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Abstrakt
Ve své bakaldiské praci se budu zabyvat posouzenim finan¢ni vykonnosti
podniku s vyuZitim Casovych fad. Cilem price je zhodnoceni finan¢ni situace

podniku a nédslednd prognéza moZného budouciho vyvoje vybranych

ekonomickych ukazatell s vyuZitim ndstroju statistiky a regresni analyzy.

Abstract

In my bachelor piece I'm going to deal with examination of financial productivity
in company using time progressions. The point is to valorize financial situation in
company and prediction of possible future progress in chosen economic indicator

using statistical implements and regression analysis.
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Key words

Financial analysis, time series, regression analysis, statistical methods,

forecasting.



Bibliograficka citace prace:

TESAR, P. Posouzeni financni vykonnosti firmy FAYN Telecommunications s.r.o.
pomoci analyzy casovych Fad. Brno: Vysoké uceni technické v Brné, Fakulta
podnikatelskd, 2010. 60 s. Vedouci bakaldiské prace Ing. Karel Doubravsky,
Ph.D.



Cestné prohlaseni:

Prohlasuji, Ze predloZzend bakalaiska prace je puvodni a zpracoval jsem ji
samostatné. Prohlasuji, Ze citace pouZzitych prament je uplna, Ze jsem ve své praci
neporusil autorskd prava (ve smyslu Zakona C. 121/2000 sb., o pravu autorském a

o pravech souvisejicich s privem autorskym).

V Brné dne 2. ¢ervna 2010



Podékovani:

Timto bych chtél podékovat vedoucimu préace, panu Ing. Karlu Doubravskému,
Ph.D., za odborné vedeni, rady, vécné pfipominky a ochotnou spoluprici pfi
vzniku této bakalafské priace. Dale také obchodnimu manaZerovi firmy Fayn
Telecommunications s.r.0., panu Zdenkovi Stejskalovi, za poskytnuti pfistupu

k datim a podporu pfi tvorbé prace.



OBSAH

UVOD 9
CHARAKTERISTIKA A CIL PRACE 10
1 TEORETICKA CAST eueeveeeerrsnsnsssssssassssssssssssssssssssssnes .11
1.1 VYBRANE EKONOMICKE UKAZATELE ..o 11
111 UKAZAIELE LKVIAILY ..o 11
1.1.2 Ukazatele rentability .............cceecoeeeeeeeneeenieeieeeeeeieee e 13
1.1.3 UkQzatele ZAAIUZCTIOSTL ....oeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeesanaeseneeeenesennaeeens 14
1.1.4 Provozni a vyrobni ukazatele ....................cccoceeeevevuviinnccuneiniiineininnnnnn, 16
1.1.5 Bonitni a bankromi MOdely...................ccocovvvviiininiininiininieieiis 16

1.2 TEORIE CASOVYCH RAD ... es e es s ee e 18
1.2.1 ZAKIAANT POJILY «.c.vveeeeeeeee ettt ettt 18
1.2.2 Charakteristiky CasovVyCh FAd.............cooeueevvueiniieiniieciiiieciiieeiieeae 20
1.2.3 RegreSni QRALYZA .......ccc.ueeueeeeeiiiieiieeiiceceeee et 23

2 PRAKTICKA CAST uueerrerernsessessssssssssssssssssssssssssssssssss 30
2.1 PREDSTAVENI SPOLECNOSTI.....ovveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeseeeeee s eeaeen 30
2.1.1 Zdkladni vidaje 0 SPOLeCROSTI.........c...coovueeeveeiiiiiiiiieeceeieeee e 30
2.1.2 Historie....,. .............. e PN 31

2.2 STATISTICKA ANALYZA VYBRANYCH UKAZATELU .................. 32
2.2.1 Ukazatele LIKVIATLY ........cc.ooeeeeeeeeeeieieiieiiieeeee ettt 32
2.2.2 Ukazatele rentaDILILy ............c..ooeoeeeeueimeieiiiieieiieceeiie e 37
2.2.3 UkQZA1ELE ZAAIUZCTIOSH covveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeseaeeeeeeseneeseneeeeeeennanes 42
2.2.4 Provozni a vyrobni ukQzatele .................ccccceeevouvevvueinnueennneenineennnenn 44
2.2.5 Bonitni a bankrotni modely ................ccccoeveeivoiiineiinieinniecniiecnnnen 47

3 NAVRHOVA CAST 50
3.1 SOUHRNE HODNOGCENT <. .o oo e e 50
3.2 NAVRHY oo e e e e e es e s et ee e se e e e eseeeeeaeasereneen 54
ZAVER aoveveeeeeesesesesssssesesensssasassssssnsssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssnsssssssssssases 56
LITERATURA .aeoeveveeveeevesesesesesesesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssnsnsssssnsnss 58
SEZNAM PRILOH 60




UVOD

V dnes$ni dob& by méla byt statistickd analyza dle mého nézoru nedilnou soucasti
rozhodovaciho systému firmy. Na zakladé historickych skute¢nosti mizeme 1épe
predpoklddat budouci vyvoj finan¢nich ukazatell a tim i hospodafeni firmy.
Navic je tato Cinnost v dnesni dobé znacné ulehcena diky riznym vypocetnim a
tabulkovym procesorim. VynaloZené ndklady se firmé vyplati a do budoucna

urCit€ vrati.

Jednou z moznosti, jak posoudit finan¢ni ukazatele, jak z historického hlediska,

tak 1 pro budouci vyvoj, je vyuziti analyzy ¢asovych fad.



CHARAKTERISTIKA A CIL PRACE

Cilem mé bakalafské prace je zhodnoceni soucasné financni situace podniku a
nislednd prognéza mozného budouciho vyvoje vybranych ekonomickych
ukazateld. Pro hodnoceni ekonomickych ukazatelt budou vyuzity charakteristiky
Casovych fad. Na zdkladé regresni analyzy pak stanovena prognéza mozZného
budouciho vyvoje téchto ukazatelt. Ziskané vysledky pak budou zhodnoceny a
piipadné uvedeny ndvrhy a doporuceni. Té€chto zavéri pak muZe byt nasledné

vyuzito ke stanoveni strategie, nebo planu hospodafteni.
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1 TEORETICKA CAST

1.1 VYBRANE EKONOMICKE UKAZATELE

1.1.1 Ukazatele likvidity

Platebni schopnost je jednou z nejdilezitéjsich podminek uspésného fungovani
podniku. Analyzou likvidity lze zjistit, jakou schopnosti disponuje podnik pfi
placeni svych zavazku. V souvislosti s platebni schopnosti se vyskytuji pojmy

solventnost a likvidita.

Platebni schopnost, nebo jinymi slovy solventnost, je schopnost podniku dostat
vdaném okamziku svych zavazkd. Podnik je tedy solventni, ma-li ke dni
splatnych zavazka vice pohotovych platebnich prostiedki, neZ kolik je téchto

splatnych zavazkl. Solventnost tedy charakterizuje urcity stav podniku.

Trvald platebni schopnost je nutnou podminkou pteZziti podniku. Pro vSechny
partnery (dodavatele, veéfitele, odbératele aj.) je dulezitou informaci o dobrém
jménu podniku. Ztrdtou této schopnosti podnik pfijde a nebo poSkodi své dobré
jméno, ale také mu mohou vzniknout finan¢ni problémy spojené s dhradou
zavazka. Ztrata diveéry mize velmi rychle vést az k dpadku podniku a k jeho

nutné likvidaci.

Likvidita je Sir$i pojem neZ platebni schopnost. Pojem likvidita necharakterizuje
stav podniku, ale proces, ktery md Casovou dimenzi. Likvidita vyjadiuje
schopnost podniku ziskat prostfedky pro thradu zavazka preménou jednotlivych
sloZzek majetku do hotovostni formy diive, nez jsou splatné zdvazky, které tyto
slozky majetku finanéné kryji. Likvidita zajiStuje budouci platebni schopnost

podniku. [5]
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Ukazatele likvidity vysvétluji vztah mezi kriatkodobymi zdvazky a ob&Znymi

aktivy. Vykazuji schopnost spolecnosti dostat v€as svym finanénim povinnostem.

(1]

PouZivaji se tyto ukazatele likvidity:

Likvidita 1. stupné

Tento ukazatel byvd také oznaCovdn jako okamzitd likvidita. Pocitd pouze

s penézi na uctech a s obchodovatelnymi cennymi papiry.

pohotové penézni prostredky
kratkodobé zdvazky

Okamzita likvidita =

(1.1)

Doporucené hodnoty likvidity 1. stupné se pohybuji v rozmezi 0,2 az 0,5.

Likvidita 2. stupné

OznaCoviana také jako pohotova likvidita. Z ob&Znych aktiv se vylucuji zdsoby,
které jsou nejméne likvidni Casti obéZnych aktiv. Jejich rychld likvidace obvykle
vyvoldva ztraty. Ukazatel proto nepocitd s prodejem zdsob a likviditu méfi bez

nich.

obéznd aktiva - zdsoby
kratkodobé zavazky

Pohotova likvidita =

(1.2)

Standardni hodnota pohotové likvidity je 1, doporucuje se vSak 1 az 1,5. [5]

Likvidita 3. stupné
Ukazatel bézné likvidity ukazuje, kolikrdt obézna aktiva pokryvaji kratkodobé
zavazky podniku. Tento ukazatel je dulezity predev§im pro kratkodobé véfitele

podniku. [3]
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Beznd likvidita = o0eZnd aktiva (13)
krdtkodobé zavazky

Standardni hodnota likvidity 3. stupné je 2,5. U finan¢né zdravych firem je ve
vysi 2 az 3. Za postacujici se povaZuje hodnota mezi 1 a 2. Hodnota niZ$i nez 1 ve
vétsiné piipadi znamend, Ze podnik kratkodobymi zdroji financuje dlouhodoby
majetek, nemd dostatek pohotovych zdroji k vyrovnani dluht, které ma uhradit v

nejblizsi dobé. [5]

1.1.2 Ukazatele rentability

Tyto ukazatele slouZi pro posouzeni vynosnosti vloZeného kapitdlu, nebo-li k
meéfeni schopnosti podniku vytvdret nové zdroje, dosahovat zisku pouZitim
investovaného kapitdalu. Vysledkem téchto ukazateli je vyjadfeni procentudlniho
zhodnoceni vloZeného kapitdlu a na zdkladé téchto ukazatelG se investofi

rozhoduji, zda-1i do podniku investuji.

