nalézt v [4].
Nyni se zvoli testové kritérium podle vzorce:

t = b (1.21)

JD(by)

Po volbé hladiny vyznamnosti a=0,05, urime tzv. kriticky obor W, ktery je dan

vzorcem:

W, = {t: 6> ¢, a(n— 2)}. (1.22)
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Nakonec rozhodneme, zda ptijimame nulovou hypotézu Hp nebo alternativni hypotézu
H; [4]:
»  Pokud testové kritérium lezi v kritickém oboru W,, zamitne se nulova hypotéza
a prijme alternativni hypotéza.
= Pokud testové kritérium nelezi v kritickém oboru W, pfijme se nulova

hypotéza.

Pokud neni vhodné pro vyrovnani dat asové fady pouzit regresni piimku, pouziji se pro
regresi jiné modely. Jednim z nich je klasicky linearni model, jehoz podminkou je, aby
regresni funkce byla tzv. linearni v parametrech. Ke zjednoduseni vypo¢tl a vzorcu se
Vv tomto modelu pouzivd maticovy pocet, pro jehoZ pouziti je nutné mit software
zaméfeny na praci s maticemi. Pro odhady koeficienti 1, fo, ..., fp se pouziva, stejné

jako u regresni primky, metoda nejmensich ¢tverci [4].

1.2.2 Funkce linearni v parametrech

K vyjadfeni regresni funkce si mnohdy nevystacime jen s regresni pfimkou. Zejména
pfi zkoumani ekonomickych jevl je potieba vyuzit jiné typy regresnich funkci. Patii
K nim parabolicka, hyperbolickad a logaritmicka regrese. Odhad parametrt téchto funkeci

probiha na zakladé metody nejmensich ¢tverct [3].
Parabolicka regrese je vyjadiena nasledujici rovnici:

n(x) = By + frx + P3x?. (1.23)
Po dosazeni do podminky metody nejmenSich ctvercli vypocitdme prvni parcialni

derivace podle p1 , p» a f3. Koeficienty f; nahradime jejich odhady b; a derivace

polozime rovny nule. Po Gpravé dostaneme tfi normalni rovnice ve tvaru [3]:
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n-b1+b2-2xi+b3-2xi2 =Zyl-,
b1 'in + b2 'inz +b3 'le'3 =Zyixi, (124)
bl-in2+b2-zxi3+b3-in4 =Zyixi2.

VyteSenim téchto rovnic ziskame odhady parametra 51 , 2 a B3 [3].

Dalsi regresni funkce (hyperbolicka, logaritmicka) 1ze nalézt v [3].

1.2.3 Nelinearni regresni modely

Regresni funkce, které nejsou vyjadfeny linedrni kombinaci regresnich koeficientti
a znamych funkci, nazyvdme nelinearni regresni modely. Do této kategorie mizeme

zatadit nasledujici piiklady regresnich funkci [4]:

n(x) = pref2*, n(x) = BixPz, n(x) = By + Prefs*.

K vypoctu koeficienti téchto regresnich funkci se jiz nepouziva metoda nejmensich
¢tvercii. Nelinearni regresni modely zahrnuji linearizovatelné a nelinearizovatelné

funkce [4].

. Rikame, Ze nelinedrni regresni funkce n(x,f) je linearizovatelnd, jestlize vhodnou

transformaci dostaneme funkci, ktera na svych regresnich koeficientech zdavisi
linedrné [4, s. 104].“

Koeficienty téchto linearizovanych funkci se vypocitaji bud’ pomoci regresni pfimky,
nebo pouzitim klasického linedrnitho modelu. Po nasledné zpétné transformaci

ziskanych vysledki ziskame odhady koeficientd nelinearniho modelu [4].

K nejcastéji pouzivanym regresnim funkcim, které jsou nelinedrni v parametrech, patii

exponencialni regresni funkce ve tvaru [3]:

n(x) = ﬁlﬁzx- (1.25)
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Pomoci logaritmické transformace ziskame funkci, kterd je linedrni v parametrech. Dale
pti vypoctu koeficientll postupujeme stejn€ jako u linearnich regresnich modeld. Rozdil

je pouze v tom, Ze podminka metody nejmensich ¢tverct bude mit logaritmicky tvar [3].
Specialni nelinearizovatelné funkce, které zahrnuji modifikovany exponencialni trend,
logisticky trend a Gompertzovu krivku, se nejvice pouzivaji v ekonomickych ¢asovych

fadach. U téchto funkci se predpoklada, ze koeficient 3 ma kladnou hodnotu [4].

Modifikovany exponencialni trend se pouziva tehdy, je-li regresni funkce shora nebo

zdola ohranicena. Je vyjadien ve tvaru [4]:

n(x) = By + B2Bs™. (1.26)

Odhady b1, by, bz pro koeficienty 1, B2, f3 se vypocitaji pomoci nasledujicich vzorcu:

by = ] ,
3 52_51
b, = (S, — Sy) by — 1 (1.27)
2 — 2 1 bsxl(bsmh _ 1)2l .
1 1—b™
b, = —|S,; — b,b,"t ————|.
1 m[l 203 1—b3hl

Pokud parametr bz vyjde zaporny, pouzije se pro dalsi vypocty v absolutni hodnoté [4].

Vyrazy Si, S; a Sz pfedstavuji soucty, které se vypocitaji podle vzorcii:

m
S5 = Z Vi
i=1

2m
Sy = Z YVis (1.28)

i=m+1

3m
S3 = Z Vi-

i=2m+1
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Pti vypoctu koeficientli musi byt splnény nasledujici podminky:

» Zadana data je mozné rozd¢lit do tii skupin a kazd4 tato skupina obsahuje stejny
pocet m prvki. Plati tedy, Zze n=3m, kde m je piirozené ¢islo. V piipadé, Ze tento
pozadavek neni splnén, vynecha se odpovidajici pocet pocatecnich nebo
koncovych hodnot [4].

»  Hodnoty xi jsou zadany v ekvidistantnich krocich, majicich délku h > 0,
tj. Xi=xy + (i—1)h [4,s. 109].“

Logisticky trend je shora i zdola ohrani¢en a mé inflexi. To znamen4, Ze jeho kiivka
méni v inflexnim bodé pozici nad teénou za pozici pod teénou, nebo naopak. Patii mezi

tzv. S-ktivky, které jsou symetrické kolem inflexniho bodu. Je vyjadien ve tvaru [4]:

1

B1+ B2B3™ (1.29)

nx) =

Gompertzova krivka ma taktéz inflexi a je shora i zdola ohraniCend. Patfi mezi
tzv. S-ktivky nesymetrické kolem inflexniho bodu. To znamena, Ze skoro vSechny jeji

hodnoty lezi az za inflexnim bodem. Je vyjadiena ve tvaru [4]:

n(x) = eB1+B2Bs" (1.30)
Regresni koeficienty logistického trendu a Gompertzovy kiivky ur¢ime podobné jako u
modifikovaného exponencidlniho trendu. Rozdil bude ve vypoctu sum Si, S; a Ss.

U logistického trendu se misto hodnoty Vi pouzije jeji pievracena hodnota 1/y; a

Vv ptipadé Gompertzovy kiivky se hodnota yj nahradi pfirozenym logaritmem Iny; [4].
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1.2.4 Volba vhodného typu regresni funkce

Pii vybéru regresni funkce je nutné posoudit, zda je zvolend funkce vhodna pro
vyrovnani zadanych dat. Je potieba zjistit, jak tésné¢ dand regresni funkce ptiléha
k zadanym datim a jak dobie vystihuje funkéni zavislost mezi zavisle a nezavisle

proménnou [4].

Pokud jsou data vyrovnana vice regresnimi funkcemi, pouziva se ke zjisténi
nejvhodnéjsi funkce rezidualni soucet ¢tvercti. Tato metoda vSak pouze urcuje, kterad

regresni funkce nejlépe priléha k zadanym datim [4].

Aby bylo mozné soucasné zjistit, jak dobfe regresni funkce vystihuje zavislost mezi
prom&nnymi, pouZije se tzv. index determinace. Oznaluje se 1* a vypogita se podle

vzorce [4]:

S 5
Y1 (1.31)

S
1? = nebo[? =1 - =,
Sy

o1
Sy
Jednotlivé ¢leny, uvedené ve vzorci indexu determinace, lze zjistit nasledovné [4]:

n
Sy= ) =97
i=1

n
Sy = ) i = 9%, (1.32)
i=1

n
Syn =) Q=1
i=1

Index determinace miize nabyvat hodnot z intervalu <0,1>. Cim vice se hodnota bude
blizit k jedné, tim bude zavislost silnéjsi a zvolena funkce vystiznéjsi. Pokud se bude

hodnota blizit k nule, zavislost bude slabsi a zvolena regresni funkce méné vystizna [4].
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1.3 Finanéni analyza

Finan¢ni analyza se zabyva rozborem dat, kterd jsou obsaZena v ucetnich vykazech.
Zahrnuje v sobé hodnoceni minulosti a soucasnosti podniku, ale také piedpovidani

finanéni situace do budoucnosti [7].

Cilem finan¢ni analyzy je posoudit finan¢ni zdravi podniku, odhalit slabé stranky, které
by mohly firmé pfindset do budoucna problémy a v neposledni fad¢ stanovit silné

stranky, od kterych by se mohla ¢innost podniku v budoucnosti odvijet [6].

1.3.1 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Pro finan¢ni analyzu se jako zakladni data pouZzivaji informace obsazené v ucetnich
vykazech. Tyto vykazy Ize rozdélit do dvou skupin [7]:

»  Financni ucetni vykazy — jsou oznacovany jako externi, protoze poskytuji
informace hlavné externim uZivatelim. Udévaji informace o stavu a struktuie
majetku, penéznich tocich, vysledku hospodateni a zdrojich kryti.

»  Vnitropodnikové ucetni vykazy — podnik si je vytvafi sam, nemaji pravné
urcenou podobu. Jsou vytvareny na zaklad€ vnitinich potieb firmy a slouzi

ke zptesnéni vysledkil finanéni analyzy.

Mezi nejdulezitéjsi ucetni vykazy patii rozvaha, vykaz zisku a ztraty a vykaz cash flow

(ptehled o penéznich tocich) [7].

Rozvaha zachycuje bilan¢ni formou stav aktiv a pasiv k uréitému datu. Do aktiv se fadi
dlouhodoby hmotny a nehmotny majetek, pasiva tvoti zdroje financovani majetku.
Na zakladé rozvahy je mozné ziskat informace o majetkové situaci podniku, zdrojich
financovani a o finan¢ni situaci podniku. Rozvaha se obvykle sestavuje ke konci

kazdého roku, poptipadé v kratsich obdobich [7].

Leva strana rozvahy obsahuje aktiva spole¢nosti, tedy to, co ma podnik ve svém

vlastnictvi a co mu jiné ekonomické subjekty dluzi. Prava strana znazoriiuje pasiva
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spole¢nosti, kterd vyjadiuji, jakym zptisobem jsou aktiva financovéna. Soucasti pravé

strany rozvahy je také vlastni kapital spole¢nosti [1].

Vykaz zisku a ztraty zobrazuje piehled o vynosech, ndkladech a vysledku hospodareni.
Sestavuje se Vrocnich, ptipadné kratSich intervalech. Informace uvedené v tomto
ktera zachycuje schopnost firmy vytvaret kladny vysledek hospodateni ze své hlavni
¢innosti, je vysledek hospodafeni z provozni cinnosti. Vysledny cisty zisk vSak
nepiedstavuje hotovost ziskanou hospodarskou ¢innosti za dané obdobi. Mizou za to

nakladové a vynosové polozky, které se neopiraji o skutec¢né penézni toky [7].

