VYSOKE UCENI TECHNICKE V BRNE

BRNO UNIVERSITY OF TECHNOLOGY

FAKULTA PODNIKATELSKA
USTAV INFORMATIKY

_ J FACULTY OF BUSINESS AND MANAGEMENT
INSTITUTE OF INFORMATICS

ANALYZA UCETNICH VYKAZU FIRMY EMCO
SPOL.S.R.0. POMOCI CASOVYCH RAD

ANALYSIS FINANCIAL STATEMENTS OF COMPANY EMCO S.R.0. THROUGH THE TIME
SERIES

BAKALARSKA PRACE

BACHELOR'S THESIS

AUTOR PRACE ZUZANA JANCOVA

AUTHOR

VEDOUCI PRACE doc. RNDr. JIRI KROPAC, CSc.
SUPERVISOR

BRNO 2010



Vysoké uceni technické v Brné Akademicky rok: 2009/10
Fakulta podnikatelské Ustav informatiky

ZADANI BAKALARSKE PRACE

Zuzana Jancova

Manazerské informatika (6209R021)

Reditel ustavu Vam v souladu se zakonem &.111/1998 o vysokych $kolach, Studijnim a
zkuSebnim fadem VUT v Brné a Smérnici dékana pro realizaci bakalaiskych a magisterskych
studijnich programt zaddva bakalafskou praci s ndzvem:

Analyza uéetnich vykazi firmy Emco spol.s.r.o. pomoci ¢asovych rad
v anglickém jazyce:

Analysis Financial Statements of Company EMCO s.r.o. through the Time Series

Pokyny pro vypracovani:

Uvod

Vymezeni problému a cile prace
Teoreticka vychodiska prace
Analyza problému a soucasné situace
Vlastni navrhy feseni

Zaver

Seznam pouzité literatury

Pfilohy

Podle § 60 zakona &. 121/2000 Sb. (autorsky zdkon) v platném zn&ni, je tato prace "Skolnim dilem". Vyuziti této
prace se fidi pravnim rezimem autorského zikona. Citace povoluje Fakulta podnikatelskd Vysokého uceni
technického v Brné. Podminkou externiho vyuZiti této prace je uzavieni "Licenéni smlouvy" dle autorského
zékona.




Seznam odborné literatury:

KROPAC, J. Statistika B. 2. vyd. Brno : Fakulta podnikatelskd, 2009. ISBN
978-80-214-3295-6.

CIPRA, T. Analyza ¢asovych fad s aplikacemi v ekonomii. 1. vyd. Praha : SNTL/ALFA, 1986.
CYHELSKY, L., aj. Zaklady teorie statistiky pro ekonomy. 1. vyd. Praha : SNTL/ALFA,

1979.

SEGER, J., aj. Statistika v hospodaistvi. 1. vyd. Praha : ETC Publishing, 1998. ISBN
80-86006-56-5.

Vedouci bakalaiské prace:  doc. RNDr. Jifi Kropag, CSc.

Termin odevzdani bakalarské prace je stanoven ¢asovym planem akademického roku 2009/10.

Ing, Jit{ K%, Ph.D. doc. RNDr. Anna Putnové, Ph.D., MBA
Reditel ustavu Dékanka

V Bmeé, dne 7. 2. 2010



ABSTRAKT

Bakalafskd prace se zabyva statistickymi metodami, zejména se zameétuje
na analyzu ucetnich vykazi podniku pomoci casovych tad. Popisuje teoreticka
vychodiska potfebnd kuspésné analyze a zobrazuje samotné zpracovani

vybranych ukazateli tcetnich vykazii podniku.

KLICOVA SLOVA

Casové tady, Regresni analyza, Prvni diference, Koeficient ristu, Vyrovnani,

Trend, Progndza, Rozvaha, Vykaz zisku a ztrat.

ABSTRACT

This Baccalaureate work deals with statistical methods, in particular focuses on
the analysis of financial statements of the company using the time series. It
describes the theoretical bases necessary to successfully analysis and displays

itself processing of selected indicators of financial statements of the company.

KEY WORDS

Time series, Regression analysis, First difference, Growth coefficient, Alignment,
Trend, Prognosis, Balance sheet, Summary of profits and losses.
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UvVOD

Pro podnik je velmi dulezité pravidelné¢ vyhodnocovat svou hospodaiskou situaci
a Vv zajmu rozvoje sledovat sviij ekonomicky vyvoj. Existuje cela fada metod k ziskani
potfebnych informaci o ekonomickych ukazatelich podniku, které vypovidaji
0 soucasné situaci. Avsak v praxi se muzeme setkat také s modely, které pozoruji vyvoj
hospodarské situace podniku z delSiho casového hlediska. Vysvétluji vzdalenou
minulost, hodnoti jeji soucasny stav a umoziuji nahlédnout na moznou budouct situaci.
Bakalafské prace je zaméfena praveé na tyto postupy a zabyva se vyuZitim statistickych
metod v ekonomii, zejména se specializuje na analyzu pomoci Casovych fad, které
slouzi pro prezentaci udaji v Casové posloupnosti. Tyto metody se vyuzivaji
ve spolecenskych i pfirodnich védach. Jejich snahou je pomoci zobrazeni minulosti
a analyzy soucasnosti piedvidat budoucnost. Zvolené¢ metody jsou aplikovany
na vybrané ucetni vykazy podniku, respektive na dilezité ukazatele vykonnosti z téchto
ucetnich sestav. V prvni casti této bakalafské prace jsou definovana teoreticka
vychodiska, kterda budou podkladem pro praktické vyuziti téchto statistickych metod.
Zaverena prace vypovidd o zadkladnich pojmech casovych fad, vysvétluje vyuZiti
V praxi, popisuje jejich déleni a zakladni charakteristiky. Tyto poznatky obsahuji také
popis a vypocty regresni analyzy a vlastnosti jednotlivych regresnich funkci, které
slouzi ke stanoveni prognézy. Neopomijeji ani metody dilezité pro posouzeni vhodnosti
zvolené regresni funkce. V dalSim oddilu se prace vénuje analyze daného problému
a soucasné situace. Zde jsou vySe uvedené metody a teoretické znalosti aplikovany
na vypocet ekonomické ¢asové fady, kde nezavisle proménnou vyjadiuje Cas, a zavisle
proménnou tvoii ukazatele z ucetnich sestav. Pro zpracovani praktické c¢asti byla
zvolena spole¢nost Emco spol. s.r.0., jejiz Gcetni vykazy slouzi jako zdroje vstupnich
dat. Pomoci ¢asovych fad jsou postupné analyzovani jednotlivi ukazatelé, jez byli
vybrani podle dilezitosti sledovat jejich prospéch a hospodaisky vyvoj. Analyza téchto
ekonomicky ukazatelt, ktera je uskuteénéna za devét po sobé jdoucich let, tedy v letech
2001 — 2009, obsahuje subjektivni zhodnoceni souc¢asného stavu, grafické znazornéni,
stanoveni trendu dané ¢asové fady a vyrovnani pomoci vhodné zvolené regresni funkce.
Pokud to situace umozinuje, pfedmétem analyzy pomoci ¢asovych fad je stanovit také

predpokladanou hodnotu v budoucnosti, tedy v roce 2010.



VYMEZENI PROBLEMU A CiL PRACE

Cilem bakalafské prace je pomoci Casovych fad analyzovat ukazatele vykonnosti
z ucetnich vykazt spole¢nosti Emco spol. s.r.o. v letech 2001 - 2009. Na zaklad¢ téchto
udaji  zobrazit vyvoj zkoumanych ukazatelii podniku, zhodnotit soucasnou

hospodaiskou situaci podniku a piipadné stanovit prognézu budouciho vyvoje v roce

2010.



1 TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

1.1 Regresni analyza

Zakladni vlastnosti

Regresni analyzu pouzivame pii zkoumani kvantitativnich neboli proménnych znakai,
kdy mezi nezévislou proménnou X a zavislou proménnou Yy existuje né¢jakd zavislost.
Mizeme ji vyjadiit funkénim piedpisem y = ¢(X), kde ale funkci ¢(x) nezname, pouze
vime, Ze pii nastaveni ur¢ité hodnoty nezavisle proménné X dostaneme pravé jednu
hodnotu zavisle proménné y.

Regresni analyzu lze obecné vyjadiit jako souhrn statistickych metod a postupli
aplikovanych na vybérovd data, ziskanid urcitym pozorovanim, za ucelem odhadu
hodnot nebo stfednich hodnot néjaké proménné.

V regresni analyze tedy pozorujeme hodnoty zéavisle proménné y, pii nastavenych
hodnotach nezavisle proménné X. Z danych méfeni ziskame n dvojic (xi,yi), i = 1,2,...,
n, pticemz n > 2, kde X; vyjadiuje hodnotu nezavisle proménné X Vv i-tém pozorovani a Y;
kni pfifazenou hodnotu zavisle proménné y. Plsobenim ndhodnych vlivii vsak
pii opakovanych pozorovani nedostaneme pro nastavenou hodnotu proménné X tutéz
hodnotu y, ale obecné hodnotu jinou. Proménna y se chova jako nahodna veli¢ina.
Zavislost mezi veli€inami X a Yy je tedy ovlivnéna piisobenim riznych nahodnych vlivi,
nazyvanym ,,Sum®. Tato ndhodna veli¢ina, oznafend e, vyjadiuje vliv ndhodnych
a neuvazovanych Ciniteld. Pfedpokladejme, Ze jeji stfedni hodnota je rovna nule, tedy
E(e) =0, a tudiz se pfi mefeni nevyskytuji zadné vychylky od skutecné hodnoty.