Rentabilita patii mezi tzv. mezivykazové pomerové ukazatele, protoZze vyuziva
udaju zrozvahy a vykazu ziski a ztrat. RozliSujeme 3 typy rentability a to
rentabilitu vloZeného kapitélu, rentabilitu celkovych vloZenych aktiv a rentabilitu

vlastniho kapitala. [3]

Rentabilita vloZeného kapitalu (ROI - Return on investment)

ROI = EBIT ' ‘ (1.4)
celkovy kapital

ROI je jednim z nejdulezitéjSich ukazatel(, kterymi se hodnoti podnikatelska
¢innost firmy. A to z toho divodu, protoze vyjadiuje G¢innost pisobeni celkového

kapitalu vloZeného do podniku, pfi¢emz nezohledriuje ptivod daného kapitalu. [7]
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Rentabilita celkovych aktiv (ROA - Return on assets)

EAT
ROA=—————— . (1.5)
celkova aktiva

Ukazatel ROA pométuje zisk s celkovymi aktivy investovanymi do podnikéni bez
ohledu na to, z jakych zdroja jsou financovéna (vlastnich, cizich, kratkodobych,

dlouhodobych). [7]

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE - Return on common equity)

ROE = E;AT . (1.6)
vlastn{ kapital

Mira ziskovosti z vlastniho kapitdlu je ukazatelem, jimZ vlastnici (akciondfi,

/////

zda se vyuZiva s intenzitou odpovidajici velikosti jejich investi¢niho rizika. [7]
Pokud je hodnota tohoto ukazatele trvale na stejné drovni nebo dokonce niz$i, nez

vynosnost cennych papiri garantovanych stitem, potom je podnik prakticky

Yev s

zhodnoceni svého vkladu do podniku. [3]

1.1.3 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluZenosti vyjadiuji pomér cizich a vlastnich zdroji financovani
podniku. Méfi rozsah financovdni podniku dluhy, zejména pak jejich vliv na

finan¢ni stabilitu podniku. Rust zadluZenosti mize prispét k celkové rentabilité a
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tim 1 k vyS$§i trZzni hodnoté firmy, avSak soucasné zvySuje riziko financéni

nestability. K analyze zadluZenosti slouzi mnoho ukazateld. [7]

Pouzivaji se napfiklad tyto ukazatele:

Koeficient samofinancovani

vlastn{ kapital

Koeficient samofinancovani = (1.7)

celkova aktiva

Koeficient samofinancovani dava obraz o finan¢ni struktufe podniku, tj. o podilu

vlastniho kapitdlu na celkovém kapitdlu. [5]

Celkova zadluZenost

Tento ukazatel se poéitd jako podil ciziho kapitdlu k celkovym aktivim. Cim je
vetsi podil vlastniho kapitdlu, tim je vetsi bezpecCnostni polStar proti ztratdm
vefitela v piipadé likvidace. Proto véfitelé preferuji nizky ukazatel zadluZenosti.

(7]

cizi zdroje

Celkova zadluZenost = (1.8)

celkovd aktiva

Hodnota tohoto ukazatele do vyse 0,30 se povazuje za nizkou, 0,30 az 0,50 za
pramérnou, 0,50 az 0,70 za vysokou, nad 0,70 za rizikovou. Pokud jsou dluhy
vyS§i nez aktiva, jednd se o predluZzeny podnik. V souvislosti s timto ukazatelem
se hovoii také o tzv. zlatém pravidlu financovdni, kterého podnik dosahuje pfi
pomeéru vlastnich zdroji k cizim ve vysi 50 % - 50 %, 60 % - 40 % nebo 40 % -
60 %. [5]
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1.1.4 Provozni a vyrobni ukazatele

Provozni resp. vyrobni ukazatele se vyuzivaji k vnitinimu fizeni, jsou tedy
zameéteny dovnitt podniku. UmoZnuji sledovat a analyzovat vyvoj zakladni
aktivity podniku, jako je vykonnost podniku neboli vyroba. Tyto ukazatele se
opiraji o takové veliCiny, jejichz fizeni umoZiuje efektivni vynakladani

jednotlivych druhti nakladda. [7]
Produktivita prace
Produktivita priace udédva, jak velké vynosy piipadaji na jednoho firemniho

zamestnance. Tento ukazatel je dan vztahem:

pridand hodnota

Produktivita price = (1.9)

pocet zameéstnancu

Tento ukazatel by mé&l vykazovat rostou trend. Hodnota se porovniva s oborovym

prumérem.

1.1.5 Bonitni a bankrotni modely

Pro hodnoceni financni pozice se pouZivaji kromé jednotlivych skupin
pomérovych ukazateld také tzv. souhrnné indexy nebo souhrnné modely
hodnoceni finan¢ni drovné podniku. Jedna se o specifické metody ve financnich
analyzéch, jejichZ cilem je vyjadrfit drovenl finan¢ni situace a vykonnost podniku
jednim ¢islem. Divodem vzniku té€chto souhrnnych modelt byla snaha o vCasné

rozpoznani piicin nestability podnikd, které mohou signalizovat dpadek. [2]

Index INOS
Protoze byl Altmantiv model pomérné Casto kritizovan, Ze neni vhodny pro nase
podminky, byly postupné vyvinuty modely IN95, IN99, INO1 a INOS, kde prvni

dvé pismena oznacuji jména autord a Ciselné hodnoty odpovidaji roku uvedeni do
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pouzivani. Tyto indexy umoziuji posoudit finan¢ni vykonnost a duveéryhodnost
Ceskych podnikd. INOS byl vytvofen jako posledni, ktery je aktualizaci indexu
INO1. [7]

Rovnice INO5 ma tvar:

INO5 = 0,13*A+ 0,04*B+ 3,97*C+ 0,21*D+ 0,09*E. (1.10)

A= celkovd aktiva
cizi zdroje
B EBIT
nakladové tdroky

B EBIT
celkovd aktiva

_ celkové vynosy

celkovd aktiva

obézna aktiva

~ krdtkodobé zdvazky a Gvéry

Klasifika¢ni hodnoty indexu INOS:

INO5 > 1,6 muZzeme predpovidat uspokojivou financni situaci
0,9 <INO5< 1,6 “Sedd zona“ nevyhranénych vysledkt
INO5 < 0,9 podniku hrozi vaZné finan¢ni problémy
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1.2 TEORIE CASOVYCH RAD

1.2.1 Zakladni pojmy

Casové fady se pouzivaji v mnoha védach jako jsou napiiklad védy ekonomické,
demografické, sociologické a jiné. Jsou to statistickd data, kterd popisuji
spolecenské a ekonomické jevy usporfddané podle Casového hlediska. Zapisem
téchto jevl pomoci Casovych fad umoziiuje provadét nejen kvantitativni analyzu
zakonitosti v jejich vyvoji ale zdroveil umoZiluje stanoveni prognézy jejich

mozného vyvoje v budoucnosti.

., Casovou fFadou (nékdy chronologickou fadou) rozumime Fadu hodnot urcitého
ukazatele, uspordadanych z hlediska prirozené casové posloupnosti. Pritom je
nutné, aby vécnd ndpli ukazatele i jeho prostorové vymezeni byly shodné v celém

sledovaném casovém iseku.“ [0, str. 114]

Casové fady se déli z n&kolika riznych hledisek. Nejdastéji se rozdéluji podle
Casového hlediska rozhodného pro zjistovani udaji a to na Casové fady

intervalové a Casové fady okamzikové.

Intervalové ¢asové rady
Jsou to Casové tady intervalovych ukazatelt. Ukazatele v téchto Casovych radach
charakterizuji, kolik jevu, véci, udalosti apod. vzniklo nebo zaniklo v urcitém

casovém intervalu. Pfikladem muzZe byt ro¢ni trzba za prodané vyrobky.

Okamzikové ¢asové rady
Jsou to Casové fady okamzikovych ukazatelt. Ukazatele v téchto Casovych radach
charakterizuji, kolik jevu, véci, udédlosti apod. existuje k urCitému Casovému

okamziku nebo-li k ur¢itému datu.
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Hlavnim rozdilem mezi intervalovou a okamzikovou €asovou fadou je v tom, Ze u
intervalovych Casovych fad mizeme tyto ukazatele sCitat a vytvaret soucty za vice
obdobi. Na rozdil tomu scitdni ddaji obsaZenych v okamzikovych casovych

fadach scitat nemizZeme, nebot’ soucty nemaji redlnou interpretaci.

U intervalovych casovych fad musime déle také sledovat, zda délky intervalt
Casovych tad jsou stejné nebo rozdilné. Toto je duleZité ztoho davodu, Ze
rozdilné délky metenych intervall ovliviiuji hodnoty ukazatell a tim zkresluji i
jejich vyvoj. U okamzikovych Casovych fad se s timto problémem nesetkdvame,
protoZe se ukazatele vztahuji k predem stanovenému ur¢itému cCasovému

okamziku.

Znazornéni casovych rad

Casové fady se nejlastéji zndzorfiuji graficky. PH jejich znizornéni musime
rozliSovat, o jaky typ Casové tfady se jednd, protoZe pro Casové fady intervalové se
pouzivaji jiné zpusoby znazornéni neZ u Casové fady okamzikové. Na zakladné
grafického znazornéni Casové fady mizeme usuzovat jaky je a jaky bude jeji dalsi

VyVO0j.
Okamzikové Casové fady jsou zndzornovany vyhradné spojnicovymi grafy.