Cash flow slouzi pro sledovani penéznich toki. Bilan¢ni formou srovnava zdroje,
ze kterych jsou tvofeny penézni prostiedky (pfijmy), s uzitim penéznich prostredki
(vydaji) za dané obdobi. Na rozdil od vykazu zisku a ztraty znazoriuje skute¢nou
finan¢ni situaci podniku. PenéZzni toky znazornuji piirastky a ubytky penéznich
prosttedkid a penéznich ekvivalentll. Penéznimi prostredky jsou penize v hotovosti,
ceniny, penize na uctu a penize na cesté. Penezni ekvivalenty tvoti kratkodoby likvidni

YV o 7w

majetek, ktery Ize pfeménit v pfedem znamou penézni ¢astku [7].

Vsechny tfi vySe zminované finan¢ni vykazy spolu tzce souviseji. Jejich vzajemna

provazanost je zndzornéna na nasledujicim obrazku:

vykaz cash flow rozvaha vykaz zisku a ztraty
pocatecni
stav penéz vlastni kapital
piijmy majetek
naklady
vynosy
cizi zdroje
vydaje
konecny stav :
9 enize
penéz (€= P sk [€—>  zisk

Obrazek 1: Provazanost Gcetnich vykazii (Zdroj: upraveno z [7])
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1.3.2 Ukazatele likvidity

Likvidita vyjadfuje schopnost podniku uhradit v€as své zavazky. Nedostatek likvidity
vede K platebni neschopnosti, popiipadé bankrotu podniku. Obecny tvar ukazatelt
likvidity je mozné vyjadrit podilem toho, ¢im je mozno platit k tomu, co je nutno platit.

Rozlisujeme likviditu okamzitou, pohotovou a béznou [7].

Pohotova likvidita do svého vypoctu nezahrnuje zasoby, které jsou nejméné likvidni
¢asti majetku. Je-li hodnota ¢itatele a jmenovatele stejna, byl by podnik schopen uhradit
své zavazky, aniz by musel prodat zasoby. Pokud pohotova likvidita vyjde podstatné

niz8i nez béZna, znamena to, Ze ma spole¢nost nadmérny podil zasob [6], [7].
Doporucené hodnoty se pohybuji v rozmezi 1 — 1,5. Vypocet je dan vzorcem:
(obézna aktiva — zasoby)

;7. . g — i 1'33
Pohotova likvidita kratkodobé zavazky (1:33)

Dalsi ukazatele likvidity (b&ézna, okamzita) lze nalézt v [5],[7].

1.3.3 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability méfi schopnost podniku vytvaret nové zdroje a dosahovat zisku
pomoci investovaného kapitalu. K vypoétu ukazateli se pouzivaji hodnoty ze dvou
ucetnich vykazi, a to z rozvahy a z vykazu zisku a ztraty. Vysledné hodnoty, zjiStované
za vice C¢asovych obdobi, by mély mit rostouci charakter. Mezi ukazatele rentability

muzeme zatadit napiiklad rentabilitu celkového kapitilu, vlastniho kapitilu a trzeb [7].

Rentabilita trzeb udava, kolik korun zisku pfinese podniku jedna koruna trZzeb. Tento
ukazatel byva nazyvan také jako ziskové rozpéti, pomoci n¢hoz Ize s pouzitim ¢istého
zisku vyjadfit ziskovou marzi. Pokud jsou hodnoty ukazatele mensi nez oborovy

prumér, jsou ceny vyrobku nizké a naklady vysoké. Vypocet je dan vzorcem [7]:

ROS = zisk 1.34
~ trzby’ (1.34)

30



Rentabilita spolecnosti je vyjadiena v procentech, coz vyzaduje vynasobeni ziskaného
vysledku stem. Jeji dals$i podoby (rentabilita celkového kapitalu, rentabilita vlastniho

kapitalu) lze nalézt v [7].

1.3.4 Ukazatele zadluZenosti

Pod pojmem zadluZenost si lze predstavit skutecnost, ze k financovani aktiv podniku
jsou pouzivany krom¢ vlastnich zdroji také zdroje cizi. Podle ,zlatych® pravidel
finan¢niho fizeni by mél byt podil vlastnich a cizich zdroji stejny, ptipadné by m¢l
vlastni kapital cizi zdroje prevySovat. K ukazatelim zadluzenosti mizeme =zatadit

ukazatel veritelského rizika a koeficient samofinancovani [6].

Ukazatel véritelského rizika, oznaCovany téz jako celkova zadluZenost, je pomér

celkovych zavazku k celkovym aktiviim. Jeho vypocet je dan vzorcem [7]:

cizi kapital
Ukazatel vé¥itelského rizika = aprta’ (1.35)
celkova aktiva

Ukazatel je po vynasobeni stem udavan v procentech a mél by byt z pohledu véfitela

cvwr

v souvislosti s celkovou vynosnosti podniku a strukturou ciziho kapitalu [6].

Koeficient samofinancovani vyjadiuje podil, vnémz jsou aktiva spolecnosti
financovana ze zdroji vlastniki. Slouzi také jako doplikovy ukazatel k ukazateli
vefitelského rizika. Soucet obou ukazateld by mél dat 1 neboli 100 %. Koeficient

samofinancovani je udavan v procentech a vypocita se podle vzorce [6]:

vlastni kapital (1.36)

Koeficient samofinancovani = - —
f f celkova aktiva

Dalsi podoby ukazateli zadluzenosti (ukazatel trokového kryti, maximalni Grokova

mira) lze nalézt v [7].
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1.3.5 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity udavaji, jak efektivné podnik hospodaii se svymi aktivy. Tyto
ukazatele je mozné vyjadfit ve dvou formach, bud’ jako ukazatele poctu obratek nebo
jako ukazatele doby obratu. Ukazatele poctu obratek udavaji, kolikrat se uréity druh
aktiv za dany Casovy usek obrati. Ukazatele doby obratu udavaji dobu, po kterou je

majetek v podniku véazan [5].

Obrat pohledavek vyjadiuje, jak rychle podnik inkasuje své pohledavky a ziskava
hotovost, kterou vyuziva k dalSim ndkupiim nebo jinym investicim. Udava se v poétu

obratek za dané Casové obdobi, nejéastéji za rok a vypocita pomoci vzorce [6]:

trzby

Obrat pohledavek = (1.37)

pohledavky’

Doba obratu pohledavek udava dobu, za kterou jsou primérné splaceny pohledavky.
Doporucovanou hodnotou je bézna doba splatnosti faktur. Udava se ve dnech

a vypocita podle nasledujiciho vzorce [7]:

365
obrat pohledavek’

Doba obratu pohledavek = (1.38)

Dalsi ukazatele aktivity (obrat zasob, obrat zavazkl, doba obratu zasob, doba obratu

zavazki) Ize nalézt v [7].

1.3.6 Bankrotni modely

Cilem bankrotnich modelt je pfifadit firmé jedinou ¢iselnou charakteristiku, pomoci niz
1ze posoudit finan¢ni zdravi podniku. Tyto modely informuji vlastniky o tom, zda je
jejich firma ohroZena bankrotem. Mezi bankrotni modely lze zatfadit naptiklad

Altmaniiv model [7].
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Altmaniiv model tvoii soucet hodnot péti pomérovych ukazatelli, které maji riznou
vahu s tim, Ze nejvetsi vahu ma rentabilita celkového kapitalu. Rovnice Altmanova

modelu je pro spole¢nosti neobchodovatelné na burze vyjadiena ve tvaru [7]:

Z =0,717 X, + 0,847 X, + 3,107 X5 + 0,420 X, + 0,998 X;. (1.39)

Vypocet proménnych X; az Xs vyjadiuji nasledujici vzorce:

Cisty pracovni kapital
1 =

aktiva celkem

kumulovany vysledek hospodareni
2 —

)

aktiva celkem
EBIT

X, = . 1.40
37 aktiva celkem (1.40)
_ zakladni kapital
*7 cizi zdroje
trzb
X5 == y

aktiva celkem’

Podle vysledku koeficientu Z se podniky tfidi do 3 skupin [12]:
n Z<1.2 - pasmo bankrotu,
» 12<Z<29 -pasmo Sedé zony,

= 7>29 - pdsmo prosperity.

Podniklim zafazenym do prvni skupiny hrozi bankrot, ktery je moZné dobie predpovidat
na dva roky dopfedu. Podniky ve stfednim pasmu je tieba sledovat, protoze se mohou
vyvijet obéma sméry a podniky ve tfeti skupin€ jsou povazovany za bezproblémové

[12].
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2 ANALYZA SOUCASNE SITUACE

2.1 Predstaveni spole¢nosti

2.1.1 Zakladni udaje o spole¢nosti

Nazev: Rastr elektro s.r.o.
Sidlo: Tlustého 2401/4, 193 00 Praha 9 Horni Pocernice
Pravni forma: Spole¢nost s ru¢enim omezenym

Misto podnikani:  Tiebovska 701/47, 789 85 Mohelnice

Datum zapisu: 17. srpna 1994

Piedmét podnikani: Vyroba, instalace, opravy elektrickych stroja a pfistroju.
Vyroba elektromotord, generatort a transformatort.

Koupé zboZi za ucelem jeho dalsiho prodeje a prodej [9].

RASTR ELEKTRO s.r.o.

opravy elektromotoru a cerpadel

Obrazek 2: Logo spole¢nosti (Zdroj: Pievzato z [13])

Matetskou spole¢nosti firmy Rastr elektro s.r.o. je spole¢nost Merkurius a. s., sidlici

V Praze 9 Hornich Pocernicich.

Firma Rastr elektro s.r.o. byla zaloZzena se zamétenim na silnoproudou elektrotechniku,
elektrické stroje a pfistroje. Hlavni Cinnost podniku tvofi opravy asynchronnich
elektromotorti a Cerpadel s elektrickym vinutim dle pozadavkl zékaznikii a platnych

norem CSN, EU.

Od roku 2006 je firma drzitelem statutu Solution Partner Siemens, ktery ji opraviiuje
provadét standardni upravy na motorech znacky Siemens. V listopadu roku 2011 firma

poridila CNC frézu a rozsifila nabidku sluzeb o obrabéni kovu [13].
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2.1.2 Nabizené sluzby

Jak jiz bylo feCeno, spolecnost se nové zabyva kovoobrabénim. Do této kategorie
nabizenych sluzeb Ize zaradit Cinnosti jako napi. soustruzeni, frézovani, elektroerozivni

obrabéni, CNC tiiskové obrabéni, tepelné zpracovani a povrchové upravy kova [11].

Hlavni ¢innost firmy tvofi opravy asynchronnich elektromotort. Je zde zahrnuta oprava
odporovych rotort, poSkozené hiidele, vyména lozisek a previnuti poskozeného vinuti
do vykonu 150 kW. Kromé& oprav jsou asynchronni elektromotory také vyrabény
a upravovany dle pozadavki zakaznika a platnych norem CSN, EN. Vyroba a tprava
zahrnuje pfevinuti na specialni napéti, frekvence a otaCky, vyrobu htidele dle
pozadavku zakaznika, pfestavbu na brzdovy motor, cizi chlazeni a rota¢ni snimac,
upravy loziskovych uzld, doplnéni snimaci teploty, teplotni ¢idla, vyhfivaci tcliska
a tepelné ochrany, upravy elektromotorti pro zvySenou teplotu okoli a specialni Gpravy

elektromotoru [11].

Dale miizeme do ¢innosti firmy zatadit opravy kalovych, ob&hovych a teplovodnich
cerpadel. V neposledni tad¢ stoji za zminku navijarenské prace, které¢ zahrnuji
pfedevsim navijeni civek magnetli, pfevijeni a opravy magnetickych stolii a pfevijeni
a opravy magnetickych brzd. Firma také vyrdbi a naviji linedrni motorky a dodava

pohony s frekven¢nimi méniéi znac¢ky Siemens [11].