Cilem regresni analyzy je vyrovnat regresni funkci, tedy pro zadana data (x;,y,), 1 =1,

2,..., n, zvolit vhodnou funkci 7(x; B, B,,-.--, B,) a odhadnout jeji koeficienty tak, aby

bylo dosazeno ,,co nejlepsiho* vyrovnani hodnot ;. !

L KROPAC, J. Statistika B.
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Regresni primka
Nejjednodussim piipadem regresni funkce je primkova regrese vyjadiena ve tvaru

n(x) = g, + p,x, kde g, B, jsou neznamé parametry. Plati, ze

E(Y[X) =7(x) = B, + Box. (1.1)

Hledané odhady by b, koeficientd 3, 5, vypocteme pomoci metody pro feSeni soustavy

dvou linearnich rovnic o dvou neznamych nebo pomoci vzorct

b,=———, b =y-bx (1.2)

Regresni koeficient b, piedstavuje prisecik regresni piimky s osou y. Koeficient b,
vyjadfuje smérnici ptimky, tedy sklon pfimky k 0se x a je odhadem pfirastku stfedni

hodnoty zavisle proménné pii jednotkovém naristu hodnoty nezavisle proménné.

Vybérové priméry X a Y lze vyjadiit vztahem

_ 1 _ 1
X=—D %, Y=Y (1.3)

Odhad regresni ptimky 7(X) tedy miizeme napsat ve tvaru

7(X) = b, +b,x. (1.4)

Rezidualni soucet Ctvercli, oznaceny Sgr, vyjadiuje odchylky zadanych hodnot VY;

od hodnot 7(x;) regresni ptimky. Jeho hodnota je rovna souctu kvadrati rezidui e;.

Rezidudlni soucet Ctvercii Sg charakterizuje stupen rozptyleni pozorovanych hodnot

zavisle proménné kolem urcené regresni pifimky a je ddn vzorcem

11



S =28 =2 (3 (X))’ (15)

Interval spolehlivosti pro regresni primku

Pro jednotlivé hodnoty proménné X se urCuje 100(1-a )%-ni interval spolehlivosti

pro hodnotu regresni primky, oznaceny (1 (X),77,(x)). Tyto intervaly se urcuji
pro vSechny X e <Xrnin + X >, kde Xmin je minimalni a Xmax je maximalni z hodnoty Xx;.

Tento interval je dan predpisem

[f;(x)—tlam—a D))+t _, (1-2) 6(%(x»]. (1.6)

Specialni nelinearizovatelné funkce

V této kapitole se zaméfime na specidlni nelinearizovatelné funkce, které jsou
pouzivany zejména v ekonomickych ¢asovych fadach, a urc¢ime jejich koeficienty.

V ptipadé, Ze je regresni funkce shora, respektive zdola ohranicend, je vhodné pouzit
pro vyrovnani dat zadané funkce modifikovany exponencialni trend. Vyjadiime ho

pomoci predpisu

1(X) = By + B, s - (1.7)

Odhady b,,b,,b;koeficientd S, 5,, f;modifikovaného exponencidlniho trendu ur¢ime

pomoci vzorcl

1/ mh
b{%} , (L8)
2 1
h_
b, =(S,-5,) 3%
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Soucty S,,S,,S; vypocitame podle predpisii

m

2m 3m
5122%’ Sz:ZYi’ 83:ZYi- (1.9)

i=1 i=m+1 i=2m+1

Vyse uvedené vzorce (1.9) plati pouze za téchto podminek:
e Zadany pocet n je délitelny tfemi, tj. n=3m, kde m je piirozené ¢islo. Data
sledované Casové fady lze tedy rozdélit na tii skupiny se stejnym poctem prvki
m. V piipadé, ze pocCet dat neni délitelny tfemi, a tudiz tento pozadavek
nespliiuji, vynechame potiebny pocet pocatecnich nebo koncovych dat.

e Hodnoty x;jsou zadany v krocich o délce h > 0.

Logisticky trend se vyznacuje horni asymptotou, tzn. hranici, k niz se hodnoty ukazatele
priblizuji pro neomezené rostouci hodnoty v Case. Tento regresni model ma inflexni
bod, v némz se pribéh kiivky méni z Konvexniho do konkavniho tvaru a naopak.
Radime ho mezi tzv. S-kiivky symetrické kolem inflexniho bodu. V ekonomické oblasti
tuto funkci pouzivame pii modelovani poptavky po zbozi nebo vyvoje vyroby a prodeje

nékterych druhti vyrobki. Lze ho napsat ve tvaru

1

— 1.10
B+ B.Bs (19

n(x) =

Odhady b,,b,,b, regresnich koeficienti S, f,,; logistického trendu uré¢ime pomoci
vzorcu (1.9), ale s tim rozdilem, ze do souc¢tu S,,S,,S, zadame misto hodnoty Y; jejich
prevracené hodnoty 1/y;.

Gompertzova kifivka je shora 1 zdola ohraniCend. Tato funkce ma inflexi a fadime ji

mezi tzv. S-ktivky nesymetrického kolem inflexniho bodu, kde vétsina jejich hodnot

lezi az za jejim inflexnim bodem. Jeji piepis je dan

n(x) = e (1.11)

13




Odhady b,,b,,b, regresnich koeficienta A, f,,; Gompertzovy kiivky ur¢ime také
pomoci vzorct (1.9), ale souctyS,,S,,S; jsou vyjadieny sumou jejich pfirozenych

logaritmt In ;.

Volba regresni funkce

Velmi zavaznym problémem pii analyze Casovych fad je stanoveni konkrétniho modelu
trendové funkce. Volba regresni funkce by méla vyplynout z vécné-ekonomického
kritéria. Pii posuzovani zékladni tendence ve vyvoji sledovaného ukazatele mizeme
vychézet i z jeho grafického znazornéni. Vhodnost zvolené regresni funkce lze vyjadrit
pomoci indexu determinance 1%, ktery posuzuje, jak ,,dobfe zvolena funkce vystihuje

zavislost mezi zavislou a nezavislou proménnou. Je dan predpisem

n

S Z(y.
Sy i(yi

(1.12)
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1.2 Casové Fady

Mnoho dulezitych statistickych tudaji je prezentovano ve formé chronologicky
uspotradanych dat, tedy ve formé Casovych fad. S takto sestavenymi daty se pravidelné
setkavame v nejriznéjSich oblastech zivota. Bé&zné jsou uzivany v oblasti fyziky,
biologie, pfedstavuji také informace o vyvoji meteorologickych ukazatel. V oblasti
spoleCenskych véd jsou tyto metody také vyuzivany, napi. z demografického hlediska
muzeme chronologicky uspotadat vyvoj porodnosti nebo zmény v poctu obyvatelstva.
Stale rostouciho vyznamu vSak nabyvad i zpracovani ekonomickych udaji pomoci
casovych fad, at’ uz jde o makroekonomické ukazatele, kam muizeme fadit vyvoj
hrubého domaciho produktu, inflace, nezaméstnanosti, nebo dil¢i mikroekonomické
udaje jako vyvoj kurzl cizich mén, penézni zasoby nebo trzby podniku. Cilem analyzy
casovych fad je vysvétleni minulosti a pfedvidani budoucnosti, v ekonomické oblasti se

naptiklad jedna o vyvojové trendy ukazatelit hospodaiské ¢innosti.

Zakladni pojmy

,,Casovou tadou budeme rozumét posloupnost vécné a prostorové srovnatelnych
pozorovani (dat), kterd jsou jednoznacné usporadana z hlediska casu ve sméru minulost
— pritomnost. Analyzou (a podle potieby pripadné i prognozou) casovych rad se pak
rozumi soubor metod, které slouzi k popisu téchto rad (a pripadné k predvidani jejich

14 r ((2
budouciho chovani).

Casové fady lIze ¢lenit nasledujicim zptisobem:

e Podle rozhodného €asového hlediska na asové fady intervalové a okamzikové
Intervalova Casova tada sestavd z intervalovych ukazateld, jejichz velikosti zéavisi
na délce intervalu, ve kterém je sledovan. Tyto ukazatelé charakterizuji kolik jevli nebo
udalosti vzniklo nebo zaniklo v daném obdobi. Aby nebylo sledovani zkreslené, musi se
ukazatelé¢ vztahovat ke stejné¢ dlouhym intervalim. Pro tuto ¢asovou fadu je mozné
vytvaret soucty hodnot ukazatel po sob¢ jdoucich intervalii. Za intervalové ¢asové fady

povazujeme napft. casovou posloupnost poctu siiatkil, narozeni a umrti.

2HINDLS, R., HRONOVA, S., SEGER, J. Statistika pro ekonomy. 246. s.
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Casové tady okamzikové se sestavuji z ukazatelll vztahujici se k uréitému okamziku,
nejcastéji dni. Zde jako piiklad mizeme uvést stav zasob na pocatku urc¢itého obdobi
nebo pocet zaméstnanci uvedeny k urCitému dni. V tomto piipadé soucet hodnot

ukazatelli za nékolik po sob¢ jdoucich obdobi nedava smysl.3

e Podle periodicity sledovani na ¢asové fady ro¢ni a kratkodobé
V kratkodobych Casovych tadach jsou udaje zaznamenavany v tydennich, mési¢nich

a ¢tvrtletnich periodach.