Intervalové Casové fady se zndzoriuji tfemi zpusoby:

® sloupcovymi grafy, které jsou zndzornény pomoci obdélniku se
zakladnami rovnymi délkam interval a vySkami rovnymi hodnotdm
Casové tady v piisluSném intervalu,

e hulkovymi grafy, kde jsou pomoci velikosti useCek umisténych ve
sttedu pfislusného intervalu zndzornény hodnoty Casové tady,

® spojnicovymi grafy, kde jsou nad stfedy jednotlivych intervalt
vyneseny body, které zndzorniuji hodnoty asové fady a sousedni body

jsou déle spojeny useCkami. [6]
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1.2.2 Charakteristiky ¢asovych rad

Zékladnimi a nejjednodu$s$imi charakteristikami, které ndm poskytuji rozSifujici
informace o Casovych fadach jsou pruméry Casovych fad. RozliSujeme je na 2
typy a to na prauméry pro intervalové ¢asové fady a pro okamzikové Casové fady.
Vypocty téchto primeért se podle typu casové tady lisi. Pii jejich vypoctu
uvaZzujeme cCasovou fadu okamZikového resp. intervalového ukazatele, jejiz

hodnoty v Casovych intervalech respektive okamzZicich ¢;, kde i = 1, 2,....,n,
oznaCeny y,. Predpokldddme, Ze jsou tyto hodnoty kladné. Ddéle také

pfedpokldddme, Ze intervaly mezi jednotlivymi sousednimi stiedy casovych

intervall respektive Casovymi okamziky jsou stejné dlouhé.

Prumér intervalové ¢asové rady
Tato charakteristika Casové fady se znaci ; a je pocitana jako aritmeticky primér
hodnot Casové tady v jednotlivych intervalech. Vypocet tohoto priméru je dan

vVZorcem:

St
y 1 4 )’i‘ (1.11)

Prumér okamzikové ¢asové rady

Tento pramér je nazyvan chronologickym priimérem a je taktéZ oznaCovan ;,
stejné jako prumeér intervalové fady. Pokud jsou vzdéalenosti mezi jednotlivymi
Casovymi okamZiky t,,t,....,t,, vnichZ jsou hodnoty této Casové fady zadany,

stejn€ dlouhé, je nazyvan jako nevdZeny chronologicky priimér. Je dan vzorcem :

[6]

yl < yn
—+  + . 1.12
- {2 2V 2} (1.12)
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1.2.2.1 Charakteristiky popisu vyvoje ¢asovych rad

DalSimi charakteristikami Casovych fad popisujicich jejich vyvoj jsou zejména
prvni diference, primér prvnich diferenci, koeficient ristu a primérny koeficient

rustu.

Prvni diference

Prvni diference je nejjednodussim charakteristikou pouzivanou pfi popisu vyvoje
Casové fady. Nekdy byva tato charakteristika také nazyvana jako absolutni
prirustky. Znaci se 1d(y) a vypocteme ji jako rozdil dvou po sob& jdoucich

hodnot ¢asové fady. Je dan vztahem :

1d(y)z Y, =Yy, 1=2,3,...,n (1.13)

Prvni diference vyjadfuje pfirastek hodnoty Casové fady, tedy o kolik se zménila
jeji hodnota v urCitém okamzZiku respektive obdobi oproti urcitému okamZziku
respektive obdobi bezprostiedné predchdzejicimu. Pokud zjistime, Ze prvni
diference kolisa kolem urcité konstanty, mizeme na zdkladé€ tohoto zjiSténi fici,

Ze tato Casova osa ma linedrni trend a jeji vyvoj Ize popsat pomoci piimky.

Prumér prvnich diferenci

Tento primér je oznacen ,d (y). Tuto charakteristiku uréime na zdklad& prvnich
diferenci jako je jich prumér. Tento prameér prvnich diferenci vyjadfuje, o kolik
se pramérné zmeénila hodnota Casové fady za jednotkovy interval. Zjistime ho na

zakladeé vztahu :

1 & -y
d(y)=—> d,(y) == (1.14)

221 -



Koeficient rustu

Tato charakteristika je oznacovédna k;, (y). Koeficient ristu vyjadiuje, kolikrat se

zvySila hodnota €asové osy v urCitém okamziku resp. obdobi oproti urcitému
okamziku resp. obdobi bezprostiedné pfedchédzejicimu. Pokud kolisaji koeficienty
rastu kolem néjaké konstanty, mizeme usoudit, Ze trend vyvoje Casové fady lze
vystihnout pomoci exponencidlni funkce. Koeficient ristu je pocitan jako pomér

dvou po sobé¢ jdoucich hodnot ¢asové osy. Vyjadien je vzorcem :

k(y)=-2,kdei=2 3...n. (1.15)
Vi

Prumérny koeficient rustu
Na zédkladé koeficient rastu ur¢ime pramérny koeficient rustu, oznacovany jako
k(y). Ten vyjadfuje primérnou zménu koeficientu ristu za jednotkovy &asovy

interval. Je pocitan jako geometricky pramér pomoci vzorce :

Wy)m;y ’n k,»(y)=n—\/§:”. (1.16)

Na zédkladé vzorce pro prumér prvnich diferenci resp. vzorce pro prumeérny
koeficient rastu vyplyva, Ze tyto charakteristiky jsou zavislé jen na prvni a
posledni hodnot& ukazatele Casové tady, tedy Ze na hodnotdch uvnitf intervalu
nezdleZi. Interpretace téchto charakteristik ma proto tedy smyl pouze v ptipad¢, Ze
Casovd fada m4 v podstat¢ monoténni vyvoj. Pokud se ale uvnitt intervalu stiidad

rast s poklesem, nemaji tyto charakteristiky moc velkou vypovidaci hodnotu. [5]
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1.2.3 Regresni analyza

»Je to souhrn statistickych postupii a metod, slouZici k analyze vztahu strednich
hodnot numerické proménné y a hodnot numerické proménné x nebo vétsich poctu

takovych proménnych. “ [4, str. 122]

Regresni analyza se vyuZivd k popisu zdvislosti numerickych proménnych. Je
nejpouzivanéjsi metodou slouzici k popisu vyvoje Casové rfady. Aplikaci metod a
postupu regresni analyzy vede k ziskani regresnich odhadd, coz jsou takové
funkce, pomoci nichZ je mozné bodové a intervalové odhadnout nezndmé stredni
nebo individudlni hodnoty proménné y pomoci zndmych hodnot proménné x.

Umoziiuje nejen vyrovndni pozorovanych dat, ale i jejich prognézu.

Primdrnim ukolem regresni analyzy je specifikovat funkci, kterd pfifazuje
hodnotdm vysvétlujicich proménnych stfedni hodnoty vysvétlované promeénné.
Ziskand funkce se nazyva regresni funkce. Pro urCeni vhodné regresni funkce
byva vyuzivdna teorie nebo skuteCnost. Pokud nejsou tyto metody a postupy
piistupné, miuZeme vyuzit pfi jednoduché regresni analyze tzv. bodovy diagram.

V ném je kazdd zn dvojic x; , y, zndzornéna jako bod v pravouhlé soustaveé

souradnic.

Predpoklady, znichz se vychdzi pii regresni analyze se formuji v
pravdépodobnostnich modelech , které se nazyvaji regresni modely. V téchto

modelech se predpoklddd, Ze hodnota proménné y je hodnotou ndhodné veli¢iny

y; sloZené ze dvou slozek. Jedna 77, =7(x;) je tvofena funkci hodnoty proménné

x adruhd &, je funkci vedlejsich a nahodnych vliva.

Funkce 77 =7(x) predstavuje regresni funkci. MuzZe to byt ptimka 1= £, + S, x,

parabola 77 = 3, + 8,x+ B,x” , hyperbola 77 = 3, + 3, l, exponencidla 7 = 3,5,
x

nebo jina funkce proménné x.
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Parametry fS,, f,,p,, ... regresnich funkci se nazyvaji regresni parametry a

odhaduji se z vybérovych dat. Piimka, parabola a hyperbola jsou linedrni regresni
funkce a modely s témito funkcemi se nazyvaji linedrni modely. Exponencialni
funkce patii mezi nelinedrni regresni funkce. Modely zahrnujici tyto funkce se

nazyvaji nelinedrni modely. [4]

1.2.3.1 Regresni primka

Regresni piimka je nejjednodussi piipad regresni dlohy. Regresni funkce 77(x) je

vyjadiena piimkou:
n(x)= B, + Box. (1.17)
Nahodna veli¢ina Y je pfi méfeni ovliviiovana né€kolika dal§imi riznymi faktory

které zahrnujeme slovem ,.Sum®. Zohlednénim této sloZky ziskdme vzorec pro

ndhodnou veli€inu Y, ve tvaru:[6]

Y, =n(x,)+e =B, + Box, +e,. (1.18)

Pokud ma byt tato piimka vyuzita k regresnim odhadim, je potieba z vybérovych
dat odhadnout vybérové parametry B, a f,. Tyto odhady parametri regresni
piimky pro dané dvojice (xi,yi) ozna¢ime b, a b,. Pifimku s odhadnutymi

parametry nazveme vybérova regresni primka a je ve tvaru:[4]
Y=b+b,x. (1.19)
Parametry vybérové regresni piimky je potieba urcit tak, aby co nejlépe

vystihovala prubéh zavislosti. K nalezeni nejvhodnéjSich parametri se vyuziva

metoda nejmensich ¢tverci.[6]
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Metoda nejmensich ¢tvercu

Principem metody nejmensich ¢tverci je hledani takovych koeficientd b, a b,,

které minimalizuji funkci S(b, ,b, ) danou vztahem':

n

S(bl’bz):Z(yi_b1_b2xi)2~ (1.20)

i=1

Tato funkce od&itd naméfené hodnoty y, od hodnot 7, =7(x,)=b, +b,x, na
piislusné regresni pﬁ’mcez. Soucet kvadratd téchto rozdild je pak roven Ciselné
hodnoté funkce S(b,,b,). Vypo€tenim prvnich parcidlnich derivaci této funkce
podle proménnych b,, b, a poloZzenim rovnosti nule téchto derivaci ziskdme

rovnice, po jejichz tpraveé dostaneme tzv. soustavu normélnich rovnic, které maji

tvar:

n-b, +Zn:xi -b, :Zn:)’i )
i=1 i=1

(1.21)

n n n
in -b, +in2 -b, :inyi.
i=1 i=1 i=1

Z téchto rovnic vypocteme koeficienty b, a b,. MlZeme je vypocitat bud

nekterou metodou pro feSeni soustavy dvou linedrnich rovnic o dvou nezndmych

nebo pomoci téchto vzoru:

Zn:xiy,' —nxy

b, =4 b =y-b,X, (1.22)

n
2 =2
X, —n

i=1

1 . s , 2, o
¥, je pozorované hodnota ndhodné veli¢iny Y,

* Hodnoty regresni piimky v bodech X;
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kde x resp. y jsou vybérové prumeéry, pro které plati vztahy:

X=—>x, (1.23)
n o
_ 1
y:;Zyi. (1.24)
i=1

Odhad regresni piimky, kterd se zna&i 7(x), je dan piedpisem:

7(x)=b, +b,x. [6] (1.25)

1.2.3.2 Nelinearni regresni model

V praxi se krome linedrnich regresnich modelt pouZivaji i modely nelinedrni. U
téchto modelll neni regresni funkce vyjadiena linearni kombinaci regresnich
koeficientd znamych funkci, které jsou na téchto koeficientech nezavislé. Mezi

nelinedrni modely patii funkce logaritmické, exponencidlni nebo hyperbolické.

Nelineérni funkce se rozdé€luji do dvou skupin:
¢ linearizovatelné funkce,

e nelinearizovatelné funkce.

Linearizovatelné funkce

Nelinedrni regresni funkce 77(x, B) je linearizovatelnd, pokud dostaneme vhodnou
transformaci funkci, kterd je na svych regresnich koeficientech zdvisld linedrne,
tzn. Ze nelinedrni funkci miZeme pfevést na nekterou z linearnich funkci. Pro
urCeni regresnich koeficienti a dalSich charakteristik linearizované funkce
muiZzeme vyuzit napiiklad regresni piimku nebo klasicky linedrni model. Zpétnou
transformaci pak ziskat odhady koeficienti a dalSich charakteristik nelinearniho

modelu.
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Nelinearizovatelné funkce
Nelinearizovatelné funkce jsou funkce, které nejsou pievoditelné na linedrni
funkce. Tato skupina obsahuje tfi specidlni a hojné vyuzivané funkce, kterymi
jsou:

¢ modifikovany exponencidlni trend,

e logisticky trend,

e  Gompertzova kfivka.

Tyto funkce se vyuZivaji hlavné v Casovych fadach k popisu ekonomickych d¢ja.

Modifikovany exponencialni trend
Ten se vyuZivd v situacich, kdyZ je regresni funkce shora nebo zdola ohranicenad.

Tato funkce je urCena vzorcem:

n(x)= B, + B, 5. (1.26)

Logisticky trend

Tento trend je oproti modifikovanému exponencidlnimu trendu ohranicen jak
shora, tak i zdola. DalSich charakteristikou tohoto trendu je inflexe’. Radime jej
mezi tzv. S-kiivky, které jsou symetrické kolem inflexniho bodu. Ty rozdéluji
Casovou osu na pét zdkladnich fazi ekonomického cyklu, popisujiciho naptiklad
vyrobu. Rovnice je tvofena inverzi vzorce modifikovaného exponencidlniho

trendu:

1

M= s

(1.27)

Gompertzova krivka
Stejné€ jako logisticky trend je i Gompertzova kfivka ohraniCena jak zdola, tak i
seshora. Radime ji ale mezi tzv. S-kiivky nesymetrické kolem inflexniho bodu. Je

dan vzorcem:

? V inflexnim bodg se pribéh kiivky méni z polohy nad te¢nou na polohu pod te¢nou nebo naopak.
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7(x) = P25

Odhady koeficientu

Odhadt b,, b, ,b, koeficientd fB,, B,,f, podle nasledujicich vzorca:

1

b3 :|:§3_§2:|mh,
27 M

by -1

b, =S, -8,)—F———,
2 ( 2 l)bgcl (b;"h_l)z

1 1-b"
by =—| S, —bby ———|.
: m{l B bg’}

z N2z

(1.28)

(1.28)

(1.29)

(1.30)

Vyrazy S,, S,, S, jsou soucty, které rozd€luji fadu na tfi stejné Césti a uréime je

takto:

S :Zyi >
2m
S, = Zyi’

i=m+1

3m
Sy = Zyi.

i=2m+1

Vzorce uvedené vyse plati za téchto predpokladi:

(1.31)

(1.32)

(1.33)

e Pismenko n znaci v téchto zadany pocet dvojic (xi,yi )i =1,2,...,n, neboli

délku Casové fady délitelny tfemi. Data jdou tedy rozdélit na tfi stejné Casti

tj. n=3m o m prvcich, kde m je pfirozené Cislo a znaci pocet prvki v kazdé

Casti. Pokud data tuto podminku nespliiuji, vynechd se potfebny pocet

prvkia bud’ na konci nebo na zacatku fady dat.
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¢ Hodnoty x; jsou zaddny v ekvidistantnich krocich, které maji délku h>0,

tj. x; = x, +(i-1)n .

Vyse uvedené vzorce jsou urCeny pouze pro modifikovany exponencidlni trend.

Pokud chceme zjistit koeficienty pro logisticky trend, musime za y, dosadit ve
vzorcich 1.31, 1.32 a 1.33 jejich prevrdcené hodnoty a pfi vypoctu Gompertzovy

kfivky jejich pfirozené logaritmy Iny,. [6]
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2 PRAKTICKA CAST

2.1 PREDSTAVENI SPOLECNOSTI

2.1.1 Zakladni iidaje o spolec¢nosti

Nazev: FAYN Telecommunications s.r.0.
Sidlo: Kastanova 489/34 620 00 Brno
Pravni forma: Spole€nost s ru¢enim omezenym
1CO: 26761050
registrovdno v OR KS Brno, oddil C, vloZka ¢islo 51326
DIC: CZ26761050
Web: http://www.fayn.cz
e-mail: info@fayn.cz
Zakladni kapital: 4 489 000 K¢ [9]

Obrazek 1: Logo firmy FAYN Telecommunications (Zdroj [8])

FAYN Telecommunications zaujimd v segmentu internetové telefonie v Ceské
republice vyjime&né postaveni. Je prvni spoleénosti, kterd tuto sluzbu zagala v CR
a SR nabizet volné koncovym zdkaznikim. Diky velmi aktivni marketingové
Cinnosti se stala s pfevahou nejznaméjSim VoIP poskytovatelem. V prizkumu
obecného povédomi, provedeném spolecnosti GfK v roce 2006, se FAYN stal

druhou nejzndméjsi znackou za Skype, s velkym ndskokem pred ostatnimi.
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Pfes nastup mnoZstvi dalSich provozovateld vletech 2005 - 2009 si FAYN

Telecommunications udrZuje i naddle vylu¢nou pozici. [8], [9]

2.1.2 Historie

Spolecnost byla zaloZena na zédklad€ sepsédni zakladatelské listiny sepsané 24. 1.
2003 se sidlem v Praze jedinym zakladatelem. Timto zakladatelem a zdroven
jednatelem firmy byl Mgr. Milan HanuS. Firma nesla nizev FAYN.CZ, s.r.o..
Tento ndzev byl zménén v roce 2006 na soucasny FAYN Telecommunications
s.r.o. Pravni forma firmy je od zaloZeni do soucCasnosti Spolecnost s ru¢enim

omezenym(s.r.0.).

Predmétem podnikéni firmy zapsaném v obchodim rejstiiku bylo od jejtho vzniku
poskytovani software a poradenstvi v oblasti hardware a software, maloobchod
provozovany mimo fddné provozovny, velkoobchod a poskytovani
telekomunikacnich sluzeb. Toto bylo zménéno v roce 2009 na Vyrobu, obchod a

sluzby neuvedené v ptilohdch 1 az 3 Zivnostenského zdkona.

Firma zmeénila poprvé v roce 2005 své sidlo a pfestéhovala se z Prahy do Brna.
Béhem své existence se stehovala jest€ ne€kolikrat v rdmci Brna a v soucasné dobé

firma sidli na adrese Brno, Kastanova 489/34, PSC 620 00.
Firma je zatupovdna jednatelem, ktery za firmu jednd a zastupuje v plném

rozsahu. Béhem své existence méla firma nékolik jednateld. Od roku 2008 je

firma zastupovana jednatelem Vitem JaniSem. [8],[9]
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2.2 STATISTICKA ANALYZA VYBRANYCH UKAZATELU

2.2.1 Ukazatele likvidity

Bézna likvidita
Jednim z moznych ukazateld likvidity je bézna likvidita. Jeji hodnoty jsou
uvedeny v tabulce 2.1 a zobrazeny grafem 2.1, které byly spoCitdny na zdkladé

vztahu 1.3.

Rok 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Bézna likvidita | 3,2836 0,8430 0,8073 0,7574 11,6014 3,8402 1,4524

Tabulka 2.1: Bézna likvidita (Zdroj vlastni)

Z hodnot uvedenych v tabulce 2.1 respektive z pribéhu vyvoje bézné likvidity
zndzornéného grafem 2.1 je patrné, Ze Casova fada nevykazuje urcity trend. V roce
2003 byla likvidita na velmi dobré drovni. Avsak v roce 2004 miZeme pozorovat
propad na hodnotu 0,84, kterd se nésledujici 2 toky téméf neménila. AZ v roce
2007 muzeme sledovat stoupajici trend, ktery vyvrcholil v nasledujicim roce. V

roce 2009 nastal opét pokles.
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Graf 2.1: Bézna likvidita (Zdroj vlastni)

Charakteristiky Casové rady

Tato Casova fada je intervalového typu. V tabulce 2.2 jsou spocitdny zdkladni
charakteristiky asovych fad. K vypoctu prvni diference bylo pouZzito vztahu 1.13.
Koeficient rastu byl spocitan diky vztahu 1.15. Pod tabulkou jsou pak uvedeny

doplitujici charakteristiky.