2.1.3 Trhy a konkurence

Spolecnost se pohybuje na trhu zbozi a sluzeb. Coz znamend, ze se zabyva nejen
vyrobou a opravou elektrickych strojii a pfistrojii, elektromotorii, generatorti

a transformatort, ale i nakupem zbozi za ti¢elem dalsiho prodeje.

Rastr elektro s.r.o. ptisobi v Olomouckém kraji, Vv men$im mésté Mohelnice, ve kterém
zatim nema konkurenci. Vyznamnym koopera¢nim partnerem je spolecnost Siemens
Elektromotory, s.r.o., sidlici taktéz v Mohelnici. V ramci kraje muzeme najit
2 nejvyznamnéjsi konkurenty spolecnosti, a to M.L.S. Holice, spol. sr. 0. a Z & Z

Dievohostice s.r.o.
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Z divodu ubytku zakazek na strané¢ vyroby a oprav elektromotorid a cerpadel, firma
zakoupila nové NC obrabéci centrum, na kterém zpracovava vyrobky napt. pro firmy

Siemens Elektromotory, s r.0., HELLA AUTOTECHNIK, s.r.o. a dalsi.

2.1.4 Financovani spole¢nosti

Zajistovani financnich prostiedkil je ve firm¢ realizovano dvéma druhy financovani.
Prvnim je financovani z vlastnich zdroji — ze zisku a odpist. Druhym zplsobem je

financovani z cizich zdrojii — bankovni uvéry a leasing.

V roce 2010 firma zakoupila fotovoltaické panely, které jsou umistény v jejim arealu.
Slouzi k dodavkam elektrické energie do distribu¢ni sit¢ CEZ, z éehoz spoleénosti

plynou finan¢ni prostiedky.

2.1.5 Legislativni pozadavky

Na vyrobky spolecnosti jsou stanoveny zdsadni pravni pozadavky, vzhledem k tomu, ze
se jedna o elektricky stroj. Vyrabéné a dodavané produkty jsou pod zédkonem ¢. 22/1997
Sb., o technickych pozadavcich na vyrobky. Tyto produkty jsou oznaceny znackou

shody CE a je k nim vystaveno prohlaseni o shodé.

2.1.6 Nejcastéjsi problémy firmy pii béZném provozu

Nejvétsim  soucasnym  problémem firmy je nedostatek prace, zplsobeny
nerovnomérnym rozlozenim zakazek. Dochazi k velkym vykyvlim ve vyrobé. Divodem
téchto vykyvi je zavislost na firmé Siemens Elektromotory, s.r.0., ktera s firmou Rastr

elektro s.r.o. tizce spolupracuje a tim urcuje vyrobni zatizenost.
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2.1.7 Organiza¢ni struktura

Valna
hromada
Jednatelé
Reditel
Obchodné Vyrobni utvar TPV Rizeni jaks)sti
ekonomicky utvar Vedouci Vedouci TPV Vedouci RJ
Kooperace Opravna
Osova vySka Zameénicka Navijarna
90mm - Piedak dilna - Predak Predak
Zamecnicka
$ , ZkusSebna
ZkuSebna vyroba u
EL vyroba Obrobna ElL vyroba

Obrazek 3: Organizac¢ni struktura spolecnosti (Zdroj: Rastr elektro s.r.o.)
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2.2 Vysledky analyzy jednotlivych ukazateli

V této Casti je provedena statisticka analyza vybranych finan¢nich ukazatelti spole¢nosti
Rastr elektro s.r.o. za roky 2002 - 2010. Udaje, potiebné pro vypodty ukazatelti, byly
ziskany z ucetnich vykazli spolecnosti. Analyze je podrobena pohotova likvidita,
rentabilita trzeb, ukazatel véfitelského rizika, koeficient samofinancovani, doba obratu

pohledavek a Altmantiv model.

Pro hodnoty ukazateld jsou Vv jednotlivych letech vypocteny zakladni charakteristiky

Casové fady. Jedna se o prvni diferenci 10d;i(y), koeficient ristu ki(y) a z nich odvozeny

pramér prvnich diferenci ;d(y) a primér koeficientii riistu k().

Vyvoj jednotlivych ukazatelt, ktery tvoii Casovou fadu za roky 2002 - 2010, je
znazornén na spojnicovém grafu. S pouzitim vhodné regresni funkce jsou ¢asové rady
vyrovnany a predikovan vyvoj ukazateli v nasledujicich dvou letech, tj. pro roky 2011
a2012. Vsechny vySe zminéné ukazatele byly vyrovnany pomoci regresni piimky,
modifikovaného exponencidlniho trendu, logistického trendu, Gompertzovy kiivky
a parabolického trendu. Za vhodnou funkci byla zvolena funkce s nejvyssim indexem

determinace. Regresni funkce a predikce pro budouci vyvoj je taktéZz zanesena do grafu.

Veskeré vypocty byly provedeny pomoci aplikace, kterou jsem vytvofila pro potieby
této bakalaiské prace. Jedna se o vypocet ukazatelli, zdkladnich charakteristik ¢asovych
fad, indexti determinace, vyrovnanych hodnot regresnich funkci, zobrazeni grafu

a v neposledni fadé vypocet prognéz pro nasledujici roky.
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2.2.1 Pohotova likvidita

Prvnim ukazatelem, ktery bude podroben statistické analyze, je ukazatel pohotové
likvidity. Byl vybran z ukazateld likvidity proto, ze V sobé nezahrnuje zasoby a tudiz
umoziuje urCit, zda by firma byla schopna uhradit vSechny své zavazky bez toho,

aby byla nucena své zasoby prodat.
V nasledujici tabulce jsou uvedeny hodnoty pohotové likvidity a charakteristiky této

Casové tady v letech 2002 - 2010. Hodnoty ukazatele y; byly vypoéteny podle vzorce
(1.33), prvni diference a koeficienty rustu podle vzorcu (1.3) a (1.5).

Tabulka 1: Hodnoty a zakladni charakteristiky pohotové likvidity (Zdroj: vlastni)

[ t Yi 1di(y) ki(y)
1 2002 0,722 - -

2 2003 0,743 0,021 1,029
3 2004 0,944 0,201 1,271
4 2005 1,430 0,486 1,515
5 2006 1,057 - 0,373 0,739
6 2007 1,360 0,303 1,287
7 2008 1,449 0,089 1,065
8 2009 1,593 0,144 1,099
9 2010 1,140 - 0,453 0,716

Jak jiz bylo V teoretické Casti uvedeno, hodnoty pohotové likvidity by se mély
pohybovat v rozmezi 1 — 1,5. I pfes to, Ze se spolecnost témto hodnotam v roce 2004
pfibliZila, poZadavek na optimalni hodnoty spliluje aZ od roku 2005. Nejvétsi nartst
ukazatele oproti minulému roku byl zaznamenan v roce 2005, kdy jeho hodnota narostla
0 52 %. Tento nartst byl zpisoben snizenim kratkodobych zavazkl, a to konkrétné
zavazkli z obchodnich vztahti. Nejvétsi pokles 0 28 %, zplsobeny navySenim
kratkodobych bankovnich tvéri, predstavuje rok 2010. K pomérné vyraznému poklesu
doslo také v roce 2006, kdy stejné jako v roce 2010 doslo ke zvySeni kratkodobych

bankovnich avéru.
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Primér ¢asové fady y, vypocCitany podle vzorce (1.1), je 1,160. Udava pramérnou

hodnotu ukazatele pohotové likvidity.

Priamér prvnich diferenci ;d(y), vypocitany podle vzorce (1.4), je 0,052. Znamena to,
7ze hodnoty ukazatele vzrostly kazdy rok oproti roku piedchazejicimu v praméru
0 0,052.

Prumér koeficienti ristu W, vypocitany podle vzorce (1.6), je 1,059. Znamena to,

ze hodnoty ukazatele rostly v priméru o 5,9 % za rok.

Nasledujici Graf 1 zobrazuje vyvoj pohotové likvidity v letech 2002 - 2010.

Pohotova likvidita
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Graf 1: Vyvoj pohotové likvidity (Zdroj: vlastni)

Vyrovnani ¢asové rady

Pro vyrovnani ¢asové fady byl zvolen parabolicky trend, ktery nejlépe vystihuje jeji
prubéh. Odpovida tomu také index determinace vypocitany podle vzorce (1.31), ktery
ma nejvyssi hodnotu ze vSech analyzovanych regresnich funkci, a to | = 0,715.
Znamena to, ze piiblizné 71,5 % rozptylu hodnot pohotové likvidity se da vysvétlit

danou regresni funkei.
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Parabolicky trend je vyjadfen piedpisem n(x) = B; + Box + B3x%. Pomoci metody
nejmens$ich ¢tvercli a vyfeSenim soustavy rovnic ze vzorce (1.24), lze ziskat odhady

koeficienta by, b, a bs:

b= 0,3483
b,= 0,2940
bs = -0,0208

Regresni funkce ma po dosazeni koeficientt by, b, a bs tvar:

f(x) = 0,3483 + 0,2940x — 0,0208x2.

Prognozy pro roky 2011 a 2012

Na zaklad¢ zjisténé regresni funkce je mozné vypocitat prognézy hodnot pohotové
likvidity pro nésledujici roky. Vzhledem k tomu, ze zvoleny parabolicky trend by od
uréitétho okamziku stale klesal, neni vhodné data vyrovnavat na vice let dopiedu.
V ptipad€ pohotové likvidity je pravdépodobné, Ze vyrovnani na nasledujici 2 roky

bude jesté redlné.

7(2011) = 0,3483 + 0,2940 - 10 — 0,0208 - 10% = 1,2083.
7(2012) = 0,3483 + 0,2940- 11 — 0,0208 - 112 = 1,0655.

Bude-1i se trend ¢asové fady vyvijet jako doposud, bude v roce 2011 hodnota pohotové
likvidity ptiblizné 1,21 a vroce 2012 ptiblizné 1,07. Hodnotu pro rok 2011 lze
povazovat za realnou, protoze spolecnost nenavySovala své kratkodobé bankovni Gvéry,
které by pohotovou likviditu mohly snizovat. Z tohoto divodu je pravdépodobné, ze
mirny nariist ukazatele oproti roku 2010 je mozny. V piipadé roku 2012 zatim nelze
jasné urcit, zda bude ukazatel klesat ¢i stoupat. K posouzeni redlnosti predpovédi by

bylo vhodné mit k dispozici uéetni data za rok 2011.
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Nasledujici Graf 2 zobrazuje vyrovnani ¢asové fady parabolickym trendem. Cervené

znacky vyjadiuji predikce pro roky 2011 a 2012.