Elementarni charakteristiky ¢asovych rad

Vypocty zakladnich charakteristik ¢asovych fad obvykle patii mezi prvni ukoly
pfi analyze. Pomoci nich mizeme ziskat rychlou a orienta¢ni pfedstavu o charakteru
posloupnosti. Mezi zdkladni metody urcovani charakteristik patii i vizualni zobrazeni
chovani daného ukazatele, které se vytvafi pomoci grafi. Mezi elementarni
charakteristiky patii primér hodnot Casové tady, diference prvniho fadu, primérna
diference, koeficient riistu a primérny koeficient ristu. NiZze uvedené elementarni
charakteristiky ¢asovych fad jsou popsané na zakladé literatury KROPAC. J., Statistika
B.

V ptipad¢ intervalové Casové fady se priimér, oznaCeny Y, vypocita jako aritmeticky

primé&r hodnot v jednotlivych intervalech.

y=1>y. @y

V piipadé okamzikové Casové fady se ukazatelé priméruji charakteristikou zvanou
chronologicky primér, ktery se také oznacuje 9 Pokud jsou vzdélenosti mezi
jednotlivymi ¢asovymi okamziky ti,ty . tn, ve které jsou hodnoty ¢asové fady zadany,
stejné dlouhé, nazyvame tuto charakteristiku nevazenym chronologickym priimérem. Je

dan vzorcem

$HINDLS, R., HRONOVA, S., SEGER, J. Statistika pro ekonomy
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gzi{%+iyi +ﬁ} 2.2)

Mezi dalsi charakteristiky popisu vyvoje ¢asovych posloupnosti fadime prvni diference
neboli absolutni pfirastky, které vyjadiuji, o kolik se zménila hodnota Casové tady
oproti pfredchazejicimu obdobi. Pokud hodnoty prvni diference kolisaji kolem
konstanty, ma sledovana Casovy fada linedrni trend, tedy lze jeji vyvoj vyjadiit pfimkou.

Prvni diference, oznacené , d, (y), vypoéteme jako rozdil dvou po sob¢ jdoucich hodnot

A=Y -V, 1=23,...1n. (2.3)

Dale ur¢ime primér prvnich diferenci, oznaceny ,d(y), ktery vyjadfuje, o kolik se

pramérné zmenila hodnota ¢asové fady za sledované obdobi.

A =23 .d, () @4

Koeficient rustu, oznaceny K, (y), charakterizuje rychlost rustu nebo poklesu ¢asové

fady. Tato charakteristika vyjadfuje, kolikrat se zvySila hodnota Casové tady oproti
predchazejicimu obdobi. Kolisaji-li hodnoty koeficientu riistu kolem konstanty, lze
vyvoj Casové fady vystihnout exponencialni funkci. Koeficienty rlistu pocitame jako

pomér dvou po sob¢ jdoucich hodnot ¢asové fady.

K(y)=2,  i=23..n 25)

i-1

Primérny koeficient ristu, oznaceny K(y), vyjadiuje primérnou zménu koeficientu

rustu za jednotkovy Casovy interval. Poskytuje informaci, o kolik procent by se m¢la
jeho hodnota zménit, tedy jakd by méla byt rychlost riistu, respektive poklesu, aby se

hodnota ukazatele zménila z prvni hodnoty na posledni.
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k() =11k, () (2.6

Charakteristiky primeér prvnich diferenci m a prumeérny koeficient ristu @
zavisi pouze na prvni a posledni hodnoté pozorované cCasové fady, tedy nezalezi
na ostatnich hodnotach uvnitt intervalu. Interpretace téchto charakteristik mé vyznam
pouze v piipad¢, ma-li ¢asova fada monotonni vyvoj. Stiidani rdstu a poklesu hodnot

uvnitt zkoumaného intervalu snizuje informac¢ni hodnotu.

Grafické zobrazeni ¢asovych rad

Grafické zndzornéni casové tady slouzi k posouzeni jejitho soufasného a zejména
dalsiho vyvoje. Je velmi nutné rozliSovat, o jakou Casovou fadu se jednd, nebot’
pro kazdy typ ¢asové fady se pouziva jiny zptisob grafického zobrazeni.

Intervalova Casova fada Ize graficky zobrazit nasledujicimi zpisoby:

- sloupkovymi grafy

- hilkovymi grafy

- spojnicovymi grafy

Okamzikova Casova fada lze znazornit vyhradné€ spojnicovymi grafy.

Zakladni pristup k modelovani ¢asovych rad
Klasicky model vychazi z dekompozice ¢asové fady na &tyii slozky. Casovou fadu tedy
Ize dokomponovat na:
e trendovou slozku Tj,
e sezoénni sloZku S;,
e cyklickou slozku C;,
e ndhodnou slozku e;.
Jestlize se jedna 0 tzv. aditivni dekomporzici, lze hodnoty y; Casové fady vyjadrit

souctem hodnot jednotlivych slozek v ¢ase tj, i=1,2,...,n

y, =T, +C, +S, +¢,. (2.7)
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Trendem rozumime tendenci dlouhodobého vyvoje sledovaného ukazatele v Case. Je
dusledkem pusobeni sil, napiiklad mezi technologické vlivy muzeme fadit zmény
ve vyrobé, demografické vlivy zahrnuji zmény v poctu obyvatelstva, zmény ve slozeni
populace, atd. Trend miize byt rostouci, klesajici nebo konstantni. V poslednim piipadé
mluvime o ¢asové fadé bez trendu.

Sezonni slozka je pravidelné opakujici se zména v Casové fadé, tedy odchylka
od trendové slozky. PFi¢iny sezoénniho kolisani mohou byt stiidani ro¢nich obdobi nebo
spoleCenské zvyklosti v urCitou dobu (napiiklad svatky nebo dovolené).
Pro vyhodnoceni hodnoty sezonni slozky jsou vhodna zejména Ctvrtletni nebo mésicni
méfeni.

Cyklickou slozku mizeme povazovat za kolisani okolo trendu, v nichz se stfidd faze
ristu a poklesu, avSak s nezndmou periodou. Stanoveni pficin cyklické slozky je velmi
obtizné, Casto se jedna o mimo ekonomicky ptivod. Jako pfiklad mizeme uvést modni
vystirelky, které vyvolavaji zmény v odbytu odévniho pramyslu.

Ptedchozi slozky ¢asové fady fadime mezi tzv. systematické slozky, jejichz chovani Ize
pomoci vhodnych nastroji vysvétlit. Ndhodnd neboli rezidudlni slozka je tvofena
nahodnymi fluktuacemi v pribéhu Casové tady, a tudiz ji nelze popsat zadnou funkci
Casu. Pri¢inami nahodné slozky jsou drobné odchylky, zejména vzijemné nezavislé,

napiiklad chyby v méfeni tidaji nebo pii jejich zpracovani.”

Popis trendu pomoci regresni analyzy

vvvvvv

analyzy. Pomoci regresni analyzy, popsané v Kkapitole [1.1] muzeme vyrovnat
pozorovand data a také stanovit prognozu jejiho dalsiho vyvoje. Pii vyrovnani
sledovanych dat pomoci regresni analyzy ptfedpokladame, Ze ¢asova tada, jejiz hodnoty

JSOU Y1,Y2v...,n, 1ze rozlozit na jeji trendovou a rezidualni slozku.

y; =T, +e, i=12...n. (2.8)

*RAMIK, J., CEMERKOVA, §. Statistika B
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1.3 Uéetni vykazy

Uspé&snost finanéni analyzy zna¢né zavisi na pouzitych vstupnich informacich, které by
mély byt kvalitni a také komplexni. Uetni zavérka by méla byt sestavena tak, aby
podévala vérny a poctivy obraz Ucetnictvi a financni situace spolecnosti. Zakladni data
jsou ve vétsin¢ piipadt ¢erpana z Gcetnich vykazd spole¢nosti. V soucasné dob¢ tvori
ucetni zavérku soubor uUcetnich vykazl jako rozvaha, vykaz zisku a ztrat, ptrehled
0 penéznich tocich a ptiloha. Jedna se o vefejné¢ dostupné informace, které je firma
povinna nejmén¢ jedenkrat ro¢né zvefejiiovat. Struktura rozvahy a Gctu zisku a ztrat je
zavazn¢ stanovena Ministerstvem financi a jsou nezbytnou soucésti ucetni zéavérky
Vv soustavé podvojného ucetnictvi. Pokud je ucetni jednotka soucésti konsolida¢niho
celku, ma povinnost sestavovat také konsolidovanou ucetni zavérku za matefskou
spole¢nost a obchodni spolecnosti ji fizené nebo ovlddané. Konsolidovana ucetni

v . . . row . r s 5
zavérka obsahuje konsolidovanou rozvahu, konsolidovany tcet zisku a ztrat a ptilohu.

Rozvaha

Rozvaha, oznafovéna také jako bilance, poskytuje informace o majetkové a kapitalové
struktufe. Rozvaha je zakladni ucetni vykaz, znamena piehled aktiv a pasiv
uspotadanych podle urcitych kritérii k ur€itému dni - rozvahovému dni. Obsahuje tedy
prehled majetku, se kterym podnik disponuje, a informace o zdrojich financovani.
Zékladnim vztahem rozvahy je bilan¢ni rovnost, tzn., Ze celkova hodnota aktiv se musi
rovnat celkové hodnoté pasiv. Rozvaha se sestavuje vzdy na zaklad€ informaci

ziskanych pfi inventarizaci.