Rok Puvodni Vyrovnana Prvni Koeficient
hodnota hodnota diference rustu

2003 3,2836 1,7 XXX XXX
2004 0,8430 1,7 -2,4406 0,2567
2005 0,8073 1,8 -0,0357 0,9577
2006 0,7574 1,8 -0,0499 0,9382
2007 1,6014 1,8 0,844 2,1143
2008 3,8402 1,9 2,2388 2,3980
2009 1,4524 1,9 -2,3878 0,3782

Tabulka 2.2: BéZna likvidita-charakteristiky ¢asové rady (Zdroj vlastni)

Pramér Casové tady: 1,7028.

Prameér prvnich diferenci: -0,3052.
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Pramér koeficientu rustu: 0,8729.

Odhady koeficienta:
b =161,
b,=0,05.

Odhad pro rok 2010: 2,0.

Vyrovndni ¢asové rady

K vyrovndni této Casové fady byla pouZita regresni piimka. Ta se jevila v ohledu
na prabéh Casové fady jako nejvhodnéjSi. Na grafu 2.2 je vyrovndni regresni
piimkou zndzornéno. Zapis regresni piimky s odhadnutymi koeficienty S, a £,

je ve tvaru: 77(x)=1,61+0,05x.

Odhad hodnoty ukazatele pro rok 2010

S vyuzitim regresni piimky je moZné odhadnout vysi bézné likvidity
v nésledujicim roce, tedy vroce 2010. Tato byla urCena, na zdkladé¢ vySe
uvedeného vztahu, na hodnotu 2,0. To znamend, Ze pokud se nezméni podminky,

tak v roce 2010 by mohla byt vySe bézné likvidity 2.

vV s

Bézna likvidita - vyrovnani primkou

. A\
\ SN
1 \*: j’:7 >

N W A~ O

vV _ s

Bézna likvidita

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Roky

—&— Skute¢na hodnota —m— Vyrovnana hodnota

Graf 2.2: Vyrovnani dat-pohotova likvidita (Zdroj vlastni)
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Pohotova likvidita
Dal§im sledovanym ukazatelem je pohotovd likvidita. Pro vypocet tohoto
ukazatele bylo vyuZito vzorce 1.2. Vysledky jsou uvedeny v tabulce 2.3 a také

grafu 2.3.

Rok 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Pohotovd |} 8467 03952 03765 04036 10527 33542 13507
likvidita

Tabulka 2.3: Pohotova likvidita (Zdroj vlastni)
Pohotova likvidita ma téméf totozny pribéh jako bézna likvidita uvedenad vyse. I
v tomto pifipadé v roce 2004 nastal propad na hodnotu, kterd se ndsledujici 2 roky
témét nemenila. AZ v roce 2007 m4 Casovd fada stoupajici trend, ktery se zastavil
v roce 2008 a posléze v pfiStim roce ndsledoval opétovny pdd, stejn€ jako u b&zné
likvidity. Na zakladé témér totozného vyvoje bézné a pohotové likvidity miZeme

fici, Ze podil zdsob na ob&Znych aktivech byl po celé sledované obdobi témer

stejny.
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Graf 2.3 : Pohotova likvidita (Zdroj vlastni)
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Charakteristiky Casové rady

Tato Casova fada je také intervalového typu. Tabulka niZe obsahuje spocitané
zakladni charakteristiky. K vypoc€tu prvni diference bylo pouzito vztahu 1.13.

Koeficient rustu byl spoc¢itan diky vztahu 1.15.

Rok Puvodni Vyrovnana Prvni Koeficient
hodnota hodnota diference rustu
2003 1,8467 0,7 XXX XXX
2004 0,3952 0,9 -1,4515 0,2140
2005 0,3765 1,1 -0,0187 0,9527
2006 0,4036 1,3 0,0271 1,0720
2007 1,0527 1,4 0,6491 2,6083
2008 3,3542 1,6 2,3015 3,1863
2009 1,3507 1,8 -2,0035 0,4027

Tabulka 2.4: Pohotova likvidita-charakteristiky ¢asové fady (Zdroj vlastni)

Prameér Casové fady: 1,196817.
Pramér prvnich diferenci: -0,08267.
Prameér koeficientu rustu: 0,9492.
Odhady koeficienti:

b,=0,52,

b,=0,18.

Odhad pro rok 2010: 2,0.

Vyrovndni ¢asové rady

Pomoci regresni pifimky bylo provedeno vyrovnéni této Casové fady. Tato regresni
funkce byla zvolena jako nejvhodnéj$i na zdklad€ vyvoje Casové fady. Vysledny
tvar regresni piimky je: 7(x)=0,52+0,18x. Na grafu 2.4 je vyrovndni dat

Zn4zornéno.
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Odhad hodnoty ukazatele pro rok 2010

Po stanoveni odhadu koeficientd S, a [, lze stanovit prognézu vyvoje pohotové

likvidity pro rok 2010. Ten by mél, pti zachovani stdvajicich podminek, hodnotu
2. Lze tedy fici, Ze ukazatel pohotové likvidity bude v roce 2010 mit hodnotu 2,

pokud se podminky nezméni.

Pohotova likvidita - vyrovnani primkou
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—&— Skute€na hodnota —— Vyrovnana hodnota

Graf 2.4: Vyrovnani dat-pohotova likvidita (Zdroj vlastni)

2.2.2 Ukazatele rentability

Rentabilita vlastniho kapitalu - ROE
Tabulka 2.5 obsahuje procentni hodnoty rentability vlastnitho Kkapitdlu
v jednotlivych letech. Tyto hodnoty jsou pak zndzornény v grafu 2.5. Vypocet

ukazatel rentability vlastniho kapitdlu je dan vzorcem 1.6.
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Rok 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

ROE[%] | -125,27 -1370,1 236,48 131,57 71,01 -599,1 -58,43

Tabulka 2.5: Rentabilita vlastniho kapitalu (Zdroj vlastni)

Z grafu 2.5 je patrné, Ze ROE je na velmi Spatné urovni. Tato skutecnost je
ztratu. Nejvyznamnéjsi propad nastal v roce 2004, kdy firme znacné klesla vySe
vlastniho kapitalu, zapficinéného vysi ztraty z minulého ucetniho obdobi. Od roku
2005 do roku 2008 byla vySe vlastniho kapitdlu dokonce v zdpornych hodnotach.
V letech 2005 az 2007 se rentabilita vlastniho kapitdlu sice pohybuje v kladnych
v zépornych hodnotéach. TudiZ pouZitim vzorce 1.6 pro vypocet ROE vychézeji
v téchto letech kladné hodnoty. Z tohoto diivodu data v tabulce 2.5 nepodavaji
relevantni obraz skute¢ného stavu. O Spatném stavu také sveéd¢i i to, Ze na firmu

byl v roce 2005 podén ndvrh na konkurz.

Renatbilita vlastniho kapitalu
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Graf 2.5: Vyvoj rentability vlastniho kapitalu (Zdroj vlastni)

Charakteristiky Casové rady

Casova tada, uvedend v tabulce 2.6, se spocCitanymi zdkladnimi charakteristikami

je intervalového typu.
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Rok Puvodni Vyrovnana Prvni Koeficient
hodnota [ %] hodnota diference rustu
2003 -125,27 -413,8 XXX XXX
2004 -1370,13 -357,5 -1244,86 10,9374
2005 236,48 -301,2 1606,61 -0,1726
2006 131,57 -244.8 -104,91 0,5564
2007 71,01 -188,5 -60,56 0,5397
2008 -599,1 -132,2 -670,11 -8,4368
2009 -58,43 -75.9 540,67 0,0975

Tabulka 2.6: ROE-charakteristiky ¢asové rady (Zdroj vlastni)

Dalsi charakteristiky této Casové fady nemd smysl pocitat, protoZe zdrojova data
nemaji pravdivou vypovidaci hodnotu. Z tohoto divodu nemd vyznam s touto
Casovou fadou ddle pracovat, nebot zjiSténé charakteristiky by nemély

z praktického hlediska Zadny vyznam.

Rentabilita vloZeného kapitalu - ROI
PouZitim vzorce 1.4 jsou vypoéitany hodnoty ROI uvedené v tabulce 2.7. Casovy

vyvoj tohoto ukazatele pak znizorfiuje graf 2.6.

Rok 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

ROI[%]| -60,09 -49,18 -108,82 -61,48 -72,21 120,96 -2191

Tabulka 2.7: Rentabilita vloZeného kapitalu (Zdroj vlastni)
Hodnoty ROI jsou na velmi Spatné drovni. Z grafu 2.6 je patrné, Ze vyvoj

ukazatele se v letech 2003 az 2007 a v roce 2009 nachézi pod nulovou hodnotou.

Pouze v roce 2008 se ukazatel vykdzal kladné €islo a to 120,96%.
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Rentabilita vlozeného kapitalu
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Graf 2.6: Vyvoj rentability vloZeného kapitalu (Zdroj vlastni)

Charakteristika ¢asové rady

V tabulce 2.8 jsou uvedeny hodnoty rentability vloZeného kapitdlu a nékteré
charakteristiky této Casové fady. NiZe jsou pak uvedeny zbylé charakteristiky a

odhad pro rok 2010.

Rok Puvodni Vyrovnana Prvni Koeficient
hodnota [ %] hodnota diference rustu
2003 -60,09 -88,8 XXX XXX
2004 -49,18 -71,2 -1244,86 10,9374
2005 -108,82 -53,7 1606,61 -0,1726
2006 -61,48 -36,1 -104,91 0,5564
2007 -72,21 -18,6 -60,56 0,5397
2008 120,96 -1,0 -670,11 -8,4368
2009 -21,91 16,5 540,67 0,0975

Tabulka 2.8: ROI-charakteristiky ¢asové rady (Zdroj vlastni)

Pramér Casové fady: - 244,83.