Pohotova likvidita - vyrovnani parabolickym trendem
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Graf 2: Pohotova likvidita - vyrovnani parabolickym trendem (Zdroj: vlastni)

2.2.2 Rentabilita trzeb

Z ukazateld rentability byla zvolena rentabilita trzeb. Pro vypocet byl v ¢itateli pouzit
Cisty zisk, pomoci néhoz lze vyjadfit ziskovou marzi. Porovndnim této marZze
S oborovym primeérem nebo ostatnimi konkurenty se da zjistit, zda nejsou ceny vyrobki
ptili§ nizké a naklady vysoké. Tento ukazatel byl zvolen z divodu porovnani

spolecnosti s jejimi nejbliz§imi konkurenty, které je uvedeno v kapitole 2.3.
V nasledujici tabulce jsou zaznamenany hodnoty rentability trzeb a charakteristiky této

casové fady v letech 2002 - 2010. Hodnoty ukazatele y; byly vypocteny podle vzorce
(1.34), prvni diference a koeficienty rustu podle vzorcu (1.3) a (1.5).
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Tabulka 2: Hodnoty a zakladni charakteristiky rentability trzeb (Zdroj: vlastni)

! ' %) (13 '&/))) Kily)
1 2002 2431 : -

2 2003 0581 | -1850 | 0,239
3 2004 0,693 0,112 1,193
4 2005 3,798 3105 | 5481
5 2006 3515 | -0283 | 0925
6 2007 1600 | -1915 | 0455
7 2008 2,600 1,000 1,625
8 2009 1400 | -1200 | 0538
9 2010 7,564 6164 | 5403

Ukazatel rentability trzeb nema stanovené doporuc¢ené hodnoty. Lze vsak fici, ze ¢im
vys$si jsou hodnoty tohoto ukazatele, tim je situace v podniku lepsi. Nejvyssi hodnoty
dosédhla spolecnost vroce 2010, coz bylo zpiisobeno vysokym Ccistym vysledkem
2003, kdy vysledek hospodateni byl nejnizsi za vSechny analyzované roky a ¢inil 91 tis.
K¢. Nejvetsi nardst ukazatele oproti minulému roku byl zaznamenan v roce 2005, kdy
jeho hodnota narostla 0 448 %. Tento nartst byl zptsoben zvySenim ¢istého vysledku
hospodateni, konkrétné¢ o 566 % oproti roku 2004. Pomérné vyrazného rastu si lze
vS§imnout také v roce 2010, ktery byl zptisoben stejné jako v roce 2005 zvysSenim cCistého
vysledku hospodateni. Nejvétsi pokles o 76 %, zpisobeny snizenim ¢istého vysledku

hospodateni o 75 %, ptedstavuje rok 2003.

Priamér ¢asové fady y, vypocitany podle vzorce (1.1), je 2,687 %. Udava praimérnou

hodnotu ukazatele rentability trzeb.

Priamér prvnich diferenci ;d(y) a praimér koeficient ristu k(y) nema u této ¢asové

fady smysl pocitat, protoZe nevykazuje monotonni pribéh a vysledky by byly zkreslené.
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Nasledujici Graf 3 zobrazuje vyvoj rentability trzeb v letech 2002 - 2010.
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Graf 3: Vyvoj rentability trzeb (Zdroj: vlastni)

Vyrovnani ¢asové rady

Na piedeslém grafu je vidét, Ze hodnoty rentability trzeb méni svij charakter. Tato
Casova fada nevykazuje zadny trend, a proto ji neni vhodné vyrovnavat Zadnou regresni
funkci. Predikce pro roky 2011 a 2012, kter¢ by byly zna¢né zkreslené, tedy nebudou
provedeny.

2.2.3 Ukazatel véritelského rizika

Z ukazateli zadluzenosti byl vybran ukazatel véfitelského rizika a koeficient
samofinancovani, jejichZ soucet by mél davat ¢islo 1 neboli 100 %. V této kapitole bude

analyzovan ukazatel vétitelského rizika, ktery vyjadiuje celkovou zadluzenost podniku.

V nasledujici tabulce jsou uvedeny hodnoty ukazatele véfitelského rizika
a charakteristiky této Casové tady v letech 2002 - 2010. Hodnoty ukazatele y; byly
vypocteny podle vzorce (1.35), prvni diference a koeficienty ristu podle vzorct (1.3)
a(1.5).
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Tabulka 3: Hodnoty a zakladni charakteristiky vétitelského rizika (Zdroj: vlastni)

| t N A R )
1 2002 39,462 - -

2 2003 40,031 0,569 1,014
3 2004 48,926 8,895 1,222
4 2005 44,650 -4,276 0,913
5 2006 59,188 14,538 1,326
6 2007 55,878 - 3,310 0,944
7 2008 46,959 - 8,919 0,840
8 2009 37,531 - 9,428 0,799
9 2010 33,683 - 3,848 0,897

Cv v

cvwr

hodnoty dosahuje spole¢nost v roce 2010 a predpoklada se, ze v nasledujicich letech
bude opét klesat. K nejvétsimu nartstu ukazatele oproti minulému roku doslo v roce
2006, kdy hodnota vétitelského rizika narostla piiblizné o 33 %. V tomto roce byla
spolecnost také nejvice zadluZzena a pomér cizich zdroji spolecnosti tvofil 59 %.
K zadluZeni doslo diky ¢erpani uvéru v hodnoté 4,3 mil. K¢ na vystavbu nové budovy
spole¢nosti. K nejvétsimu poklesu ukazatele oproti minulému roku doslo v roce 2009,

kdy se hodnota vétitelského rizika snizila 0 20 %.

Priamér ¢asové fady y, vypocitany podle vzorce (1.1), je 45,145 %. Udava pramérnou

hodnotu ukazatele véfitelského rizika.

Priamér prvnich diferenci ;d(y) a praimér koeficientd ristu k(y) nema u této Casové

fady smysl pocitat, protoZe nevykazuje monotonni pritbéh a vysledky by byly zkreslené.
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Nasledujici Graf 4 zobrazuje vyvoj ukazatele vétitelského rizika v letech 2002 - 2010.
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Graf 4: Vyvoj ukazatele vétitelského rizika (Zdroj: vlastni)

Vyrovnani ¢asové rady

Pro vyrovnani ¢asové fady byl zvolen parabolicky trend, ktery nejlépe vystihuje jeji
pribéh. Index determinace, vypocitany podle vzorce (1.31), ma hodnotu | = 0,729.
Znamena to, Ze pfiblizné 72,9 % rozptylu hodnot véftitelského rizika se da vysvétlit

danou regresni funkei.

Parabolicky trend je vyjadfen piedpisem n(x) = B; + Box + B3x%. Pomoci metody
nejmensich ¢tvercli a vyfeSenim soustavy rovnic ze vzorce (1.24), lze ziskat odhady

koeficientu by, b a bs:

b= 0,2588
bz = 0,1118
b;= -0,0116

Regresni funkce ma po dosazeni koeficientti by, b, a bs tvar:

7(x) = 0,2588 + 0,1118x — 0,0116x>.
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Prognozy pro roky 2011 a 2012

Na zaklad¢ zjisténé regresni funkce je mozné vypocitat prognozy hodnot ukazatele pro
dalsi roky. Ukazatel vétitelského rizika nemize nabyvat zapornych hodnot, a proto
nelze doporucit jeho vyrovnani parabolickym trendem na vice let dopiedu. Nasledujici

vypocet zobrazuje prognozy pro roky 2011 a 2012.

7(2011) = 0,2588 + 0,1118-10 — 0,0116 - 10* = 0,2168 = 21,68 %.
7(2012) = 0,2588 + 0,1118-11 — 0,0116 - 112 = 0,0850 = 8,50 %.

Bude-li se trend ¢asové fady vyvijet jako doposud, bude v roce 2011 hodnota ukazatele
vétitelského rizika priblizné 22 % a v roce 2012 piiblizné 9 %. Nebude-li spole¢nost
v dal$ich letech navySovat cizi zdroje, 1ze povazovat dané vysledky za realné. Pokud by
vSak doslo v roce 2011 k ¢erpani ivéru nebo ziskani cizich zdrojii jinym zpGsobem,

bylo by vhodné dané progndzy piepocitat.

Nasledujici Graf 5 zobrazuje vyrovnani ¢asové fady parabolickym trendem. Cervené

znacky vyjadiuji predikci pro roky 2011 a 2012.
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Graf 5: Ukazatel véfitelského rizika - vyrovnani parabolickym trendem (Zdroj:
vlastni)
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2.2.4 Koeficient samofinancovani

Druhym ukazatelem zadluzenosti, ktery bude podroben statistické analyze, je koeficient
samofinancovani. Umoziuje zjistit, do jaké miry jsou aktiva spolecnosti financovana
zdroji vlastnikd. Slouzi jako dopln€k k ukazateli vétitelského rizika a soucet obou

ukazateld by mél davat 1 neboli 100 %.

V nasledujici tabulce jsou uvedeny hodnoty koeficientu samofinancovani
a charakteristiky této Casové fady v letech 2002 - 2010. Hodnoty ukazatele y; byly
vypocteny podle vzorce (1.36), prvni diference a koeficienty ristu podle vzorct (1.3)

a (1.5).

Tabulka 4: Hodnoty a zakladni charakteristiky koeficientu samofinancovani (Zdroj:
vlastni)

i t S 7 S )
1 2002 60,368 - -

2 2003 59,722 - 0,646 0,989
3 2004 50,821 - 8,901 0,851
4 2005 55,139 4,318 1,085
5 2006 40,748 - 14,391 0,739
6 2007 44,111 3,363 1,083
7 2008 53,023 8,912 1,202
8 2009 62,469 9,446 1,178
9 2010 66,317 3,848 1,062

Koeficient samofinancovani nemad, stejné¢ jako ukazatel véfitelského rizika, pevné
stanovené doporuc¢ené hodnoty. Lze vSak obecné fici, ze by se jeho vySe méla
pohybovat mezi 50% — 100 %. Tento pozadavek spliuje spole¢nost ve vSech
analyzovanych letech kromé roku 2006 a 2007, kdy doslo ke stavbé nové budovy
spolecnosti. Nejvyssich hodnot bylo dosazeno v roce 2010, kdy hodnota koeficientu
samofinancovani cinila 66 %. Knejvétsimu narustu ukazatele o 20 % oproti

predchazejicimu roku doslo v roce 2008. Nejvétsi pokles koeficientu samofinancovani
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oproti predchazejicimu roku piedstavuje rok 2006. Tento pokles, 0 velikosti 26 %, byl
zpusoben jiz zminénou stavbou nové budovy, ¢imz se zvysila aktiva spolecnosti a snizil

v

41 %.

Priamér ¢asové Fady y, vypocitany podle vzorce (1.1), je 54,746 %. Udava pramérnou

hodnotu koeficientu samofinancovani.

Primér prvnich diferenci ;d(y) a pramér koeficient rastu k(y) nema u této ¢asové

fady smysl pocitat, protoze nevykazuje monotonni prubéh a vysledky by byly zkreslené.

Nasledujici Graf 6 zobrazuje vyvoj koeficientu samofinancovani.
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Graf 6: Vyvoj koeficientu samofinancovani (Zdroj: vlastni)

Vyrovnani ¢asové rady

Pro vyrovnani ¢asové fady byl zvolen parabolicky trend, ktery nejlépe vystihuje jeji
priubéh. Odpovida tomu také index determinace o hodnoté I = 0,733, vypocitany podle
vzorce (1.31). Znamena to, ze piiblizné 73,3 % rozptylu hodnot koeficientu

samofinancovani se da vysvétlit danou regresni funkci.
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Parabolicky trend je vyjadfen piedpisem n(x) = B; + Box + B3x%. Pomoci metody
nejmens$ich ¢tvercli a vyfeSenim soustavy rovnic ze vzorce (1.24), lze ziskat odhady

koeficientu by, b, a bs:

by = 0,7385
b= -0,1115
b3 = 0,0116

Regresni funkce ma po dosazeni koeficientt by, b, a bs tvar:

f(x) = 0,7385 - 0,1115x + 0,0116x2.

Prognézy pro roky 2011 a 2012

Na zakladé¢ zjisténé regresni funkce je mozné vypocitat progndzy hodnot ukazatele pro
dalsi roky. Koeficient samofinancovani nemuze piesahnout hodnotu 100 %, a proto
nelze doporudit jeho vyrovnani parabolickym trendem na vice let dopfedu. Parabolicky
trend by vtomto ptipadé od uréitého okamziku stale stoupal, a pokud by nebyla
zohlednéna Uucetni data ptfedchozich let, byly by vysledky prognéz zkreslené.
Nasledujici vypocty zobrazuji progndzy pro roky 2011 a 2012.