Aktiva neboli majetek jsou vlozené prostiedky do spolecnosti, které jsou vysledkem
minulych udalosti a v budoucnu piinesou ekonomicky prospéch. Podle likvidity jsou
aktiva rozdélena do tii zékladnich skupin, a to od poloZzek nejméné likviditnich az
po polozky nejlikvidnéjsi, na dlouhodoba aktiva, obéZna aktiva a Casové rozliSeni.
Dlouhodoba aktiva jsou charakteristicka tim, Zze se u nich pfedpoklada doba
pouzitelnosti delS§i nez jeden rok, a nespotiebovavaji se najednou, ale postupné,
nejcastéji ve forme odpisii. Dlouhodoba aktiva tvoii hmotny majetek, kam se fadi

napiiklad nemovitosti, samostatné movité véci a zdsoby. Za majetek nehmotny se

> LANDA, M. Jak &ist finanéni vykazy, BUCHTOVA, J. Jak porozumét iicetnim v¥kaziim.
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povazuje software, licence a petenty. Finan¢ni majetek se v podniku nachézi ve formé
penéznich prostredki, riznych typli cennych papirt a vklada.

Obeézna aktiva se od dlouhodobych aktiv obecné 1i§i v délce pouzitelnosti, ktera je
U toho kratkodobého majetku stanovena do jednoho roku. Jsou tedy urcena k okamzité
spotiebé, respektive po jejich kratkodobém skladovani. Struktura obéznych aktiv je
obvykle tvofena zasobami, dlouhodobymi a kratkodobymi pohleddvkami a finan¢nim

majetkem.

Struktura pasiv podniku ptedstavuje piehled podnikového kapitalu, ze kterého je
financovan majetek podniku. Strana pasiv je ¢lenéna z hlediska vlastnictvi zdroji
financovani, na zdroje vlastni a cizi.

Vilastni kapital je financni vyjadfeni podilii majitelti, respektive akcionaiti nebo
spole¢nikit v podniku. Zahrnuje zakladni kapital, kapitdlové fondy, fondy ze zisku
a vysledky hospodateni. Vytvari se dle obchodniho zakoniku a jeho vyse se zapisuje
do obchodniho rejstiiku.

Cizi kapital ptredstavuje souhrn cizich zdroji ziskanych pro financovani podnikovych
aktiv. Je tvofen rezervami a zejména riznymi typy zavazkil, které se také podle
Casoveého kritéria rozdé€luji na dlouhodobé, se splatnosti nad jeden rok, a kratkodobé, se

splatnosti do jednoho roku.®

K posouzeni struktury pasiv se vyuziva analyza zadluzenosti, ktera vypovida o finan¢ni
struktute podniku, tedy do jaké miry jsou celkova aktiva financovana vlastnim

kapitalem nebo cizimi zdroji. Celkova zadluZenost podniku se vyjadiuje ze vztahu:

Celkova zadluzenost = Cizi zdroje/Celkova aktiva. (3.1)

Podil financovani vlastniho kapitdlu na celkovych aktivech uddva koeficient

samofinancovani:

Koeficient samofinancovani = Vlastni kapital/Celkova aktiva (3.2)

®LAN DA, M. Jak cist financni vykazy.
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Vykaz zisku a ztrat

Vykaz zisku a ztrat je nezbytnym podkladem pro hodnoceni firemni ziskovosti. Tento
ucetni vykaz je dynamicky, a tedy zachycuje nikoli stavové, ale kumulované hodnoty
jednotlivych polozek za ucetni obdobi. Vykaz zisku a ztrat je piehled o vynosech,
nakladech a vysledku hospodateni spole¢nosti za urcité obdobi. Hospodarsky vysledek
je rozdilem vynost a ndkladu. Ndklady jsou definovany jako penézné ocenéna spotieba
vyrobnich faktord. Porovnavaji se s vynosy, coz jsou penézni castky, které podnik ziskal
z veskerych svych ¢innosti za urcité obdobi. Mezi zékladni polozky vykazu zisku a ztrat
patfi:

e obchodni marze,

e piidand hodnota,

e provozni vysledek hospodateni,

¢ financ¢ni vysledek hospodateni,

e vysledek hospodateni za béznou ¢innost,

¢ mimotadny vysledek hospodaftent,

o vysledek hospodareni za ti¢etni obdobi.

Obchodni marze predstavuje rozdil trZzeb za prodané zboZi a ndkladl na prodané zboZi.
Pridanou hodnotu tvoti souhrn obchodni marze a vykont, které jsou vyjadienim trzeb
z prodeje vlastnich vyrobkd a sluzeb a kterd je ocisténa o vykonovou spotiebu.
hlavni ¢innost firmy, a je rozdilem souctu provoznich vynosli a souctu provoznich
nakladt. Vysledek hospodareni za béznou cinnost zobrazuje soucet provozniho
hospodatského vysledku a finanéniho vysledku hospodateni, sniZeného o dan z pfijmu z
bézné Cinnosti. Vysledek hospodareni za ucetni obdobi je souCtem vysledku
hospodateni za béznou cinnost a mimofadného vysledku hospodatfeni. Vystihuje
hospodaisky vysledek po zdanéni, tedy cisty zisk. Pies polozku tcetniho vysledku
hospodatfeni je zajiSténa vazba mezi rozvahou a uftem zisku a ztrat, nebot’ pravé

zjistény uéetni vysledek hospodateni z vysledovky je pienesen do rozvahy.’

"KRAFTOVA, 1. Zdklady ticetnictvi.
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2 ANALYZA PROBLEMU A SOUCASNE SITUACE

V této casti prechazi bakalaiska prace k aplikaci vySe uvedenych teoretickych
vychodisek v praxi, tedy k samotnému zpracovani ucetnich vykazi spole¢nosti Emco
spol. s.r.o. V tomto podniku jsem zaméstnana jiz patym rokem a také jsem zde
absolvovala povinnou odbornou praxi. Jelikoz tento podnik zndm z hlediska vyrobnich,
hospodarskych a technickych procest, vybrala jsem si pravé jejich ucetni vykazy jako
zdroje vstupnich dat pro ekonomickou analyzu pomoci ¢asovych fad. Vyroéni zpravy
spolecnosti Emco za poslednich pét let jsou zvetfejnény v Obchodnim rejstiiku
na oficialnim serveru &eského soudnictvi. Ugetni zavérky v letech 2001-2004, které
dosud nebyly zpracovany v digitalni podob¢, byly poskytnuty vedenim spole¢nosti.
Analyza se nezaméfuje na cely soubor ucetnich vykazli této spolecnosti, pouze
na rozvahu a ucet zisku a ztrat. Praktickd ¢ast obsahuje aplikaci zminénych statistickych
metod na sedm vybranych ukazateld, respektive Ctyfi rozvahové a tfi vysledkové
polozky, za obdobi po sob¢ jdoucich deviti let, tedy v letech 2001 — 2009. Pti analyze
téchto ekonomickych ¢asovych tad predpokladame, ze nezavisle proménnou vyjadiuje
Cas, a zévisle proménnou tvoii ukazatelé z ucetnich sestav. Analyza casové tfady
kazdého ukazatele zahrnuje tabulkové hodnoty v cCasové posloupnosti a zakladni
charakteristiky, grafick¢é zobrazeni vyvoje Casové tfady a subjektivni zhodnoceni
dosavadniho pritbé¢hu. Dale, pokud je to mozné, nasleduje nalezeni trendu ¢asové fady
ajeji vyrovnani pomoci vhodné regresni funkce. Hlavnim ukolem této analyzy je
doséhnout predpovédi budouciho vyvoje dané¢ho ukazatele v nasledujicim roce 2010.
Pro zjednoduSeni analyzy pomoci téchto statistickym metod byl vytvofen program
na vypocet Casovych fad v prostfedi Microsoft Office Excel 2007. Zde jsou pouzity

vzorce a predpisy popsané v teoreticke Casti bakalarské prace.
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2.1 Zakladni informace o spole¢nosti

Nazev firmy: Emco, spol. s.r.o.

Sidlo firmy: Zirovnicka 2389/1, 106 00 Praha - Zabghlice
Pravni forma: Spole¢nost s ru¢enim omezenym

Datum vzniku: 31.12.1991

ICO: 41191129

Pocet zaméstnanca: 150-200
Majitel firmy: Ing. Zdengk Jahoda

Oblast podnikani:  Potravinaisky pramysl

Emco spol. s.r.o. vznikla zadpisem do obchodniho rejstiiku, a to 31. prosince 1991. Jeji
pravni forma byla uzdkonéna jako spolecnost s ru¢enim omezenym. Firma podnika
V potravinafském primyslu. Svym vyrobnim sortimentem patii k nejvyznamnéjSim
potravinaiskym spole¢nostem v Ceské republice. Mezi hlavni ¢innosti podnikani této
firmy patii koupé zbozi za ucelem jeho dal§iho prodeje a prodej, pekaistvi a cukrafstvi,
vyroba potravinafskych vyrobkl a mlynafstvi. Zejména se tato spolecnost zaméifuje
na vyrobu a distribuci vysoce kvalitnich vyrobkl z oblasti zdravé vyzivy a zivotniho
stylu. Vjejich sortimentu se nachazi sypané miisli, misli suSenky, kukufi¢né
acelozrnné lupinky, ovesné kaSe a ceredlni vyrobky pro déti. Kromé vyrobkl
pod vlastni znackou zastupuje Emco na Ceském trhu i nékteré vyznamné evropské
znacky jako je Panzani, Carbonell, Katjes, Wilbo, Cuetara, Bonbonetti a dalsi. Jelikoz je
Emco zaméfena na potravinaisky primysl, musi spliiovat velmi pifisné hygienické
normy, vysokou kvality vstupnich surovin a kone¢nych vyrobkii. Z tohoto divodu je
tato spolecnost od roku 2003 drzitelem certifikatu ISO 9001:2000 a HACCP , ktery
zarucuje vysoky standard hygieny a kontroly béhem celého vyrobniho procesu. Tato
spolecnost je rovnéz ocenéna certifikdtem BRC ud€lované britskym obchodnim
konsorciem The British Retail Consortium. Tyto certifikaty zajist'uji vysokou kvalitu,
zdravotni nezavadnost a kontrolu vyrobki. Rada vyrobkti Emco je také nositelem

oznaceni kvality a ptivodu Klasa.?