Prameér prvnich diferenci: 11,14.
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Pramér koeficientu rustu: 0,88.

Odhady koeficienta:
b,=-106,31,
b,=17,55.

Odhad pro rok 2010: 34,1.

Vyrovnani ¢asové rady

Yev s

S vyuzitim tabulkového procesoru MS Excel byly zjistény odhady koeficientt f,
a f,. Kvypocta bylo vyuzito vzorctu 1.20 a 1.22. Grafické zndzornéni vyrovnan{

této Casové tady je uvedeno v grafu 2.7. Vysledny tvar regresni piimky je ve

tvaru: 77(x)=-106,31+17,55x.

Odhad hodnoty ukazatele pro rok 2010

Na zdklad€ zjiSténého tvaru regresni piimky, miZeme odhadnout, Ze hodnota
ukazatele ROI by mohla byt asi 34,1. To ale za predpokladu zachovéni stavajicich
podminek. Tuto hodnotu muzeme interpretovat slovy: Pii zachovani stavajicich
podminek, by v roce 2010 byla vySe rentability vloZeného kapitdlu asi 34,1%. Je

nutné podotknout, Ze tato hodnota je znacné ovlivnéna prudkym nérGstem

rentability v roce 2008.
ROI - vyrovnani piimkou
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Graf 2.7: Vyrovnani dat-rentabilita vloZeného kapitalu (Zdroj vlastni)
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2.2.3 Ukazatele zadluzZenosti

Celkova zadluZenost

Mezi ukazatele zadluZenosti patii celkovd zadluZenost. V tabulce 2.9 jsou zapsany

hodnoty tohoto ukazatele spocitané podle vztahu 1.8 a zndzornény grafem 2.8.

Rok 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Celkova 516 96,76 157.68 14737 20650 107.28 53.52
zadluZenostl %1

Tabulka 2.9: Celkova zadluZenost (Zdroj vlastni)

Na grafu 2.8 je znazornén pribéh vyvoje celkové zadluZenosti. Z grafu je patrné,

ze do roku 2007 mél trend stoupajici tendenci. Po tomto roce naopak rapidné

klesal az na hodnotu 53,52% v roce 2009, coZ byla zédroven i druhd nejlepsi

hodnota tohoto ukazatele. NejvySs$i hodnota tohoto ukazatele byla zaznamendna

v roce 2007 ve vysi 206,5%.

Celkova zadluzenost[ %]
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Roky

—&— Celkova zadluZenost

Graf 2.8: Celkova zadluZenost (Zdroj vlastni)
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Charakteristiky Casové rady

V tabulce 2.10 jsou spocitdny prvni diference podle vztahu 1.13 a koeficienty
rustu podle vztahu 1.15. Déle jsou zde uvedeny vyrovnané hodnoty podle regresni
piimky, jejiz koeficienty jsou pod tabulkou 2.10. NiZe je také spocitin odhad
mozné hodnoty celkové zadluZenosti v roce 2010 a jiné vybrané charakteristiky

této Casové osy.

Rok Puvodni Vyrovnana Prvni Koeficient
hodnota [ %] hodnota diference rustu

2003 51,6 109,14 XXX XXX
2004 96,76 111,84 45,16 1,8752
2005 157,68 114,54 60,91 1,6295
2006 147,37 117,24 -10,3 0,9347
2007 206,50 119,94 59,13 1,4012
2008 107,28 122,65 -99,22 0,5195
2009 53,52 125,35 -53,76 0,4989

Tabulka 2.10: Celkova zadluZenost-charakteristiky ¢asové rady (Zdroj vlastni)

Pramér Casové fady: 117,24.
Odhady koeficienti:
b,=106,44,

b,=2,70.

Odhad pro rok 2010: 128,05.

Vyrovnani ¢asové rady

Diky prubéhu této Casové fady se jevi jako nejvhodné&jsi funkce regresni analyzy
parabola. Vypocet této funkce ale neni zachycen v teoretické Césti prace, a proto
byla zvolena pfimka. Na grafu 2.9 je vyobrazeno vyrovnani této fady. Obecny
tvar regresni piimky vyjadfuje vztah 1.17. Po pouziti vzorci 1.20 a 1.22 ma

vysledna regresni pifmka pro tuto &asovou fadu tvar: 7(x)=106,44+2,7x.
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Odhad hodnoty ukazatele pro rok 2010

Pii zachovéni stdvajicich podminek mizeme odhadnout hodnotu celkové
zadluZenosti pro rok 2010 na zdkladé vySe uvedeného tvaru regresni piimky
s vypoctenymi odhady koeficientd. Podle této piimky je odhad ukazatele pro rok
2010 asi 128,05%. Toto Cislo muzeme interpretovat slovy: Pfi zachovani
stdvajicich podminek by mohla byt vySe celkové zadluZenosti v roce 2010 asi na

drovni 128 %.
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Graf 2.9: Vyrovnani dat-celkova zadluzenost (Zdroj vlastni)

2.2.4 Provozni a vyrobni ukazatele

Produktivita prace
Hodnoty produktivity price jsou uvedeny v tabulce 2.11 a zndzornény grafem
2.10. Nize jsou spocitany charakteristiky této Casové fady. Tento ukazatel byl

spocitan za zdklade vzorce 1.9.
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Rok 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Produktivita| 56670 46044 -76,66 -89.66 -3475 4886 3855

prace [K¢l

Tabulka 2.11: Produktivita prace (Zdroj vlastni)

Z grafu 2.10 je patrné, Ze produktivita prace ma stoupajici trend. Nejvetsi nartsty

byly zaznamenén v letech 2005 a 2008, zatimco v roce 2009 nastal mirny pokles.

Mowe

se hodnota témér nemeénila.
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Graf 2.10: Produktivita prace (Zdroj vlastni)
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Charakteristiky Casové rady

Rok Puvodni Vyrovnana Prvni Koeficient
hodnota [K¢] hodnota diference rustu
2003 -566,72 -564.5 XXX XXX
2004 -460,44 -393,2 106,28 0,8125
2005 -76,66 -221,9 383,78 0,1665
2006 -89,66 -50,6 -13 1,1696
2007 -34,75 120,7 54,91 0,3876
2008 488,6 292,0 523,35 -14,0604
2009 385,5 463,3 -103,1 0,7890

Tabulka 2.12: Produktivita prace-charakteristiky ¢asové rady (Zdroj vlastni)

Prameér Casové fady: -50,59.
Prameér prvnich diferenci: 158,7033.

Pramér koeficientu rustu: 0,9951.

Odhady koeficienta:
b,=-735,83,
b,=17131.

Odhad pro rok 2010: 634,6.

Vyrovndni ¢asové rady

Diky svému stoupajicimu trendu se jako nejvhodnéjsi regresni funkce pro
vyrovnani této Casové fady jevi regresni piimka, jeZ je zobrazena na grafu 2.11.

Tato pifmka md tvar: 77(x)=—73583+171,31x.

Odhad hodnoty ukazatele pro rok 2010

Na zdklade regresni pifimky je odhadovanad hodnota produktivity prace asi 635.
Tato skuteCnost se dd interpretovat slovy: Pfi zachovani stdvajicich podminek je
pfedpoklddand produktivita priace pro rok 2010 asi 635 K¢ na jednoho

zamestnance.
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Produktivita prace - vyrovnani primkou
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Graf 2.11: Vyrovnani dat-produktivita prace (Zdroj vlastni)

2.2.5 Bonitni a bankrotni modely

Index INO5

Rok 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

INOS | -3,9893 -2,9947 -5,3315 -3,5290 -3,9101 11,6820 -0,1340

Tabulka 2.13: Index INO5 (Zdroj vlastni)

Pomoci vzorce 1.10 byly spocitiny hodnoty indexu INOS, které jsou uvedeny
v tabulce 2.13 a zobrazeny v grafu 2.12. Z tabulky je patrné, Ze do roku 2007 byl
index INOS v zdpornych ¢islech. V ndsledujicim roce vSak zaznamenal vysoky
narast na hodnotu 11,68. Toto Cislo si ale neudrzel a v roce 2009 opét spadl na

droven -0,13.
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Index INO5
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Graf 2.12: Index INO5 (Zdroj vlastni)
Charakteristiky ¢asové fady
Rok Puvodni Vyrovnana Prvni Koeficient
hodnota hodnota diference rustu
2003 -3,9893 -5,7 XXX XXX
2004 -2,9947 4,2 0,9946 0,7507
2005 -5,3315 -2,7 -2,3368 1,7803
2006 -3,5290 -1,2 1,8025 0,6619
2007 -3,9101 0,3 -0,3811 1,1080
2008 11,6820 1.9 15,5921 -2,9876
2009 -0,1340 3,4 -11,816 -0,0115

Tabulka 2.14: Index INO5-charakteristiky ¢asové rady (Zdroj vlastni)

Prameér Casové fady: -1,172371.

Prameér prvnich diferenci: 0,64255.

Pramér koeficientu rustu: 0,5680.

Odhady koeficienta:

b=-7.22,
b,=151.

Odhad pro rok 2010: 4,9.

- 48 -




Vyrovnani ¢asové rady

Vyrovnané hodnoty uvedené v tabulce 2.14 byly ziskdny pomoci regresni piimKky.
Ta byla pro prubéh této Casové fady nejvhodnéjsi. Vyuzitim vzorcu 1.20 a 1.22
byly spocitany odhady koeficientd 5, a B,. Vysledna regresni piimka je ve tvaru:

n(x)=-7,22+151x.