7(2011) = 0,7385 — 0,1115-10 + 0,0116 - 10 = 0,7835 = 78,35 %.
7(2012) = 0,7385 — 0,1115-11 + 0,0116 - 11> = 0,9156 = 91,56 %.

Bude-li se trend casové tfady vyvijet jako doposud, vroce 2011 bude hodnota
koeficientu samofinancovani piiblizné 78 % a vroce 2012 pfiblizné¢ 92 %. Tyto
hodnoty budou realné, pokud se vyraznym zptisobem nezméni struktura celkovych aktiv
a vlastniho kapitalu spole¢nosti. V ptipadé, Ze by k takovym zménam doslo, bylo by

vhodné tyto zmény zohlednit a progndzy pro nasledujici roky prepocitat.
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Niésledujici Graf 7 zobrazuje vyrovnani ¢asové fady parabolickym trendem. Cervené

znacky vyjadiuji predikei pro roky 2011 a 2012.
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Graf 7: Koeficient samofinancovani - vyrovnani parabolickym trendem (Zdroj:
vlastni)

2.2.5 Doba obratu pohledavek

Doba obratu pohledavek je dulezitym ukazatelem, ktery udava pramérnou dobu
splatnosti faktur od zakaznikd. Analyzou tohoto ukazatele se da zjistit, zda spole¢nost
nevaze piili§ dlouhou dobu své finanéni prostfedky v pohledavkach a neobira se tak

0 prilezitosti, které by mohla s témito prostfedky ucinit.

V nasledujici tabulce jsou zaznamenany hodnoty doby obratu pohledavek
a charakteristiky této Casové tady v letech 2002 - 2010. Hodnoty ukazatele y; byly
vypocteny podle vzorce (1.38), prvni diference a koeficienty ristu podle vzorct (1.3)

a(1.5).
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Tabulka 5: Hodnoty a zakladni charakteristiky doby obratu pohledavek (Zdroj: vlastni)

| t any | Gamy | KO
1 2002 31,627 - -

2 2003 39,892 8,265 1,261
3 2004 49,625 9,733 1,244
4 2005 41,615 -8,010 0,839
& 2006 40,527 -1,088 0,974
6 2007 40,408 -0,119 0,997
7 2008 33,378 -7,030 0,826
8 2009 38,642 5,264 1,158
9 2010 48,525 9,883 1,256

Za doporu¢enou hodnotu doby obratu pohledavek 1ze povazovat béznou dobu splatnosti
faktur. Ve spole¢nosti Rastr elektro s.r.o. je tato doba 30 dnt. Nejdéle firma musela
¢ekat na zaplaceni svych pohleddvek v roce 2004, kdy zékaznici splaceli své dluhy
vroce 2002. Nejvyssi narust doby obratu pohledavek oproti minulému roku byl
zaznamenan v roce 2003, kdy doba splaceni pohledavek vzrostla o 26 %. Naopak
nejvetsiho poklesu oproti minulému roku bylo dosazeno v roce 2008, kdy hodnota

ukazatele klesla 0 17 %.

Primér casové fady y, vypocitany podle vzorce (1.1), je 40,471 dnt. Udava

primérnou hodnotu doby obratu pohledéavek.

Priamér prvnich diferenci ;d(y) a primér koeficientd rastu 4(y) nema u této Casové

fady smysl pocitat, protoZe nevykazuje monotonni pribéh a vysledky by byly zkreslené.
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Nasledujici Graf 8 zobrazuje vyvoj doby obratu pohledavek v letech 2002 - 2010.
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Graf 8: Vyvoj doby obratu pohledavek (Zdroj: vlastni)

Vyrovnani ¢asové rady

Na zaklad¢ testu statistické vyznamnosti koeficientu b,, uvedeného v kapitole 1.2.1, je
ziejmé, ze Casova fada doby obratu pohledavek nevykazuje zadny trend, a tudiz ji neni
mozné vyrovnat zadnou regresni funkci. Hodnoty ukazatele kolisaji kolem konstanty.

K ptedpovédi pro nasledujici roky bude tedy pouzita primérna hodnota ukazatele.

Prognézy pro roky 2011 a 2012
Jak jiz bylo feceno vyse, prognozy ukazatele pro roky 2011 a 2012 budou tvofeny jeho

pramérnou hodnotou.

(2011) = 40,471 dnf.
7(2012) = 40,471 dnf.

Bude-li se trend ¢asové fady vyvijet jako doposud, bude v letech 2011 a 2012 hodnota
doby obratu pohledéavek ptiblizn¢ 40 dnil.
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Nasledujici Graf 9 zobrazuje vyrovnani ¢asové fady prumérnou hodnotou. Cervené

znacky vyjadiuji predikei pro roky 2011 a 2012.
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Graf 9: Doba obratu pohledavek - vyrovnani primérnou hodnotou (Zdroj: vlastni)

2.2.6 Altmanav model

Poslednim ukazatelem, ktery bude zahrnut do statistické analyzy, je Altmaniv model.
Byl vybran z bankrotnich modelli proto, ze umozniuje s dvouletym piedstihem urcit, zda
spolecnost neni ohroZena bankrotem. Altmantiv model existuje ve vice variantach,
a protoze spole¢nost Rastr elektro s.r.o. je spolecnosti s rucenim omezenym, byla

zvolena jeho modifikace pro spole¢nosti neobchodovatelné na burze.
V nésledujici tabulce jsou uvedeny hodnoty Altmanova modelu a charakteristiky této

casové fady v letech 2002 - 2010. Hodnoty ukazatele y; byly vypocteny podle vzorce
(1.39), prvni diference a koeficienty rustu podle vzorcu (1.3) a (1.5).
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Tabulka 6: Hodnoty a zakladni charakteristiky Altmanova modelu (Zdroj: vlastni)

i t Yi 1di(y) ki(y)
1 2002 2,482 - -

2 2003 2,428 -0,054 0,978
3 2004 2,671 0,243 1,100
4 2005 3,502 0,831 1,311
5 2006 2,871 -0,631 0,820
6 2007 2,602 -0,269 0,906
7 2008 3,072 0,470 1,181
8 2009 2,284 -0,788 0,743
9 2010 3,113 0,829 1,363

K posouzeni finan¢ni situace podniku existuji u Altmanova modelu doporucené
intervaly. Pokud je ukazatel mensi nez 1,2, je pravdépodobné, ze se firma do dvou let
ocitne v bankrotu. Pohybuje-li se v intervalu <1,2; 2,9> znamena to, ze se spole¢nost
nachdzi v tzv. Sedé zon¢ a vyvoj podniku je nutné nadéle sledovat. Pii hodnoté nad 2,9
lze podnik povazovat za prosperujici. Z vySe uvedené tabulky je patrné, Ze spolecnost
Rastr elektro s.r.o. nebyla v zadném analyzovaném obdobi ohrozena bankrotem. V roce
2005 dosahoval Altmaniv model nejvyssi hodnoty, a to 3,502. Na zaklad¢ tohoto udaje
Ize konstatovat, Ze se firma v roce 2005 (a dale také v letech 2008 a 2010) fadila mezi
prosperujici firmy. Téchto hodnot bylo dosaZeno diky vysoké rentabilité aktiv, ktera je
soucasti vzorce pro vypocet Altmanova modelu a ma nejvyssi vahu. Nejniz8i hodnoty
bylo dosazeno v roce 2009, kdy hodnota Altmanova modelu ¢inila 2,284. Tuto hodnotu
vysvétluje nizkd hodnota rentability aktiv, kterd byla ze vSech analyzovanych let
Ukazatel v tom roce vzrostl 0 36 %. Tento nartst byl zpisoben zvySenim vysledku
hospodateni a tim navySenim jiZ zmiflované rentability aktiv, kterd s nejvétsi vahou
ovlivituje Altmantiv model. K nejvétSimu poklesu oproti minulému roku doslo v roce
2009, kdy se ukazatel zménil o 26 %. Pokles je mozné vysvétlit nizkym vysledkem
hospodateni a trzbami, které ve formé rentability aktiv a rentability trzeb ovliviiuji

analyzovany ukazatel.
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Primér ¢asové fady y, vypocitany podle vzorce (1.1), je 2,781. Udava pramérnou

hodnotu Altmanova modelu.

Primér prvnich diferenci ;d(y) a pramér koeficient ristu k(y) nema u této ¢asové

fady smysl pocitat, protoze nevykazuje monotonni prib¢h a vysledky by byly zkreslené.

Nasledujici Graf 10 zobrazuje ¢asovou fadu vyvoje Altmanova modelu.
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Graf 10: Vyvoj Altmanova modelu (Zdroj: vlastni)

Vyrovnani ¢asové rady

Na zakladg testu statistické vyznamnosti koeficientu b,, uvedeného v kapitole 1.2.1, je
ziejmé, ze Casova fada Altmanova modelu nevykazuje zadny trend, a tudiz ji neni
mozné vyrovnat Zadnou regresni funkci. Je vSak patrné, Ze hodnoty kolisaji kolem

konstanty. K piedpovédi pro nasledujici roky bude pouzita primérna hodnota ukazatele.

Prognoézy pro roky 2011 a 2012
U Altmanova modelu nelze diky nerovnomérnému vyvoji urcit zadny trend. Z tohoto

divodu budou prognézy pro roky 2011 a 2012 odhadnuty primérnou hodnotou.
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71(2011) = 2,781.
71(2012) = 2,781.

Bude-1i se trend casové fady vyvijet jako doposud, bude v letech 2011 a 2012 hodnota

Altmanova modelu pfiblizné 2,781.

Nasledujici Graf 11 zobrazuje vyrovnani ¢asové fady pramérnou hodnotou. Cervené

znacky vyjadiuji predikei pro roky 2011 a 2012.

Altmantliv model - vyrovnani priimérnou hodnotou
4,0
3,5
3,0

2,0
1,5
1,0
0,5
0,0 T T T T T T T T T T )
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Rok
esgmmAltmanlv model —&—\/yrovnané hodnoty

Altmanuv model

expmmPredikce pro rok 2011 esg=mPredikce pro rok 2012

Graf 11: Altmandv model - vyrovnani primérnou hodnotou (Zdroj: vlastni)

2.3 Srovnani spolecnosti s konkurenty

Mezi konkurenty spole¢nosti Rastr elektro s.r.o. byly vybrany firmy M.L.S. Holice,
spol. sr.0 a Z&Z Drevohostice s.r.o. Spolecnost M.L.S. Holice, spol. sr.o se zabyva
vyrobou a opravou elektromotord, motord, alternatorti a jinych elektrickych zatizeni.
Mezi hlavni ¢innost spoleCnosti Z&Z Dievohostice s.r.o. patii vyroba, opravy a prodej
elektromotorti, elektroptevodovek, cerpadel a frekvencnich ménic. Porovnani je
provedeno na zakladé analyzy vybranych ekonomickych ukazatelt a urceni jejich

predpokladaného vyvoje v nésledujicim roce.
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Pohotova likvidita

Pohotova likvidita - konkurence
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Graf 12: Vyvoj pohotové likvidity u konkuren¢nich podniki (Zdroj: vlastni)

Z Grafu 12 je patrné, ze analyzovana firma Rastr elektro s.r.o. byla v letech 2002 - 2004
ve vyvoji pohotové likvidity horsi nez jeji konkurencni spole¢nosti. Zlomovym rokem
se stal rok 2005, kdy se hodnota ukazatele zvysila, a tim se spole¢nost dostala pred
firmu M.L.S. Holice, spol. s r.0. Spole¢nost Z&Z Dievohostice s.r.o. vykazuje nejvyssi
hodnoty ze vSech tii firem. Je vSak dulezité poznamenat, Ze ve vSech analyzovanych

letech pfekrocila doporu€eny interval pro pohotovou likviditu.
V nasledujici Tabulce 7 jsou zobrazeny prognézy pohotové likvidity konkuren¢nich
podnikil pro rok 2011, které byly ziskany na zakladé nize uvedenych rovnic regresnich

funkei.