*Emco [online].
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Organizacni struktura firmy

V Cele této spolecnosti stoji zakladatel a majitel v jedné osobé Ing. Zdenék Jahoda.
V organiza¢ni struktufe je stanoven pouze statutarni organ, ve kterém majitel této
spolecnosti pisobi ve funkci jednatele. Dozor¢i organy nebyly ke konci ucetniho obdobi
roku 2008 ustanoveny. Primérny piepoéteny pocet zaméstnancti v hlavnim pracovnim
poméru v roce 2008 ¢ini 186, z toho pouze jeden Clen fidicich organt. Centrala této
spolecnosti sidli v Praze, vyrobni zavody jsou rozmistény na tiech mistech Ceské
republiky, a to Bohumin — Skfecon, Hrdly u Terezina a Brno. Spolec¢nost je soucasti
konsolida¢ni skupiny, kde Emco spol. s.r.o. vystupuje jako mateiska spolecnost
a spole¢nosti D. K. FOOD s.r.0., Za minutku spol. s.r.0., Emco Slovensko a Emco Tula

OOD jako dcefiné spolegnosti.’

Informacni technologie

Spole¢nost Emco spol. s.r.0. ma implementovan informacni systém Microsoft Business
Solution - Navision. Diky tomuto produktu dosédhla jednotné spravy a komplexniho
ptehledu o ekonomickém stavu spolecnosti. MS Navision udavé piehled o hospodatreni
celé spolecnosti pomoci svych dil¢ich cili. Systém poskytuje procesy pro celou
spolecnost, zarucuje zvySeni bezpecnosti dat, stabilitu systému, jednotnou databazi
pro veskeré pobocky a dcefiné spolecnosti, sjednocuje evidenci vyroby a ostatnich ¢asti
systtmu do jednoho komplexniho feSeni. Pomoci tohoto systému zaméstnanci
spolecnosti efektivné planuji nakup, ktery umoznuje efektivnéjsi udrZzovani optimalni
ptinosy tohoto informacni systému je vSak pro Emco spol. s.r.o. pokryti oblasti vyroby,

ktera je pro tuto spolecnost stézejni.

Obchodni situace firmy

Emco spol. sr.o. ma v Ceské republice dominantni postaveni v potravinaiském
prumyslu, zejména na trhu zdravé vyzivy. Toto postaveni si spolecnost udrzuje
pfedevS§im vyrobou a distribuci v segmentu miisli S trznim podilem 53%. Pomoci
aktivniho exportu spolecnost stdle vyznamnéji rozsifuje sviij trzni podil. Od pocatku je

spolecnost aktivné pfitomna na slovenském trhu, vroce 2002 zacala expandovat i

S Vyrocni zprava Emco spol. s.r.o. za rok 2001 - 2009
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na dalsi zahrani¢i trhy. Postupné rozvijela své obchodni aktivity a vyvoz produkce
do vice nez tficeti zemi svéta. Nejvyznamnéj§imi zahrani¢nimi trhy jsou v soucasné
dobé Chorvatsko, Rumunsko, Bosna a Hercegovina a Madarsko. Spole¢nost Emco
rozsifila sviij export i do zemi jako jsou Egypt, Izrael, Slovinsko, Estonsko a Venezuela.
Velmi vyznamné zastoupeni ma spolecnost i v Polsku, se kterym aktivné spolupracuje.
V roce 2007 spole¢nost zapocala produkci v novém vyrobnim zavodu Vv Hrdlech
u Terezina, kde zpracovava ovesné vlocky, a stala se tak nejvétSim zpracovatelem toho
produktu ve stfedni Evropé. Projekt ,,Vyroba a vyvoj cerealnich vyrobkii v bio kvalité
v zavodé v Hrdlech® byl spolufinancovan Evropskym fondem pro regionalni rozvoj
a Usteckym krajem v ramci Spole¢ného regionalniho opera¢niho programu. V roce
2008 Emco rozsifilo export i do Ruska, kde se Emco Tula stala jeji dcefinou
spole¢nosti. Tento vlastni vyrobni zdvod je zaméfen na vyrobu Emco miisli pro rusky
trh a také v budoucnu vyznamnym bodem pro export do ostatnich zemi, se kterymi ma
Rusko celni unii — Kazachstan, Ukrajina a Bélorusko. V minulém roce 2009 zavedla

y C oy . - . 10
spole¢nost novou obchodni znackou s ndzvem Emco mysli na zdravi.

19 Zdroj: Emco [online].
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2.2 Zdroje vstupnich dat

Podle zakona o ucetnictvi ma spole¢nost Emco spol. s.r.o. povinnost sestavovat ucetni
zavérku v plném rozsahu a dale ji mit ovéfenou auditorem. JelikoZz je soucasti
konsolida¢niho celku, je nutné, aby vykazovala také konsolidovanou ucetni zavérku.
Zdroje dat, které budeme analyzovat pomoci ¢asovych tad, tvofi ro¢ni ucetni zavérky
spole¢nosti Emco spol. s.r.o. za obdobi let 2001 — 2009. Vstupni data tedy budeme
Cerpat z Géetni vykazii Rozvaha, Uget zisku a ztrat a P¥ilohy. Rozvaha v plném rozsahu
je rozdélena do Ctyf sloupct: Brutto, Korekce, Netto a Netto v minulém tucetnim

obdobi.

Obchodni firma nebo jiny

ROZVAHA nazev Géetni jednotky
(BILANCE) Emco spol.s.r.o.
ke dni 31.12.2007
(v celych tisicich K¢ ) Sidlo, bydIi&té nebo misto
i podnikani Géetni jednotky
i Zirovnicka 2389
41191129 Exa 1
106 00
) B&iné cetni obodbi M0l
AKTIVA Rad obdobi
Brutto Korekce Netto Netto
AKTIVA CELKEM (i. 02 + 03 + 31 + 63) 001 431324| -60818| 370 506] 307 119
A Pohledévky za upsany zakladni kapital 002 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek (i. 04 + 13 + 23) 003 176 500| -54 007 122 493] 84 397
B. l. Dlouhodoby nehmotny majetek (.05 aZ 12) 004 3292 1770 1740 4 678

Obréazek 1: Rozvaha v pIném rozsahu™

Sloupec nazyvany Brutto obsahuje aktiva v hodnotach jejich ocenéni, zejména

4

Vv pofizovacich cenach. Korekce uvadi penézni Castky se zapornymi znaménky, které
predstavuji opravky dlouhodobého majetku, neboli vysi jejich opottebeni, nebo opravné
polozky k aktivim, coz vyjadiuje nepfimou Gpravu ocenéni majetku. Netto sloupec je
vysledkem rozdilu Brutto a Korekce sloupce. Netto za minulé ucetni obdobi prezentuje
tytéz hodnoty jako Netto, a vSak pro pfedchozi ucetni obdobi. V analyze tedy budou
pouzity pen€zni ¢astky ze sloupce Netto ucetniho vykazu Rozvaha za devét po sobé

jdoucich let.

1 Zdroj: Vyroéni zprava Emco spol. s.r.o. za rok 2007
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Ucet zisku a ztrat obsahuje pouze dosazené stavy nakladi a vynosii za sledované a

minulé obdobi.

VULHUGII g NITuU iy nascoy
Géetni jednotky
Emco spol.s.r.o.

VYKAZ ZISKU A ZTRATY
ke dni 31.12.2007
( v celych tisicich K¢ )

Sidlo, bydlisté nebo misto

& podnikani G&etni jednotky
Zirovnicka 2398
41191129 Braha 10
106 00
Cislo |Skutecnost v icetnim obdobi
TEXT fa
e Sledovaném Minulém
l. Trzby za prodej zboZi 01 509 847 477 525
A Naklady vynaloZené na prodané zboZi 02 320 330 311 655
+ Obchodni marZe (f.01-02) 03 189 516 165 870
In. Vykony (. 05+06+07) 04 368 510 861
IIl. 1 [TrZbyza prodej viastnich vjrobkl a sluzeb 05 12 040 14 012

Obrazek 2: Vykaz zisku a ztrat v plném rozsahu®

Dalsi nezbytnou soucasti ucetnich zavérek je ptiloha, ve které jsou obsazeny detailni
informace o spolec¢nosti, napiiklad o poctu zaméstnanct v hlavnim pracovnim poméru,
o systému rozdéleni vysledku hospodafeni za ucetni obdobi na vysledek hospodaieni

minulych let nebo vyplaceni podilii na zisku spole¢niklim spole¢nosti, atd.

12 7droj: Vyroéni zprava Emco spol. s.r.o. za rok 2007
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2.3 Rozvaha

2.3.1 Celkova aktiva

Prvni ukazatel, u kterého ur¢ime zakladni charakteristiky a provedeme analyzu pomoci
casovych tad, jsou celkova aktiva. Vzhledem k tomu, ze v pfipadé sestavovani rozvahy
musi platit bilan¢ni rovnost, objem aktiv odpovidd objemu pasiv. Analyza celkovych
aktiv je tedy identickd s analyzou celkovych pasiv. Celkova aktiva predstavuji vse,
s ¢im spolecnost disponuje a v budoucnu ji to pfinese ekonomicky prospéch. Celkova
pasiva udavaji ptehled o zdrojich financovani majetku. V minulém roce doséahla celkova
aktiva ptiblizné¢ 400 mil. K¢, z toho tii Ctvrtiny tvoii obézna aktiva. Nize uvedena
tabulka ¢. 1 znazoriiuje prubéh celkovych aktiv v letech 2001 — 2009. Ve tietim sloupci

tabulky jsou uvedeny hodnoty tohoto ukazatele v tisicich K¢&. Prvni diference ,d;(y)

vypocitame pomoci vzorce (2.3) a vysledky predstavime ve ctvrtém sloupci.