Odhad hodnoty ukazatele pro rok 2010

Pomoci vySe uvedeného tvaru regresni piimky byl uréen odhad indexu INOS na

hodnotu 4,9. Toto ¢islo je vSak podminéno zachovéanim stdvajicich podminek.
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Graf 2.13: Vyrovnani dat-Index IN0O5 (Zdroj vlastni)
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3 NAVRHOVA CAST

3.1 SOUHRNE HODNOCENI

Bézna likvidita

Bézn4 likvidita se za sledované obdobi velmi méni a vykazuje znacné rozdily.
Zatimco v roce 2003 je na urovni 3,28, coZ znali, Ze ob&Znd aktiva znalné
prevysuji kriatkodobé zdvazky, v ndsledujicim roce je tato hodnota pouze 0,84.
Tento pokles byl zapfiCinén témer pétinasobnym naristem kratkodobych zavazk,
zpusobnym navySenim zdvazki z obchodnich vztahti a vznikem zdvazka ke
spole¢nikiim, Clenim druzstva a k Gcastnikim sdruZeni, na vysi 3 433 tis. K¢.
V nésledujicich letech se sice podafilo kriatkodobé zdvazky sniZit, to bylo ale
doprovédzeno také sniZzenim obé&Znych aktiv, zejména sniZzenim objemu zboZzi, a
tudiz se hodnota ukazatele témef nemenila. Hodnota pohybujici se pod tdrovni 1
znaCi, Ze spoleCnost mohla mit do roku 2007 problémy s likviditou a tedy
solventnosti. PostacCujici droven be&zné likvidity, a to hodnotu 1,6, spolecnost
dosdhla aZz vroce 2007. Této hodnoty bylo dosazeno opétovnym sniZenim
kratkodobych zdvazkl, zejména zavazki zobchodnich vztah, a zdaroven
navySenim obé&Znych aktiv. Trend rastu pokracoval i v roce 2008, ktery byl taktéz
podminén sniZenim kratkodobych zavazki na hodnotu 463 tis K& Ne uz ale
navySenim obéZnych aktiv, ale sniZenim této polozky. I tak doSlo k znacnému
narastu tohoto ukazatele na hodnotu 3,84. Tato hodnota je jiz celkem vysoka.
V roce 2009 spolecnost zaznamenala opét pokles a padd na hodnotu 1,45. Obecné

se da fici, Ze v roce 2009 méla spolecnost likviditu na pfijatelné drovni.

Pohotova likvidita

Pohotov4 likvidita odstrafiuje nedostatky bézné likvidity. Toho je docileno tak, Ze
z obéznych aktiv jsou vylouCeny zdsoby, které muZe byt obtizné pfeménit na
penézni prostiedky a nebo se ztratou. Doporuc¢end hodnota tohoto ukazatele je 1

az 1,5. Nameéfené hodnoty, zaznamenané v tabulce 2.3, patfici do tohoto intervalu,
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jsou pouze v letech 2007 a 2009. Ptestoze se v roce 2009 kritkodobé zavazky
zvysily témér dvojndsobné, a to z 463 tis. K¢ vedenych v roce 2008 na 903 tis.
K¢, tak spole€nost v roce 2009 snizila podil zdsob na obéZnych aktivech, coz
vedlo k tomu, Ze v tomto roce byla hodnota pohotové likvidity na hodnoté 1,3. Ve
zbylych letech, tedy mimo roky 2007 a 2009 byla vySe pohotové likvidity bud’
moc vysokd, jako napfiklad v roce 2003 s hodnotou 1,84, nebo zejména v roce
2008, kdy ukazatel byl ve vySi 3,35, coz je velmi vysokd hodnota. Naopak
v letech 2004 az 2006 byla vySe pohotové likvidity velmi mald, nebot se
pohybovala na hodnoté kolem 0,4. Tato hodnota je povazovana za nizkou a znaci,
7Ze spoleCnost mohla mit v téchto letech problém s likviditou a tedy se

solventnosti.

Pfi porovnani hodnot bézné likvidity, uvedenych v tabulce 2.1, shodnotami
pohotové likvidity, jeZ jsou uvedeny v tabulce 2.3, zjistime, Ze pohotové likvidita
je na nizsi urovni. Tento rozdil vSak neni nikterak dramaticky a znaci, Ze podil
zasob na obéznych aktivech v letech 2007 a 2009, kdy ob¢ sledované likvidity
byly na pfijatelnych hodnotich, nebyl nadmérny. Toto zjiSténi podporuji i témé&f

totozné prubehy Casovych fad zobrazenych na grafech 2.1 a 2.3.

Prabéhy Casovych fad bézné likvidity a pohotové likvidity jsou téméf stejné. Proto
byla vybrdna regresni pifimka pro vyrovnani a stanoveni prognézy u obou fad.
Prognézy byly ovlivnény velkym vykyvem vroce 2008, ktery smeér piimky
zkreslil. Z tohoto divodu se nedd moc predpokladat, Ze vroce 2010 bude

dosaZeno piesné téchto stanovenych hodnot.

Rentabilita

Z grafu 2.6 i z tabulky 2.7 je patrné, Ze hodnoty ROI se pohybuji v zdpornych
hodnotach od roku 2003 az do roku 2007. V roce 2008 nastal prudky narust, ktery
V dal$im roce vSak hodnota ukazatele opét klesla do zapornych hodnot. Tento pad
byl zapfi¢inén opétovnym zdpornym provoznim vysledkem hospodareni. I

piestoZze se z dat nedd urcit n¢jaky trend, protoZe hodnoty kolisaji, tak je patrné,
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Ze tento ukazatel se pohybuje prevazné v zdpornych Cislech. Celkové hodnoceni

rentability vloZeného kapitélu je tedy na velmi Spatné drovni.

Casova fady ROI, zobrazend grafem 2.7, vykazuje kolisavy priib&h. Proto byla
zvolena regresni piimka pro vyrovndni této Casové tady. Podle této piimky je
prognéza ukazatele ROI pro rok 2010 stanovena na hodnotu 34,1%. Tato hodnota
je redlnd a melo by byt mozné ji dosdhnout. Pro ukazatel ROE nebyla prognéza

stanovena.

Celkova zadluZenost

V roce zalozeni spoleCnosti, tedy vroce 2003, se nachdzi vySe celkové
zadluZenosti na hodnoté¢ 51,6%. Toto cislo spadd do tzv. zlatého pravidla
financovani, coz znaci, Ze pomér cizich a vlastnich zdroju financovani spolecnosti
je vyrovnany a pro spolecnost tedy velmi dobry. Tuto hodnotu se vSak spolecnosti
nepodafilo udrzet a jiz v dal$im roce zaznamenala témét dvojnasobny nérust a to
na vysi 96,76%. Tato hodnota je jiZ povaZovédna za rizikovou. Tento negativni
trend se zastavil aZ vroce 2007 na hrozivych 206,5%. Z rozvahy vyplyvd, Ze
hlavni podil cizich zdroji v tomto obdobi tvofi dlouhodobé zavazky, zejména
zavazky ke spolecnikiim, ¢lenim druzstva a k dcastnikiim sdruzeni. V roce 2008
se podafilo spoleCnosti tento negativni trend zastavit a celkové zadluZeni sniZit
témeér na polovicni droven oproti roku 2007. Toto sniZeni bylo podminéno redukci
cizich zdroji téméf o dvé tretiny. To bylo podpofeno kladnym vysledkem
hospodareni, kterého spolecnost v roce 2008 dosdhla poprvé od svého zaloZeni.
Klesajici trend pokraCoval i vroce 2009, kdy hodnota tohoto ukazatele byla
53,52%. Toto sniZeni bylo podpofeno faktem, Ze firma v tomto roce nevykazovala

74dné dlouhodobé zdvazky.

K vyrovnani Casové fady a stanoveni prognézy pro rok 2010 ukazatele celkové
zadluZenosti byla vybrdna regresni pfimka. Pomoci této funkce byla stanovena
hodnota pro rok 2010 ve vySi 128%. Tato hodnota vSak nenfi pfili§ pfesnd, protoze
piimka moc dobfe nevystihuje prubéh této Casové fady. Pro vyrovnani by byla

vyhodnéjsi funkce paraboly, kterd by 1épe vystihovala prabeh této Casové rady,
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jak vyplyva také z grafu 2.8. Na druhou stranu by ale prognéza tohoto ukazatele
byla velmi nizké hodnoty, které by nebylo moZné dosahnout, a ani Zadouci.
ProtoZe tato funkce neni popsédna v teoretické Casti této prace, nemohla byt

pouZita.

Produktivita prace

Z grafu 2.10 je patrné, Ze produktivita prdce ma stoupajici trend az do roku 2008.
Avsak v letech 2003 az 2007 se produktivita pohybuje v zdpornych Cislech. To je
vykazovala. Kladné hodnoty tohoto ukazatele bylo dosaZeno az v roce 2008, kdy
se pridand hodnota vyhoupla na 2 443 tis. K&. Je nutné podotknout, Ze pocet
zaméstnancu se za sledované obdobi nijak vyznamné neménil a pohyboval se
v rozmezi 3-5. PfestoZe tento ukazatel spliiuje podminku rostouciho trendu, je
nutné podotknou, Ze celkové hodnoceni produktivity prace neni moc dobré, nebot’

vetsi ¢ast hodnot tohoto ukazatele se nachazi v zapornych Cislech.

Pro vyrovnini a vysloveni prognézy ukazatele produktivity priace byla vybrdna
regresni piimka. Tato regresni funkce byla stanovena na zdkladé vyvoje
produktivity prdace, zachycené grafem 2.11, kterd vykazuje stoupajici trend.
Protoze Casova fada ve svém prubéhu nemd zadné vyrazné vykyvy, dd se
ocekavat, ze stanovené hodnoty pro rok 2010 muze byt dosazeno i pres pokles

v poslednim sledovaném roce.