Tabulka 7: Prognozy pohotové likvidity u konkurenénich podnikii (Zdroj: vlastni)

Firma Rovnice regresni funkce Prggrllf za
Rastr elektro s.r.o. A(x) = 0,3483 + 0,2940x — 0,0208x2. 1,21
M.L.S. Holice, spol. s r.o. prumérné hodnoty 1,19
Z&Z Drevohostice s.r.o. A(x) = 4,3224 — 1,5364x + 0,2057x2. 9,53
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Rentabilita trzeb

Rentabilita trzeb - konkurence
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Graf 13: Vyvoj rentability trzeb u konkurenénich podnika (Zdroj: vlastni)

Z Grafu 13 je mozné vycist, ze si analyzovana spolecnost Rastr elektro s.r.o. vede
od roku 2005 v rentabilité trzeb 1épe, nez jeji konkurenéni spole¢nosti. Pti pohledu
na klesajici trend ukazatele u konkurenénich podnikt je pravdépodobné, Ze se jejich

vyvoj v oblasti rentability bude i nadale snizovat.

V nasledujici Tabulce 8 jsou zobrazeny prognoézy rentability trzeb konkurencénich
podniki pro rok 2011, které byly ziskdny na zaklad€ nize uvedenych rovnic regresnich
funkci. Z dlivodu zapornych hodnot nebyla vypoctena prognéza pro konkurenéni
spolecnost Z&Z Dievohostice s.r.0. U ¢asovych fad se prfedpoklada, Ze jejich hodnoty

jsou kladné. Z tohoto divodu by vypocet prognozy nemél smysl.

Tabulka 8: Prognozy rentability trzeb u konkurencnich podnikii (Zdroj: vlastni)

Prognéza
Firma Rovnice regresni funkce 2011
(v %)
Rastr elektro s.r.o. nema trend -
M.L.S. Holice, spol. s r.o. f(x) = 0,0462 — 0,0051x. -0,48
Z&7 Drevohostice s.r.o. - -
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Ukazatel véritelského rizika
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Graf 14: Vyvoj vétitelského rizika u konkurenénich podnikt (Zdroj: vlastni)

Z uvedeného Grafu 14 je ziejmé, Ze spolecnost Rastr elektro s.r.o. je nejvice zadluZenou
spole¢nosti ze vSech tfi analyzovanych firem. V letech 2006 a 2007 dokonce jako jediné
ptekrocila doporuceny interval pro ukazatel véfitelského rizika. Lze si vSimnout,
ze vyvoj ukazatele u vSech spolecnosti klesa. Da se tedy predpokladat, Ze klesajici trend

bude pti neménnych podminkach i nadale pokracovat.
V nasledujici Tabulce 9 jsou uvedeny progndzy ukazatele véfitelského rizika
konkuren¢nich podnikti pro rok 2011. Tyto hodnoty byly ziskany na zakladé nize

uvedenych rovnic regresnich funkci.

Tabulka 9: Prognézy vétitelského rizika u konkurenénich podnika (Zdroj: vlastni)

Prognoza
Firma Rovnice regresni funkce 2011
(v %)
Rastr elektro s.r.o. A(x) = 0,2588 + 0,1118x — 0,0116x>. 21,68
M.L.S. Holice, spol. s r.o. primérné hodnoty 38,58
Z&Z Drievohostice s.r.o. A(x) = 0,0494 + 0,1659x — 0,0181x2. -10,16
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Koeficient samofinancovani
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Graf 15: Vyvoj koeficientu samofinancovani u konkurenénich podnikt (Zdroj:
vlastni)

Z Grafu 15 je ziejmé, Zze nejméné vlastnich zdroji vyuziva K financovani své ¢innosti
firma Rastr elektro s.r.o. V roce 2010 se vSak jeji hodnoty ukazatele dostaly mezi
konkurenéni spole¢nosti M.L.S. Holice, spol. sr.0. a Z&Z Dtevohostice s.r.o.
Vzhledem k rostoucimu trendu vyvoje koeficientu samofinancovani je mozné, Ze si
i nadale udrzi pfi neménnych podminkach pozici mezi témito dvéma konkuren¢nimi

podniky.

V nasledujici Tabulce 10 jsou uvedeny progndzy koeficientu samofinancovani
konkuren¢nich podnik pro rok 2011. Tyto hodnoty byly ziskdny na zéklad¢ niZe

uvedenych rovnic regresnich funkei.

Tabulka 10: Prognozy koeficientu samofinancovani u konkurenénich podnikd (Zdroj:
vlastni)

Prognoza
Firma Rovnice regresni funkce 2011
(v %)
Rastr elektro s.r.o. A(x) = 0,7385 — 0,1115x + 0,0116x2. 78,35
M.L.S. Holice, spol. s r.o. primérné hodnoty 61,02
Z&Z Drevohostice s.r.o. A(x) = 0,9362 — 0,1611x + 0,0178x2. 110,52
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Altmanav model

Altmanuv model - konkurence
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Graf 16: Vyvoj Altmanova modelu u konkuren¢nich podniki (Zdroj: vlastni)

Z Grafu 16 lze vy¢ist, ze ani jedna firma nebyla v ramci analyzovanych let ohrozena

bankrotem. V letech 2005 — 2009 si nejlépe vedla konkurenéni spole¢nost M.L.S.

Holice, spol. sr.0., kterou v roce 2010 piekonal druhy konkurent Z&Z Dtievohostice

s.r.o. | pfesto, Ze analyzovana spolec¢nost Rastr elektro s.r.o. vykazuje ve vétsin€é obdobi

v

V nasledujici Tabulce 11 jsou uvedeny progndzy Altmanova modelu konkurenénich

podnikti pro rok 2011. Tyto hodnoty byly ziskany na zakladé nize uvedenych rovnic

regresnich funkeci.

Tabulka 11: Prognézy Altmanova modelu u konkurenénich podnikt (Zdroj: vlastni)

Firma Rovnice regresni funkce Prgglllfza
Rastr elektro s.r.o. prumérné hodnoty 2,78
M.L.S. Holice, spol. s r.o. A(x) = 1,6884 + 0,7190x — 0,0601x2. 2,87
Z&Z Drevohostice s.r.o. A(x) = 7,3456 — 1,6602x + 0,1602x2. 6,76
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2.4 Celkové zhodnoceni analyzy

Pohotova likvidita

Pti hodnoceni likvidity podniku se vychazelo z ukazatele pohotové likvidity. Pomoci ni
je mozné urcit, zda by byl podnik schopen uhradit vSechny své zavazky, aniz by musel
prodat zasoby. Ukazatel se do roku 2004 pohyboval pod spodni hranici doporuc¢eného
intervalu, coz mohlo firmé pfinaset problémy spojené se ziskdnim financnich prostredka
od vetiteld. Opacna situace nastala v roce 2009, kdy pohotova likvidita doporuceny
interval mirné piekrocila a hodnota ukazatele Cinila 1,59. Tento jev je velmi piiznivy
pro véftitele, avSak méné oblibeny u investori. Firma méla v tomto roce vdzano vice
finan¢nich prostfedkd na uctech v bance a oproti roku 2008 méné zasob. Situace se opét
obratila v roce 2010, kdy pohotova likvidita dosahovala spodni hranice intervalu, a to
1,14. Pokles byl zptsoben cerpanim bankovniho uvéru v hodnoté 1,4 mil. K¢. Podle
prognozy pro rok 2012 by se situace s nizkou likviditou mohla opakovat a jeji hodnota
by méla ¢init 1,07. Ve srovnani s konkuren¢nimi spole¢nostmi si firma Rastr elektro
s.r.0. vede pomérn¢ dobie. Dalo by se fici, ze vyvoj pohotové likvidity je srovnatelny se
spole¢nosti M.L.S. Holice, spol. s r.0. Odpovidaji tomu také téméf shodné prognozy pro
rok 2011.

Rentabilita trzeb

Rentabilita trzeb se ve sledovaném obdobi nevyvijela zdaleka tak, jak by bylo vhodné.
Pro tento ukazatel je dobré, kdyZ vykazuje rostouci tendenci. V pfipadé firmy Rastr
elektro s.r.o. se stfida rist s poklesem. Do roku 2009 se hodnoty ukazatele pohybuji
mezi 0,5 % — 3,8 %, coz nelze povazovat za dobry vysledek. Prudky rtst nastal v roce
2010, kdy se hodnota rentability trzeb vySplhala na 7,6 %. Znamena to, ze 1 K¢ trzeb
pfinaSela necelych 8 haléit zisku. 1 pfes to, Ze to V porovnani s minulymi lety
predstavuje pro firmu velky skok, bylo by vhodné tento ukazatel podrobit hlubsi
analyze a snazit se o jeho rovnomérné zvySovani. I kdyz hodnoty rentability trzeb
nejsou piili§ vysoké, v porovnani s konkurencnimi spolecnostmi si analyzovand firma

vede pomérné dobie a od roku 2005 dosahuje nejvyssich hodnot. Na zéklad€ porovnani
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ukazatele z pohledu ziskové marze lze konstatovat, ze spolecnost Rastr elektro s.r.o. ma

oproti konkurentim ceny vyrobkl vyssi a naklady nizsi.

Ukazatel véritelského rizika

Ukazatel véfitelského rizika urcuje, do jaké miry jsou aktiva spolecnosti financovana
cizimi zdroji. V ptipad¢é analyzované firmy je zfejmé, ze celkova zadluzenost od roku
2006 klesd. Nezméni-li se stavajici podminky, v roce 2012 bude zadluzenost podniku
témet nulova. To by pro firmu pfedstavovalo negativni jev, protoze cizi kapital je
Vv pfiméfené mife levnéjsi nez kapital vlastni a S jeho pouzitim Ize zvysit rentabilitu
spolecnosti. V porovnani s konkuren¢nimi podniky se firma Rastr elektro s.r.0. jevi jako
nejvice zadluzend spolecnost. Je vSak nutné poznamenat, Ze mira financovani cizimi

zdroji spada ve vétsin€ analyzovanych let do doporuceného intervalu.

Koeficient samofinancovani

Koeficient samofinancovani slouzi jako doplikovy ukazatel k ukazateli véfitelského
rizika a jejich soucet by mél davat 100 %. Z analyzy obou ukazatelii vyplyva, Ze tato
podminka byla splnéna. Ve vSech sledovanych letech, krom¢ roku 2006 a 2007,
prevazovaly ve finan¢ni struktutfe vlastni zdroje financovani. Jak jiz bylo uvedeno
u ukazatele véfitelského rizika, spolecnost vyuziva k financovani aktiv v porovnani
s konkurenénimi podniky nejméné vlastnich zdroji, avsak v roce 2010 se dostala pted
firmu M.L.S. Holice, spol. sr.o. Prognézy pro roky 2011 a 2012 piedpovidaji
vzrustajici tendenci koeficientu samofinancovani. Ukazatel by se tak v roce 2012
ptiblizil k téméf stoprocentnimu financovani vlastnimi zdroji, coz by bylo pro firmu

neefektivni.