Koeficienty rustu k;(y), vypocitané podle vztahu (2.5) jsou znazornény ve sloupci

patém.

i Roky Yi 1di(y) ki(y)
1 2001 232 335 - -

2 2002 259 974 27 639 1,119
3 2003 297 816 37 842 1,146
4 2004 258 470 -39 346 0,868
5 2005 267 143 8673 1,034
6 2006 307 119 39976 1,150
7 2007 368 203 61 084 1,199
8 2008 401 314 33111 1,090
9 2009 396 792 -4 522 0,989

Tabulka 1: Celkova aktiva v tisicich K&

Grafické znazornéni

Uvedena casova tfada je intervalova a ke znazornéni jejich hodnot tedy pouzijeme
spojnicovy graf. Na grafu ¢. 1 je graficky znazornény vyvoj objemu celkovych aktiv
v letech 2001 — 2009. Na svislé ose nize uvedené¢ho grafu jsou znazornény objemy

celkovych aktiv v milionech K¢ a na vodorovné ose jednotlivé roky.

13 Zdroj: vlastni
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Graf 1: Celkova aktiva v milionech K&**

Subjektivni zhodnoceni celkovych aktiv

Podle tabulkovych hodnot 1 zobrazeni vyvoje celkovych aktiv mizeme vidét rastovou
tendenci tohoto ukazatele. V roce 2004 vSak zaznamenal tento vyvoj pokles oproti
minulému roku piiblizné ve vysi 40 mil. K¢. Tento jev byl zplisoben snizenim obéznych
aktiv, zejména se na tomto vykyvu podilelo snizeni stavu kratkodobych pohledavek
ve vysi 27 mil. K¢ a pokles stavu zasob o 12,5 mil K¢&. Spolecnost Emco si timto zvysila
penézni prostiedky a zrychlila tok penéz, nebot zasoby a zejména pohledavky vazou
penize spolecnosti, které mohou byt dale investovany. V roce 2006 se hodnota
celkovych aktiv dostala na uroven roku 2004 a v prubéhu dalsich let vykazovala pouze
rostouci trend. ZvySovanim celkovych aktiv se z divodu bilan¢ni rovnosti zvysuji také

celkové pasiva a dochazi k celkovému hospodatskému ristu podniku.

Zikladni charakteristiky

Podle vzorce (2.1) vypocteme primér hodnot této ¢asové tady 9 Ziskdme hodnotu
309 907 tis. K¢, ktera udava pro sledované obdobi priimérny objem celkovych aktiv za
jednotlivé roky. Primér prvnich diferenci ,d(y), vypocteny podle vzorce (2.4) je

ptiblizn¢ roven Cislu 20 577 tis. K¢. Tedy ve sledovaném obdobi rostl objem celkovych

1 7droj: vlastni
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aktiv kazdy rok v priméru o 20 577 tis. K&. Primérny koeficient ristu K(y), ktery jsme
vypocetli pomoci vzorce (2.6) je ptiblizn€ roven 1,0692. Piedstavuje, ze ve sledovaném
obdobi se kazdy rok zvysi objem celkovych aktiv oproti piedchazejicimu roku

V prumeéru 0 6,92%.

Urceni trendu a vyrovnani ¢asové rady

Jak jsme jiz vySe zminili, ve sledovaném obdobi vykazoval vyvoj objemu celkovych
aktiv tendenci riistu, aviak s jednim vyznamnym poklesem v roce 2004. Casovy tsek
v letech 2001 — 2003 muzeme povazovat za v minulosti velmi vzdaleny a pro nasi
analyzu nevyznamny. Pokud bychom uvazovali o vyrovnéni této asové fady za obdobi
uvedenych deviti let, ziskali bychom zkreslend vyrovnana data. Z toho divodu omezime
sledované obdobi na roky 2004 — 2009, kdy tato Casova fada zaznamenala minimalni
hodnotu v roce 2004 a v prub&hu dalSich let pouze rostla. Budeme ptedpokladat
rostouci vyvoj i v budoucnosti, avSak hodnota celkovych aktiv nemutze nartstat
do nekonecna, ale povede k asymptotickému ustaleni. Pro vyrovnani hodnot celkovych

aktiv tedy zvolime modifikovany exponencialni trend. Odhad regresni funkce, oznaceny

7(x), je tedy podle vzorce (1.7) dan predpisem
7A7(t) =679014 —482343-0,906",t =1,2,...,6.

Vyrovnané hodnoty 7, jsou uvedeny v poslednim sloupci tabulky €. 2. Pro posouzeni

vhodnosti vybrané regresni funkce vypoc¢teme podle vzorce (1.12) index determinance,
oznaéeny |2, ktery v tomto piipadé ¢ini 0,9308. Hodnota indexu determinance je velmi

blizka k jedné, zvolena regresni funkce je tedy pro vyrovnani zadanych dat vhodna.

i Roky Vi ,}i

1 2004 258 470 242 193,3
2 2005 267 143 283 419,7
3 2006 307 119 320 755,1
4 2007 368 203 354 566,9
5 2008 401 314 385 187,6
6 2009 396 792 412 918,4

Tabulka 2: Vyrovnané hodnoty celkovych aktiv v tisicich K&™

15 7droj: vlastni

31



Prognoza

Jelikoz jsme dosahli vyrovnani danych dat pomoci vhodné regresni funkce, miize nyni
piedpovidat vyvoj vybrané ¢asové fady v budoucnosti, tedy stanovit stav celkovych
aktiv vroce 2010. Po dosazeni do odhadnutého piedpisu modifikovaného

exponencialniho trendu, ziskame hodnotu 438 032 tis. K¢.

7A7(7) = 679014 —482343-0,906" = 438032.
Nyni muzeme fict, ze pokud by se udrzely stavajici podminky a modifikovany
exponencialni trend by dobie vyjadioval dalsi vyvoj této ¢asové fady, dosahl by objem

celkovych aktiv v roce 2010 hodnoty 438 032 tis. K&.

Graf €. 2 znazoriiuje vyvoj hodnot celkovych aktiv a také data, kterd se po dosazeni
do ptedpisu modifikovaného exponencialniho trendu vyrovnala. Dale mame v grafu

zobrazenou budouci moznou hodnotu celkovych aktiv v roce 2010.

Vyrovnané hodnoty celkovych aktiv a prognéza

350

300

250

200

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
roky

s=p=mPlvodnidata esll=Vyrovnana data Progndza

Graf 2: Vyrovnané hodnoty celkovych aktiv a prognza v milionech K&

18 7droj: vlastni
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2.3.2 Dlouhodoby majetek

Dlouhodoby majetek je dalSi rozvahova polozka, ktera bude zpracovana pomoci
casovych ftad. V poslednich dvou letech dosdhl dlouhodoby majetek piiblizné
100 mil. K¢&. Na vysi tohoto ukazatele se podili zejména dlouhodoby hmotny majetek.
Spolec¢nost Emco vlastni stavby ve vysi 39 mil. K¢, coz odpovida vlastnictvi vyrobnich
zavodl a hlavni centraly. Dale spolecnost disponuje s pozemky ve vysi 6 mil. K¢ a se
samostatnymi movitymi véci v hodnoté pfiblizn¢ 40 mil. K¢. V tabulce €. 3 1ze vidét
vyvoj dlouhodobého majetku za obdobi let 2001 — 2009. Tteti sloupce predstavuje
hodnoty dosazené za jednotlivé roky v tisicich K& Pomoci vzorce (2.3) jsou vypocteny

prvni diference ,d;(y), které jsou zobrazeny ve sloupci &tvrtém. Paty sloupec

prezentuje koeficienty rustu K;(y), vyjadiené dle predpisu (2.5).

i Roky Yi 1di(y) Ki(y)
1 2001 51 182 - -

2 2002 56 614 5432 1,106
3 2003 64 696 8 082 1,143
4 2004 68 886 4190 1,065
5 2005 71036 2 150 1,031
6 2006 84 397 13 361 1,188
7 2007 122 493 38 096 1,451
8 2008 107 748 -14 745 0,880
9 2009 92 131 -15 617 0,855

Tabulka 3: Dlouhodoby majetek Vv tisicich K&*

Subjektivni zhodnoceni dlouhodobého majetku

Na pocatku sledovaného obdobi kolisala hodnota dlouhodobého majetku kolem
50 mil. K¢. V prubehu dalsich let objem tohoto ukazatele mirné nardstal. Od roku 2005
se rustova tendence zvySovala s vEétsi razantnosti a v roce 2007 dosahl dlouhodoby
majetek nejvySsi hodnoty, a to 122 mil. K¢. Jak jsme jiz vySe zminili, na hodnoté
dlouhodobého majetku se podili zejména stavby. Jelikoz vroce 2002 spolecnost
zapocala vlastni produkei, ¢imz zacaly rtist naroky na vyrobni kapacity a predevSim
prostory, musela spole¢nost navySovat vlastnictvi budov, pozemki a také samostatnych

a movitych véci. V nasledujicim roce 2008 vSak nastal vyrazny pokles dlouhodobého

7 7droj: vlastni
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majetku, ktery pokracoval také v nasledujicim roku 2009. Jak mtizeme vycist z rozvahy,
tento vyznamny pokles byl zplsoben snizenim dlouhodobého hmotného majetku,

zejména samostatnych movitych véci.