Index INOS

Index INO5 se drzi témeéf celou dobu svého prubéhu v zapornych hodnotach.
Vyjimku tvoii rok 2008, kdy se index INO5 vysplhal na hodnotu 11,68, kterd
znaCi, Ze spoleCnost md vtomto roce uspokojivou finan¢ni situaci. Toto
hodnoceni si vSak index neudrzel a jizZ v ndsledujicim roce, tedy v roce 2009, spad
opét na hodnotu blizkou 0, coZ naznacuje velmi Spatny stav spole¢nosti s vdZnymi
finan€nimi problémy a hrozbou bankrotu. Stejného hodnoceni dosahoval index i
v letech 2003 az 2007. V téchto letech byl index INOS5 dokonce na jeSté niZsi

drovni.
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Na zékladé€ vyvoje ¢asové fady byla zvolena jako nejvice vhodnd regresni funkce
piimka. Tato funkce vystihuje uvedeny prubéh ukazatele INO5 nejlépe a proto
byla zvolena k vyrovnani dat a stanoveni prognézy mozného vyvoje v roce 2010.
Podle této piimky, zachycené na grafu 2.13, byla stanovena moZnad hodnota
ukazatele INOS pro rok 2010 na hodnotu 4,9, coz znaci, Ze firma mé uspokojivou
situaci. Nedd se vSak piiliS ocekdvat, Ze presné této hodnoty bude opravdu

dosazeno, nebot stoupajici trend ptimky je zkreslen hodnotou z roku 2008.

3.2 NAVRHY

Celkova financni situace podniku neni nikterak dobrd, jak ukazuje i index INOS.
PonévadZz firma Fayn Telecommunications neni vyrobnim podnikem, ale
zaméfuje se prevazné€ na poskytovani sluzeb, a piistroju, které jsou potiebné pro
vyuzivani téchto sluzeb, doporucuji snizit velikost zdsob. Timto by firma sniZila
prostfedky vadzané v téchto aktivech a vylepsSila by hodnotu pohotové likvidity.
SniZzeni z4sob ale musi byt takové, aby nedoSlo k ohrozeni zpoZzdéni
dodavatelskych terminti zdkaznikiim. Toho je moZné dosdhnout zlepSenim vztaht
s dodavateli a sniZenim dodacich lhat. SniZzovani zdsob firma jiz vyuZiva od roku
2008. To, do jaké miry je mozné sniZit velikost zdsob, by firme poskytl ukazatel
doby obratu zasob, jez neni zpracovan v této praci. Dal$im moznym zplisobem,
jak zlepsit likviditu podniku, je sniZzeni objemu pohleddvek a tim pddem zvySenim
financnich prostfedkl. Toho je mozné dosdhnout sniZzenim inkasa, ale pouze do
takové miry, aby nedoslo ke vzniku nespokojenosti zdkazniki zpisobné pfili§

velkym tlakem na urychleni plateb.

Dal$i moznosti, jak zlepsit likviditu podniku, je sniZzeni kratkodobych dluhd.
Jeden z moznych zpisobl, kterymi je mozné tohoto dosdhnout, je prevedeni
kratkodobych zavazkl, u kterych je to mozné, na zavazky dlouhodobé. Timto

ukonem sice nedojde ke skutecnému zvySeni likvidity, ale pro okoli bude podnik
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vykazovat lepsi hodnoty tohoto ukazatele, které muze vést ke zlepSeni dobrého

jména podniku.

Velkym problémem této firmy je rentabilita. Ta se pohybuje v zdpornych
hodnotich, coz znaci, Ze vloZeny kapitdl ztrici hodnotu, a tedy pro mozné
investory je investovdani do tohoto podniku nepfijatelné. Tato situace je
pouze v roce 2008. Firma by se proto meéla snazit zlepSit vysledky hospodareni
aspon do té miry, aby se stala pro investory prfijatelnd. Pro navrZeni konkrétniho

postupu, jak tohoto dosahnout, je nutné provést dukladnou nakladovou analyzu.

DalS§im problémem firmy je celkova zadluzenost. Ke zlepSeni tohoto ukazatele je
nutné snizit vysi cizich zdroju, jeZ v nékterych letech zna¢né prevySuji celkova
aktiva. ZlepSeni je mozné dosahnout snizenim dlouhodobych zavazk, které tvorfi
znacnou Cast cizich zdroju. Toto se firmé v poslednich letech dafi. V roce 2009
byla vySe dlouhodobych zavazki dokonce vykazana v nulové hodnot€, kdy firma
splatila zavazky vic¢i spole¢nikiim, které tvofili hlavni cast dlouhodobych

z4vazku.

Jako dalsi problém firmy, ktery nevyplyvd z financni analyzy, bych vidél v jeji
propagaci. Firma nevyuZziva prakticky Zaddné formy propagace, diky které by se
dostala do povédomi potenciondlnich zdkaznikd a tim podpofila jejich prirtstek.
Jako nejvhodnéjsi formu reklamy bych navrhoval internetovou reklamu. A to
z toho duvodu, Ze zdkazniky spoleCnosti tvoii zejména uZzivatelé internetu, coz
vyplyva i z charakteru poskytovanych sluzeb. Soucasnd financ¢ni situace firmy
vSak nedovoluje investovat do tohoto zpusobu propagace, a proto zustavaji

prakticky jedinym zpusobem reklamy firemni internetové stranky.
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ZAVER

Tato priace je zameéfena na posouzeni finanni vykonnosti firmy Fayn
Telecommunications, s.r.0. s vyuZitim analyzy Casovych fad. Tato firma se
zabyva poskytovanim telekomunikacnich sluzeb, pfesnéji telefonovdnim pries

internet a prodejem piistroju, které jsou nutné pro vyuzivani této sluzby.

V prvni Casti této price jsou zpracovany teoretickd vychodiska, na zdkladé
kterych byla tato prace vypracovéna. Ta je rozdélena do dvou sekci. V prvni jsou
zpracovany vybrané ekonomické ukazatele a v druhé popsdna problematika

Casovych fad a regresni analyzy.

V druhé Césti prace, nazvané praktickd Cast, jsou uvedeny nejprve informace o
firme€, pro kterou je tato prace vypracovdna a ddle je jiZ zpracovdna analyza
vybranych finanénich ukazateld, na které je aplikovana teorie Casovych fad a

regresni analyzy.

Tteti a tedy posledni Cast price je zaméfena na souhrnné zhodnoceni ziskanych
poznatka z predchozich ¢asti prace a dale jsou navrhnuty moznd opatfeni a

doporucenti, které by mely vést ke zlepSeni financni situace firmy.

Na zakladé zpracovani a zhodnoceni vybranych ukazatela je patrné, Ze firma neni
v dobré financni situaci. Tato firma ma velké problémy s rentabilitou, kterd se
v pfevazné vétsiné zpracovaného obdobi nachdzi v zdpornych hodnotich. Tato
vykazovala zisk pouze v roce 2008, zbylé roky ztratu. Dile méla firma problémy s
likviditou. Ze zpracovanych dat vyplyvd, Ze v minulosti se firma s témito
problémy potykala, av§ak od roku 2006 se vySe likvidity zvySila. D4 se fici, Ze
v poslednim sledovaném roce byla firma likvidni. Hodnota b&zné likvidity byla
v roce 2009 1,3, coZ je hodnota postacujici pro tento stupeni likvidity. Pohotova
likvidita byla ve vysi 1,35. Tato hodnota spada do intervalu doporucenych hodnot.

Firma se také v minulosti potykala s vysokou zadluzZenosti, zejména v letech 2005
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az 2007. Tehdy dosahovala hodnoty kolem 150% a nejvyssi v roce 2007, kdy byla
zadluZenost 206%. Firmé se vSak podafilo hodnotu sniZit na 53% v roce 2009. Ne
piiliS uspokojivou situaci firmy naznacuje i index INOS, ktery poskytuje uceleny
pohled na firmu. Tento ukazatel vykazoval zdpornou hodnotu v letech 2003 az
2007. V soucasné dob€ se pohybuje na hodnoté -0,13, coz také neni uspokojivy
vysledek. Jako nelépe hodnoceny ukazatel vychdzi produktivita price, jez
vykazovala prakticky celé sledované obdobi rostouci trend. V roce 2009 méla
hodnotu témer 386 K¢, coz je v porovnani s rokem 2003 velky rozdil, protoze

v tomto roce mela hodnotu -567 K¢.

K vyrovnani a stanoveni prognézy vyvoje vSech ukazateld, pomoci regresni
analyzy, byly vyuZzity regresni piimky. Pro lepSi prognézu ukazateli by se
v nekterych pfipadech hodily 1épe jiné regresni funkce, ty by ale sprdvné

nevystihovaly prubéh ¢asové rady, nebo nebyly obsazeny v této praci.

Podle mého ndzoru mé firma potencidl, i kdyZ souCasnd financni situace neni
ptiliS dobra. Firma podnikd v oboru, jeZ se velmi rychle rozviji. V dne$ni dob¢ je
internet kazdodenni soucdsti Zivota a do budoucna tomu nebude jinak. Navic ceny
téchto sluzeb jsou podstatné nizs§i, nez u tradicnich poskytovatelt

telekomunikacnich sluzeb. Proto dle mého nézoru ma firma perspektivu.

Véfim, Ze tato prace a poznatky v ni uvedené, povedou ke zlepSeni financni

situace firmy a k jeji prosperite.
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Priloha €. 1: Vybrané polozky tcetnich vykazu
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Priloha ¢. 1: Vybrané polozky ucetnich vykazu

Polozka/Rok 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009
Aktiva celkem 9377 9519] 2403| 4019 2908 2266 1689
|[ObéZna aktiva 5996 7765| 1651 1854 2551] 1778 1313
Zasoby 2624 4125 881 866 874 225 92
Kratkodobé zavazky| 1826] 9211| 2045] 2448 1593 463 904
[Celkovy kapital 9377) 9519] 2403] 4019 2908 2266 1689
[Cizi zdroje 4839 9211] 3789 5923] 6005 2431 904
Vlastni kapital 4528 308] -1398] -1904] -3118] -446 765
EBIT -5635| -4681| -2615| -2471] -2100 2741] -370
EAT -5672| -4220] -3306] -2505| -2214) 2672] -447
Nakladové troky 102 136 60 64 49 20 46
Pridana hodnota -3117) -2072)  -230[  -269| -139] 2443| 1542

(Zdroj [10], [11], [12], [13], [14], [15], [16])

Pozn.: ddaje v tis. K¢