Doba obratu pohledavek

Za optimalni délku doby obratu pohledavek lze povazovat dobu, ktera je v podniku pro
splatnost faktur bézna. Tato doba je ve spolecnosti Rastr elektro s.r.o. stanovena

pfiblizné¢ na 30 dni. Jednd se spiSe o dobu orienta¢ni. Firma k nékterym svym

vvvvv
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faktur. Nejvyssich hodnot ukazatel dosahoval v letech 2004 a 2009, kdy spolecnost
musela na zaplaceni faktur ¢ekat ptiblizné 49 dni. Naopak nejkrat$i dobu vykazuji roky
2002 a 2008, kdy zakaznici splaceli své faktury v praiméru za 31 — 33 dni. Z analyzy
ukazatele je ziejmé, ze od roku 2008 dochazi k postupnému navySovani doby obratu
pohledavek. Podle prognoéz pro roky 2011 a 2012 by se hodnota ukazatele méla v téchto
letech pohybovat kolem 40 dnt.

Altmaniv model

Altmantv model se v prubéhu sledovanych let vyvijel pomérné nerovnomérné. Dulezité
vSak je, ze ani v jednom analyzovaném roce se firma neocitla v intervalu, ktery by
pfedpovidal jeji bankrot. Po vétSinu obdobi se pohybovala v tzv. Sedé zoné. To
znamena, ze firmu nebylo mozné oznacit za UspéSnou, ale zaroven ji také nesSlo
kdy jeho hodnota ¢inila 2,28. Naopak nejvyssich hodnot bylo dosazeno o rok pozd¢ji,
vroce 2010, kdy se Altmaniv model dostal na hodnotu 3,11. To lze povaZzovat za
pomérné dobry vysledek a firma se tim zatadila mezi prosperujici spolecnosti. Podle
progndz pro roky 2011 a 2012 by se hodnota ukazatele mé¢la snizit na 2,78. Tim by se
spolecnost opét zatadila do tzv. Sed¢é zony a jeji vyvoj by bylo vhodné nadale sledovat.
V porovnani s konkurenénimi podniky dosahovala analyzovand firma pramérmé
by se spole¢nost Rastr elektro s.r.o. mohla v roce 2011 ocitnout na stejné pozici, jako
firma M.L.S. Holice, spol. sr.0.
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3 VLASTNI NAVRHY

Pohotova likvidita

Podle prognéz pro roky 2011 a 2012 je ziejmé, ze by mohlo dojit k postupnému
snizovani pohotové likvidity. Pokud by tato situace nastala, méla by se spolecnost
zaméfit na jeji zvySeni. Zvyseni likvidity 1ze dosahnout napiiklad snizenim doby obratu
pohledavek. CoZz znamend, Ze by se spoleénost méla pokusit piinutit odbératele
kdy firma poskytne zadkaznikovi slevu poté, co zaplati ihned nebo pfed dohodnutou
lhitou. Dalsi moznosti je vybirani zaloh za faktury, které vykazuji vyssi Castky. Zvysi
se tak finan¢ni majetek spole¢nosti, véetné pohotové likvidity, a podnik nebude muset

dlouhou dobu ¢ekat na zaplaceni celé dluzné astky.

Rentabilita trzeb

Rentabilita trzeb je ve velké mife ovliviiovana vysi zisku. Ten Ize ovlivnit predevsim
zvySenim trzeb nebo snizenim nakladd. Metodami pro zvyseni trzeb se podrobng&ji
vénuji navrhy pro zlepSeni Altmanova modelu, nyni bude tedy pozornost zamétena na
sniZzeni ndkladi. SniZit niklady lze pouzitim outsourcingu, kdy aktivity, které netvofi
podstatnou c¢ast podnikani (Géetnictvi, uklizeni), mize provadét jind firma. Dalsi
moznosti je vyuZiti leasingu. Ten lze vyuzit pfi potifebé potfizeni novych vyrobnich
stroji. Spolecnost by tyto stroje nemusela S velkymi naklady pofizovat do svého
vlastnictvi, ale pronajmout je, ¢imZz se naklady rozlozi do vice obdobi. Posledni
navrhovanou mozZnosti je pifehodnoceni stavajicich dodavatelii. Smlouvy, které
spolecnost uzaviela pfed vice lety, uZ nemusi byt vyhodné. Proto by bylo vhodné
zhodnotit, zda dodavatelské podminky firmée stale vyhovuji. Pokud ne, méla by se firma
zam¢fit na hledani vyhodnéjSiho dodavatele, poptipadé se lepsi podminky pokusit

vyjednat.
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Ukazatel véritelského rizika

Firma by se méla zaméfit na zvySeni hodnoty ukazatele véfitelského rizika. Pokud by
vySla prognoza pro rok 2012 a zadluZzenost podniku by se piiblizila k nule, stalo by se
financovani aktiv vlastnim kapitalem zna¢né neefektivni. Je dualezité poznamenat,
Ze natento jev spoleCnost jiz zareagovala v letosnim roce pofizenim CNC frézy
a soustruhu. Tyto stroje byly financovany prostfednictvim tvéru v hodnoté 3 mil. K¢.
7Zda se vS8ak, ze by se celkova zadluzenost mohla jesté mirn¢ zvysit, a proto by bylo
vhodné cerpat dal$i avér na potizeni nového firemniho automobilu, ktery by slouzil
na prevoz potiebného materialu a vyrobkt k zakaznikiim. Pokud by firma uz dalsi uvér
Cerpat nechtéla a rozhodla se financovani automobilu rozlozit do vice obdobi, bylo by

mozné K pofizeni pouzit leasing.

Koeficient samofinancovani

Aby v nasledujicich letech nedoslo k financovani aktiv pouze vlastnimi zdroji, méla by
se firma Rastr elektro s.r.0. pokusit 0 snizeni koeficientu samofinancovani. Roste-li
koeficient samofinancovani, potom klesa ukazatel véfitelského rizika a naopak.
Z tohoto diivodu by méla firma provést opatieni, uvedena v casti tykajici se vétitelského

rizika.

Doba obratu pohledavek

Pokud by doslo k naplnéni progndz pro roky 2011 a 2012, dosahovala by hodnota doby
obratu pohledavek 40 dni. I pfes to, Ze se nejednd o velky rozdil od stanovené doby
splatnosti faktur, bylo by vhodné zamétit se na jeji snizeni. Pfemluvit zakazniky
0 urcitou slevu z celkové ceny pohledavky, ktera je zakaznikovi poskytnuta pfi splaceni
faktury do dohodnuté doby. Dale by bylo vhodné u faktur s vy$simi ¢astkami zavést
vybirani zaloh. Firma by tak méla k dispozici alesponn ¢ast finan¢nich prostiedkt
anemusela cekat, az zakaznik zaplati celou ¢astku najednou. Tato doporuceni byla
uvedena jiz u pohotové likvidity. Je tedy ziejmé, ze snizenim doby obratu pohledavek

by mohlo dojit ke zvySeni pohotové likvidity, coz by bylo pro firmu velice prospésné.
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Altmanav model

U analyzované spolecnosti by bylo vhodné zvysit hodnotu Altmanova modelu. Pokud
by se jeho vySe pohybovala v hodnotach z roku 2010, mohla by se firma i nadale tadit
mezi prosperujici podniky. Nikdy v8ak neni zcela jasné, jak se bude vyvijet situace na
trhu, a proto je lepsi disponovat urcitou rezervou do pfistich let. Vysi Altmanova
modelu nejvice ovliviluje rentabilita celkového kapitalu, kterd vyjadiuje pomér zisku
a celkovych aktiv podniku. Ke zvyseni rentability by bylo vhodné zajistit rast zisku,
¢ehoz Ize dosahnout vice zptuisoby. Prvnim feSenim mitize byt snizeni nakladl, které je
uvedeno v navrhové Casti rentability trzeb. Jako druhd moznost se nabizi zvySeni trzeb.
Zvysit trzby by bylo mozné zavedenim nového vyrobku ¢i sluzby. Spolecnost by tak
mohla rozsifit svllj sortiment mezi novou skupinu zdkaznikii a ziskat nové zakazky.
Vzhledem Kk tomu, Ze se k podobnému kroku spole¢nost jiz pfiklonila a v prub&hu roku
2011 zakoupila NC frézu spolu se soustruhem, je pravdépodobné, ze by v roce 2012
mohlo dojit ke zvySeni trzeb. Firma tak nebude zavisla na svém koopera¢nim
partnerovi, spole¢nosti Siemens Elektromotory, s.r.o., ktery ji do jisté miry ovliviioval
Vv poctu ziskanych zakizek a bude se tak moci nové zaméfit na sluzby spojené
s obrabénim kovil. Spolecnost by se ddle méla zaméfit na spolupraci se zahrani¢im.
V aktuélni dob¢ ptisobi pouze na tuzemském trhu a ziskat zakazniky z ostatnich zemi by
ji mohlo pfinést vyssi trzby. Ze zacatku by se spoluprace mohla zamétit na sousedni

staty, naptiklad Polsko.
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ZAVER

Bakalaiska prace se zabyvala analyzou spolecnosti Rastr elektro s.r.o. pomoci ¢asovych
fad. Analyze byly podrobeny vybrané ekonomické ukazatele, které spadaji do rtiznych
oblasti fungovani podniku. Jedna se o pohotovou likviditu, rentabilitu trzeb, ukazatel
vétitelského rizika, koeficient samofinancovani, dobu obratu pohleddvek a Altmaniv
model. Na jednotlivé ukazatele byly aplikovany statistické metody, konkrétné metody
regresni analyzy a Casovych fad, které umoznovaly na zakladé znalosti trendu urcit
prognézy do dalSich let. Analyzovand spolecnost byla dale srovnana s dvéma

konkurenty a vysloveny navrhy pro zlepseni jeji ekonomické situace.

Z provedené analyzy se firma Rastr elektro s.r.o. jevi jako financné€ zdrava spolecnost.
| pfes obcasné vykyvy hodnot ukazateli se ve vétSine sledovanych obdobi nachézi
Vv doporucenych intervalech, které signalizuji dobré fungovani podniku. Také prognézy
pro nasledujici dva roky vypovidaji o dobrém rozvoji firmy. Ve srovnani
s konkuren¢nimi podniky si firma také nevede Spatné. Dalo by se fici, ze je v mnoha
ohledech srovnatelna s konkurenéni spole¢nosti M.L.S. Holice, spol. sr.0. Od roku
2005 dokonce vynikd nejvysSimi hodnotami rentability trzeb, coZz ji ve srovnani
s konkuren¢nimi podniky umoznuje generovat nejvice zisku ztrzeb. Bude-li se
spole¢nost drzet doporuceni, poptipadé hospodatit jako doposud, mohla by si oznaceni

dobfte fungujici firmy udrzet i v nasledujicich letech.
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PRILOHA C. 1: VYBRANE POLOZKY Z ROZVAHY A
VYKAZU ZISKU A ZTRATY ZA OBDOBI 2002 — 2006

Tabulka 1: Vybrané polozky z rozvahy a vykazu zisku a ztraty za obdobi 2002 - 2006
(Zdroj: upraveno z [9])

Polozka O
(v tis. K€) 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006
Celkova aktiva 8256 8496 | 10293 | 11384 | 18872
Ob&zn4 aktiva 3572 | 3038 | 5496| 6378| 7546
Zasoby 1340 | 1419| 1452| 1893| 2077

Pohledavky z obchodnich

vztahii (kritkodobé) 1283 1711 3080 3137 4463

Vlastni kapital 4984 5074 5231 6277 7690
Vysledek hospodatent 2196 | -1837| -1746| -1588| -543
minulych let

Cizi zdroje 3258 3401 5036 5083 | 11170
Kratkodobé zavazky 1497 3391 4285 3136 3912
Kratkodobé bankovni avéry 1594 0 0 0 1263
Trzby za prodej zboZzi 32 0 1011 344 118

Trzby za prodej vlastnich

- - " 14775 | 15655 | 21643 | 27170 | 40077
vyrobku a sluzeb

Nakladové uroky 100 82 57 30 109
Pan Z prijmu za béZnou 60 75 66 118 163
cinnost

Vysledek hospodareni za 360 91 157 1045 1413

ucetni obdobi




PRILOHA C. 2: VYBRANE POLOZKY Z ROZVAHY A
VYKAZU ZISKU A ZTRATY ZA OBDOBI 2007 — 2010

Tabulka 2: Vybrané polozky z rozvahy a vykazu zisku a ztraty za obdobi 2007 - 2010
(Zdroj: upraveno z [9])

Polozka REIX

(v tis. KO 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Celkova aktiva 18748 | 17398 | 15190 | 17374
Obézna aktiva 7726 6635 5149 5492
Zasoby 2128 2174 1689 1439
Pohledavky z obchodnich
vztahii (kratkodobé) 4005 3359 2004 3573
Vlastni kapital 8270 9225 9489 | 11522
Vysledek hospodareni 321 900 1854 2119
minulych let
Cizi zdroje 10476 8170 5701 5852
Kratkodobé zavazky 4117 3079 2172 2693
Kratkodobé bankovni uvéry 0 0 0 862
Trzby za prodej zboZi 177 214 164 81
[rZbyperinardeipfastnch 36000 | 36518 | 18765| 26795
vyrobkii a sluzeb
Nakladové uroky 220 206 90 35
Daii z prijmu za béZnou 205 263 47 506
¢innost
Vysledek hospodareni za 579 955 265 2033
ucetni obdobi




PRILOHA C. 3: HODNOTY VYBRANYCH UKAZATELU
KONKURENCNICH PODNIKU?