Grafické znazornéni

Graf ¢. 3 predstavuje priab¢h dlouhodobého majetku za jednotlivé roky v letech 2001 —
20009. Jelikoz je analyzovéna Casova fada intervalova, je znazornén praveé spojnicovym
grafem. Objemy v milionech K¢ dosazené dlouhodobym majetkem jsou naneseny

na svislé osy. Vodorovna osa vyjadiuje casovou posloupnost.

Dlouhodoby majetek
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Graf 3: Dlouhodoby majetek v milionech K&

Zikladni charakteristiky

Primér hodnot Casové fady y lze vyjadiit pomoci ptfedpisu (2.1) a v pfipadé této
casové tady Cini 79 909 tis. K¢&. Tato zakladni charakteristika udava, ze pro sledované

obdobi ¢inil objem dlouhodobého majetku v priméru 79 909 tis. K¢ za jednotlivé roky.

Podle vzorce (2.4) 1ze vyjadrit praimér prvnich diferenci ,d(y), ktery pro ¢asovou fadu

dlouhodobého majetku dosahl hodnoty 5 118 tis. K¢ MiZeme tedy fict, Ze

ve sledovaném obdobi rostl objem dlouhodobého majetku kazdy rok v priméru

18 7droj: vlastni
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05118 tis. K¢. Pramérny koeficient rastu K(y), ktery se vyjadii ze vzorce (2.6) je

ptiblizné¢ roven hodnoté 1,0762 a uvadi, ze ve sledovaném obdobi se objem

dlouhodobého majetku zvysi kazdy rok v priméru o 7,62% oproti minulému roku.

Urceni trendu a vyrovnani ¢asové rady
V ptipadé ¢asové fady dlouhodobého majetku, nema smysl vyrovnavat jeji hodnoty
regresni  funkci, jelikoz jde o wukazatele vyrazné¢ ovlivnéného rozhodnutim

managementem spolecnosti. Na vyvoj dlouhodobého majetku tedy nepiisobi nahoda.

2.3.3 Cizi zdroje

Ve spoleCnosti Emco je cizi kapital velmi dulezitym zdrojem financovani. Jiz
od zalozeni spolecnosti se ke kryti aktiv vyuzivaji cizi zdroje v mnohem vétsi mife nez,
jak tomu je u vlastniho kapitalu, coz zvySuje celkovou zadluZenost spole¢nosti. Stejné
jako predchozi ukazatelé, budeme také cizi zdroje analyzovat za obdobi deviti let, tedy

v letech 2001 — 2009. Jednotlivé hodnoty cizich zdroju v tis. K¢ jsou uvedeny ve tietim

sloupci tabulky €. 4. Dale jsou zde znazornény prvni diference ,d,(y), konkrétné
ve étvrtém  sloupci, a koeficienty rast K,(y) Vpatém sloupci tabulky. Tyto

charakteristiky jsou vyjadieny pomoci vzorce (2.3) a (2.5).

i Roky Yi 1di(y) Ki(y)
1 2001 167 208 - -

2 2002 173 284 6 076 1,036
3 2003 216 000 42 716 1,247
4 2004 191 546 -24 454 0,887
5 2005 174 985 -16 561 0,914
6 2006 193 168 18183 1,104
7 2007 212 871 19 703 1,102
8 2008 236 149 23278 1,109
9 2009 215978 20171 0,915

Tabulka 4: Cizi zdroje V tisicich K&*°

19 7droj: vlastni
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Subjektivni zhodnoceni cizich zdroji

V pocateénich dvou letech se hodnota cizich zdroju pohybovala kolem 170 mil. K¢.
Rok 2003 vsak znamenal extrémni narust, konkrétné o 42 mil. K. Velky podil na tomto
vykyvu mélo navySeni kratkodobych zavazkii a bankovnich uvérd a vypomoci.
O 25 mil. K¢ vzrostly zavazky vici dodavatelim, dale Ceska spofitelna a.s. poskytla
spolecnosti uvér ve vysi 10 mil. K¢ a také jednatel ing. Zdenc¢k Jahoda poskytl
spolecnosti Gvér ve vysi 5,9 mil. K& V dalsich dvou letech dochazelo k postupnému
snizovani zavazkl spole¢nosti, v roce 2004 byly splaceny zavazky vuci dodavatelim ve
vysi 35 mil. K¢ a v roce 2005 bylo vyplaceno 33 mil. K¢ z celkové hodnoty bankovnich
uvéri. Od roku 2005 se cizi zdroje rovnomérné navysuji, coz souvisi s celkovym ristem
spolec¢nosti. V roce 2008 vSak doSlo krazantnimu poklesu ve vysi 20 mil. K¢

zpuisobenym piedevs§im splacenim kratkodobych zavazka ve vysi 18,5 mil. K¢.

Grafické znazornéni
Na grafu ¢. 4 je uveden spojnicovy graf vyjadiujici pribéh cizich zdroji ve spole¢nosti
Emco za obdobi deviti let. Na svislé ose jsou znazornény dosazené hodnoty ciziho

kapitalu v milionech K¢ za obdobi 2001 — 2009 za jednotlivé roky.
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Graf 4: Cizi zdroje v milionech K&*°

2 7droj: vlastni
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Zikladni charakteristiky

Jako prvni zakladni charakteristiku ur¢ime podle vzorce (2.1) primér ¢asové tady 9,

ktery v tomto ptipad¢ ¢ini 197 909 tis. K¢ a vyjadiuje, ze ve sledovaném obdobi se

primérna hodnota cizich zdroji za jednotlivé roky pohybovala okolo 197 909 tis. K¢.
Dale dle predpisu (2.4) ur¢ime prumér prvnich diferenci m . Pro tuto ¢asovou fadu
je roven 9 096 tis. K¢ a udava, ze ve sledovaném obdobi nartistala mira cizich zdroja
kazdym rokem v priméru o 6 096 tis. K¢ Koeficient ristu @, vyjadifeny dle

ptedpisu (2.6), je roven 1,0325. Z toho vyplyvéa, ze ve sledovaném obdobi se kazdym

rokem zvysil objem cizich zdroji oproti ptedchédzejicimu roku v priméru o 3,25%.

Urceni trendu a vyrovnani ¢asové rady

Casova fada cizich zdrojii nevykazuje ve sledovaném obdobi zadny trend, ktery by vedl
ke vhodnému vyrovnini jejich hodnot. Po cely Casovy uUsek ukazatel zaznemenava
vyznamné vykyvy, které by mély negativni vliv na urceni trendu. Z tohoto divodu
nebudeme analyzovat hodnoty cizich zdroji, ale z hlediska jejich podilu na financovani
celkovych aktiv, a provedeme tedy analyzu celkové zadluzenosti spole¢nosti. Sestavime

casovou posloupnost tohoto finan¢niho ukazatele a posoudime jeho vyvojovy trend.

Casova rada zadluZenosti

V tabulce ¢. 5 nalezneme hodnoty celkové zadluzenosti v procentech, vyjadiené ze

vztahu (3.1), za obdobi let 2001 — 2009.

i Roky i 1di(y) Ki(y)
1 2001 71,97 - -

2 2002 66,65 -5,32 0,926
3 2003 72,53 5,88 1,088
4 2004 74,11 1,58 1,022
5 2005 65,50 -8,61 0,884
6 2006 62,90 -2,60 0,960
7 2007 57,81 -5,08 0,919
8 2008 58,84 1,03 1,018
9 2009 54,43 -4,41 0,925

Tabulka 5: Hodnoty celkové zadluzenosti v procentech®

21 Zdroj: vlastni
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V prvotni ¢asti sledovaného obdobi vyuzivala spolecnost k financovani celkovych aktiv
v mnohem vys§i mife cizich zdroju, ve vysi 70% celkovych pasiv, coz by mohlo vést
k negativnimu postoji ze strany véfitelu. V poslednich péti letech se vSak spole¢nosti
podafilo hodnotu cizich zdrojii sniZzovat, az dosdhla v minulém tucetnim obdobi

ptijatelnych cca 55%.

Grafické znazornéni celkové zadluZenosti
Na grafu ¢. 5 mGzeme vidét zndzornény vyvoj celkové zadluzenosti spolecnosti Emco
v letech 2001 — 2009. Svisla osa vyjadfuje procentualni podil cizich zdroji na

financovani celkovych aktiv. Na vodorovné ose je nanesena ¢asova posloupnost.
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Graf 5: Celkova zadluZenost v procentech?

Urceni trendu a vyrovnani ¢asové rady

Jak jsme jiz zminili, ma ¢asova fada celkové zadluZenosti od roku 2004 klesajici trend.
Obdobi v letech 2001 — 2003 tedy budeme povazovat za v minulosti velmi vzdaleny a
pro naSi analyzu neZadouci. Klesajici trend ukazatele zadluzenosti se jist€¢ bude
Vv budoucnosti ustalovat. Neptedpokladame, ze by spole¢nost mohla financovat své
aktiva pouze z vlastnich zdrojt, celkova zadluzenost tedy nedosahne nulové hodnoty, a

tudiz bude ohrani¢ena spodni asymptotou. Hodnoty tohoto ukazatele tedy vyrovname

22 7droj: vlastni
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pomoci gompertzovy krivky. Predpis odhadu této regresni funkce mizeme pomoci

vzorce (1.11) vyjadrit jako:
;7(0 _ @3.986+0,4680,663 t=12...6.