Tabulka 3: Hodnoty vybranych ukazateld - M.L.S. Holice, spol. s r.o. (Zdroj: vlastni)

M.L.S. Holice, spol. s r.o.

ROK Pohotovi Rentfjlbilita vélgilizlzsall(tzllm Koeficient - Altmanu
likvidita trzoeb rizika samofinancovani | v model
(Vv %) (v %) (v %) (v %)
2002 0,873 2,581 32,114 65,408 2,089
2003 1,167 5,221 33,908 64,938 2,946
2004 1,420 5,085 30,247 69,753 4,048
2005 1,212 1,496 39,879 60,121 3,485
2006 0,966 0,925 49,147 50,853 3,152
2007 1,012 1,031 47,988 52,012 3,833
2008 1,060 1,097 46,207 53,793 3,551
2009 1,701 0,784 26,081 73,919 4,350
2010 1,328 0,363 41,647 58,353 2,969

Tabulka 4: Hodnoty vybranych ukazateli — Z&Z Dtevohostice s.r.o. (Zdroj: vlastni)

Z7.&7 Drevohostice s.r.o.

ROK Pohotova Rent(jlblllta VéLf{ililes?(tglllo NEEHITEA . . | Altmaniv

likvidita trzeb rizika | Samofinancovani | =040

(v %0) (v %) (v %)

2002 2,500 -0,222 24,585 74,393 4,967
2003 2,480 -1,183 24,728 74,430 5,074
2004 1,970 -0,151 33,868 66,139 5,212
2005 1,736 -0,275 46,737 53,268 3,100
2006 1,630 -0,225 46,119 53,881 2,618
2007 2,171 0,110 35,340 64,660 3,161
2008 2,052 0,268 38,606 61,394 2,764
2009 7,340 -1,259 15,233 84,767 4,220
2010 6,520 -1,518 9,063 90,937 5,947

! Udaje pro vypocet hodnot ukazatelii byly prevzaty z [8] a [10].




PRILOHA C. 4: UKAZKA PROSTREDI PROGRAMU PRO
VYPOCET FINANCNICH UKAZATELU A CASOVYCH
RAD

On) ' i s
o
—} Domd VloZeni RozlozZeni stranky Vzorce Data Revize Zobrazeni Vyvojaf
- ‘vf:-! N %7 Viastnosti
j . N % i Zobrazit kod
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vl £
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13
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19 | Trebovska701/47

20| 789 85 Mohelnice s
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Obrazek 1: Uvodni obrazovka aplikace (Zdroj: vlastni)

UserForm1 gl
Vypocitat ukazatele: Zadat jiZz vypocitané ukazatele:

Pohokoa likvidita Pohotowa likvidita

Ukazatel véiitelského rizika Ukazatel vefitelskeho rizika

Doba obratu pohledavek Doba obratu pohledavek

Alernaniy model Alernaniy model

Koeficient samofinancoyvani Koeficient samafinancoyani
Renkabilita krieh Rentabilita trieh

Zavfit

Obrazek 2: Hlavni nabidka aplikace (Zdroj: vlastni)



UserForm2
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Obrazek 3: Formulat pro vypocet

likvidity (Zdroj: vlastni)
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Obrazek 4: Formulat pro vypocet
Altmanova indexu (Zdroj: vlastni)

VBAxIsm - Microsoft Excel
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Obrazek 5: Ukazka provedenych vypocti (Zdroj: vlastni)




PRILOHA C.5: VYBRANE CASTI ZDROJOVEHO KODU

Vypocet modifikovaného exponenciilniho trendu

Dim sl m, s2_m, s3_m As Single
Dim m As Byte

Dim bl m, b2_m, b3_m As Single
Dim pozice As Long

Dim start As Long

Dim zlomek As Single

Dim x_m As Single

If n Mod 3 =0 Then
pozice = 3
X m=1

End If

If n Mod 3=1Then
pozice = 4
n=n-1
Xm=2

End If

If n Mod 3=2 Then
pozice =5
n=n-2
X m=3

End If

m=n/3

start = pozice + m

Do Until pozice = start
sl _m=sl_m + Worksheets("Pohotova likvidita").Range("C" & pozice)
pozice = pozice + 1

Loop

start = start + m

Do Until pozice = start
s2_ m=s2 m + Worksheets("Pohotova likvidita").Range("C" & pozice)
pozice = pozice + 1

Loop

start = start + m

Vi



Do Until pozice = start
s3_m =s3_m + Worksheets("Pohotova likvidita").Range("C" & pozice)
pozice = pozice + 1

Loop

If (s2_m-s1 m) =0 Then
MsgBox ("Doslo k déleni nulou, vypocet nebude dokoncen")
Call Smazat_ukazatele_likvidita
Call Smazat_charakteristiky _likvidita
Call Smazat_vyrovnani_likvidita
Call Smazat_pomocne_vypocty_likvidita
Call Smazat_prognozu_likvidita
Likvidita_Form.Hide
Unload Likvidita_Form
Worksheets("Hlavni strana").Select
Exit Sub
End If

zlomek = (s3_m-s2_m)/(s2_m-sl_m)

If zlomek < 0 Then
zlomek = zlomek * (-1)
End If

b3_m =zlomek ~ (1 / m)

If (b3_m~x m)*((b3_m~m)-1)*((b3_m~m)-1)))=0Then
MsgBox ("Doslo k déleni nulou, vypocet nebude dokoncen")
Call Smazat_ukazatele_likvidita
Call Smazat_charakteristiky_likvidita
Call Smazat_vyrovnani_likvidita
Call Smazat_pomocne_vypocty_likvidita
Call Smazat_prognozu_likvidita
Likvidita_Form.Hide
Unload Likvidita_Form
Worksheets("Hlavni strana").Select
Exit Sub
End If

b2 m=(s2 m-s1l m)*((b3_ m-21)/((b3_m~Ax m)*((b3_m~Am)-1)*((b3_ m~

m) - 1))))
bl m=(G1l m-b2 m*HB3 mAx m)*((1-®O3 m~Am))/(1-b3 m)))/m

Worksheets("Pohotova likvidita").Range("O3") =sl_m
Worksheets("Pohotova likvidita").Range("O4") =s2 m
Worksheets("Pohotova likvidita").Range("O5") =s3 m
Worksheets("Pohotova likvidita").Range("06") = m

Worksheets("Pohotova likvidita").Range("O7") =bl_m

Vil



Worksheets("Pohotova likvidita").Range("O8") =b2 m
Worksheets("Pohotova likvidita").Range("09") = b3 m

j=3

Do Until Worksheets("Pohotova likvidita").Range("A" & j) = Empty
modif trend = (bl m+b2 m * (b3 _m * Worksheets("Pohotova
likvidita").Range("A" & j).Value))
Worksheets("Pohotova likvidita").Range("R" & j).Value = modif_trend

j=i+1
Loop

prognoza=hbl m+Db2 m=* (b3_m~"i)
Worksheets("Pohotova likvidita").Range("N12").Value = TextBox1.Value + 1
Worksheets("Pohotova likvidita").Range("O12").Value = prognoza
j=3
Sy=0
Sy n=0
Do Until Worksheets("Pohotova likvidita").Range("P" & j) = Empty

Sy = Sy + ((Worksheets("Pohotova likvidita").Range("Q" & j) -
Worksheets("Pohotova likvidita").Range("H4")) * (Worksheets("Pohotova
likvidita").Range("K" & j) - Worksheets("Pohotova likvidita").Range("H4")))

Sy n= Sy n+ ((Worksheets("Pohotova likvidita").Range("Q" & j) -
Worksheets("Pohotova likvidita").Range("R" & j)) * (Worksheets("Pohotova
likvidita™).Range("Q" & j) - Worksheets("Pohotova likvidita").Range("R" & j)))

j=j+1
Loop

If Sy =0 Then
MsgBox ("Doslo k déleni nulou u vypoctu indexu determinace, vypocet nebude
dokoncen")
Call Smazat_ukazatele_likvidita
Call Smazat_charakteristiky _likvidita
Call Smazat_vyrovnani_likvidita
Call Smazat_pomocne_vypocty_likvidita
Call Smazat_prognozu_likvidita
Likvidita_Form.Hide
Unload Likvidita_Form
Worksheets("Hlavni strana").Select
Exit Sub
End If

index =1 - (Sy_n/Sy)
Worksheets("Pohotova likvidita").Range("O10").Value = index

VIl



Modifikovany exponencialni trend — zobrazeni grafu

Worksheets("Pohotova likvidita").Select
With ActiveSheet
Set prvni = .Range("P2:Q" & (i + 1))
Set druhy = .Range("R2:R" & (i + 1))
End With

ActiveSheet.Shapes.AddChart.Select

ActiveChart.ChartType = xILineMarkers
ActiveChart.SetSourceData Source:=Union(prvni, druhy)
ActiveChart.SetElement (msoElementChartTitleAboveChart)
ActiveChart.ChartTitle. Text = "Modif. expo. trend"
ActiveChart.SetElement (msoElementLegendBottom)

With ActiveChart
.SetElement (msoElementPrimaryCategoryAxisTitleAdjacentToAXis)
Axes(xICategory).AxisTitle. Text = "Rok"

.SetElement (msoElementPrimaryValueAxisTitleRotated)
ActiveSheet.ChartObjects(ActiveChart.Parent.Name).Name =
"P_likvidita_modifikovany"

With .Axes(xIValue)

AxisTitle. Text = "Hodnoty ukazatele™
End With
End With

With ActiveChart.Parent
.Left =586
.Top =237
\Width = 273
Height = 200
End With

ActiveSheet.ChartObjects("P_likvidita_modifikovany").Activate
ActiveChart.SeriesCollection(2).Select
ActiveChart.SeriesCollection(2).ChartType = xILine
With Selection.Format.Line

\Visible = msoTrue

Weight=1.5
End With

Worksheets("Pohotova likvidita").Range("J20").Select



PRILOHA C. 6: CD SAPLIKACIi PRO VYPOCET
FINANCNICH UKAZATELU A CASOVYCH RAD
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