Vhodnost zvolené regresni funkce posoudime pomoci indexu determinance |2, ktery
podle ptedpisu (1.12) pro ¢asovou fadu celkové zadluzenosti ¢ini 0,9634. Jelikoz tato
hodnota ptfevySuje hodnoty indexu determinance ostatnich nelinearizovatelnych funket,
je gompertzova kiivka nejvhodnégjsi pro vyrovnani analyzovanych dat. Ptiblizn€ 96,34%
rozptylu celkové zadluZenost spolecnosti Emco se da vysvétlit zvolenou funkci.
Hodnoty ¢asové fady vykond v procentech vyrovnané pomoci vhodné zvolené funkce

jsou uvedeny v poslednim sloupci tabulky ¢. 6.

i Roky Yi ,}i

1 2004 74,11 73,4
2 2005 65,50 66,1
3 2006 62,90 61,7
4 2007 57,81 58,9
5 2008 58,84 57,2
6 2009 54,43 56,0

Tabulka 6: Vyrovnané hodnoty celkové zadluZenosti v procentech®

Prognéza celkové zadluZenosti

Po nalezeni trendu ve vyvoji celkové zadluZenosti spole¢nosti Emco, mizeme ptejit ke
stanoveni pfedpokladané budouci hodnoty v roce 2010. Po dosazeni do naleznutého

odhadu gompertzovy kiivky, ziskdme hodnotu 55,3%.

;7(7) _ @3.986+0,4680,663 _ g 3
Za udrzeni stavajicich podminek a za ptedpokladu, ze gompertzova kiivka bude i nadéle
dobfe vyjadifovat prubéh casové tady celkové zadluzenosti, dosdhne spolecnost
V nasledujicim roce 55,3%-niho podild cizich zdroji na financovani celkovych aktiv.
Priibéh ptivodnich, vyrovnanych hodnot a prognézy celkové zadluzenosti je predstaven

na grafu ¢. 6.
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Graf 6: Vyrovnané hodnoty celkové zadluZenosti v procentech®

V analyze celkovych aktiv jsme dosahli vyrovnani jejich hodnot a také progndzy
prorok 2010. Nyni jsme misto analyzy cizich zdroji, provedli analyzu celkové
zadluzenosti, kterd je procentudlnim vyjadifenim podild cizich zdroji na celkovych
aktivech. Na zaklad¢é téchto skute¢nosti mizeme ocekavanou hodnotu cizich zdroju
vyjadfit z ptfedpokladané hodnoty celkovych aktiv a predpokladané hodnoty celkové
zadluzenosti vroce 2010. Z vypoctu 55,3%-nitho podilu cizich zdroji na hodnoté
celkovych aktiv, ktera ¢ini 438 032tis. K¢, ziskdme hodnotu cizich zdroji v roce 2010
ve vysi 242 231 tis. K¢.

2.3.4 Vlastni kapital

Vlastni kapitdl je pasivni polozka, ktera piredstavuje vlastni zdroje financovani.
Ve spole€nosti Emco tvoii vlastni kapitadl zdkladni kapital, vysledek hospodateni
bézného ucetniho obdobi a vyznamnym podilem vysledek hospodareni minulych let. AZ
Vv poslednich letech se podil vlastniho kapitdlu na financovani spole¢nosti vyrovnal
Vv pijjatelné mife cizim zdrojim. Tabulka ¢. 7 uvadi hodnoty vlastniho kapitalu za

jednotlivé roky v letech 2001 — 2009 vtis. K& Ve ¢tvrtém sloupci tabulky jsou
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zaznamenany prvni diference ,d;(y), vyjadfené ze vzorce (2.3). Dale jsou v patém

sloupci tabulky prezentovany koeficienty rastu k; (y), vypoctené pomoci piedpisu (2.5).

| Roky i 1di(y) Ki(y)
1 2001 49 566 - -

2 2002 65 238 15672 1,316
3 2003 71 855 6 617 1,101
4 2004 62 852 -9 003 0,875
5 2005 81918 19 066 1,303
6 2006 103 098 21180 1,259
7 2007 144 138 41 040 1,398
8 2008 153 062 8924 1,062
9 2009 175 148 22 086 1,144

Tabulka 7: Vlastni kapital v tisicich K&*

Subjektivni zhodnoceni vlastniho kapitalu

Ve sledovaném obdobi objem vlastniho kapitalu rostl pouze s mirnym poklesem v roce
2004, a to o ptiblizn¢ 9 mil. K¢. Jelikoz hodnota zékladniho kapitdlu setrvava
Vv konstantni vysi, tedy na hodnoté 22 mil. K¢, na pribéhu vlastniho kapitalu se ti€astni
zejména hospodarské vysledky. Vysledek hospodareni minulych let zaznamendval
ve sledovaném obdobi pouze navySovani své hodnoty, a to podle rozhodnuti vedeni
spole¢nosti o rozdéleni zisku. Vysledek hospodateni bézného tcetniho obdobi vykazuje
velmi extrémni vykyvy, takze jeho vliv na vyvoj vlastniho kapitalu nemizeme posoudit.
Snizeni kapitalovych fondt v roce 2004 o pfiblizn¢ 10 mil. K¢ oproti pfedchazejicimu

roku zpusobilo ubytek vlastniho kapitélu.

Ziakladni charakteristiky

Pro ¢asovou tadu vlastniho kapitalu uré¢ime pomoci vzorce (2.1) primér hodnot ¢asové
fady 9, ktery ¢ini 100 763 tis. K¢ a udava, ze ve sledovaném obdobi ¢inila primérna
hodnota vlastniho kapitalu za jednotlivé roky 100 763 tis. K¢. Dale urCime ze vzorce
(2.4) primér prvnich diferenci m Pro analyzovanou ¢asovou fadu cini

15 697 tis. K¢. Muzeme tedy fict, ze ve sledovaném obdobi nartistal objem vlastniho

kapitalu kazdy rok v primeéru o 15 697 tis. K¢. Rychlost vyvoje tohoto ukazatele vyjadii
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koeficient rastu k(y) pomoci vzorce (2.6), ktery je Vvtomto piipadé roven 1,1709.
Z toho vyplyva, Ze ve sledovaném obdobi se objem vlastniho kapitalu kazdym rokem

navysil oproti minulému roku v priméru o 17,09 %.

Grafické znazornéni
Graf ¢. 7 znazoriiuje pomoci spojnicové kiivky pribéh vlastniho kapitalu v obdobi 2001
— 2009. Na svislé ose jsou naneseny hodnoty analyzovaného ukazatele v milionech K¢

za jednotlivé roky, kterou tvoti osa vodorovna.
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Graf 7: Vlastni kapital v milionech K&*

Urceni trendu a vyrovnani ¢asové rady

Vyvoj vlastniho kapitalu je pfimo fizen vedenim spolecnosti Emco. Hlavni management
reguluje hodnotu tohoto ukazatele na zakladé rozhodnuti o pfevodu vysledku
hospodateni za bézné ucetni obdobi na vysledek hospodafeni minulych let. Dale 1ze
vlastni kapital usmériiovat pomoci navysovani, ptipadné snizovani zakladniho kapitalu,
coz také zavisi na rozhodnuti vedeni spolecnosti. Na zdklad¢ téchto skuteCnosti,
muzeme predpokladat, ze Casovd fada vlastniho kapitalu neni ovlivnéna nahodou.
JelikoZ by nalezeni trendu této Casové fady a stanoveni jeji progndzy bylo velmi

nasilné, nepovazujeme za vhodné vyrovnavat hodnoty vlastniho kapitalu.
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2.4 Vykaz zisku a ztrat

2.4.1 Trzby za prodej zbozi

Ve sledovaném obdobi mély nejvétsi podil na dosazenych vynosech této spolecnosti
trzby za prodej zbozi. Pii dosahovani zisku tedy Emco uptednostiiuje nakup zbozi
a jeho nasledny prodej pfed samotnou vyrobou a prodejem vlastnich vyrobka. Postupem
Casu se vSak hlavni strategii spoleCnosti stala orientace na produkci vlastnich vyrobk.
V tabulce ¢. 8 jsou uvedené hodnoty dosazenych trzeb za prodané zbozi v letech 2001 —
2009. Jsou uvedeny vV tisicich K¢ a najdeme je ve tietim sloupci tabulky. Ve sloupci
¢tvrtém nalezneme absolutni pfirGstky této Casové tady, jez jsme vypocitali podle

vzorce (2.3). Koeficienty rustu k;(y) vyjadiené dle vztahu (2.5) jsou znazornény

ve sloupci patém.

i Roky Yi 1di(y) Ki(y)

1 2001 696 077 - -

2 2002 757 792 61715 1,089
3 2003 647 053 -110 739 0,854
4 2004 598 418 -48 635 0,925
5 2005 498 216 -100 202 0,833
6 2006 477 525 -20 691 0,958
7 2007 509 847 32322 1,068
8 2008 497 701 -12 146 0,976
9 2009 489 119 -8 582 0,9828

Tabulka 8: Trzby za prodej zbozi v tisicich K&’

Subjektivni zhodnoceni trzeb za prodej zbozi

Od roku 1990, kdy byla spolecnost Emco zalozena, byla jeji hlavni podnikatelska
¢innost nakup zboZi a jeho nasledny prodej, coz se také odrazi ve vysokych hodnotach
astrmém rastu vyvoje trzeb za prodané zbozi V prvnim roce sledovaného obdobi.
Dulezitym meznikem v produkéni cinnosti spolecnosti byl rok 1999, ve kterém
spole¢nost zalozila vlastni vyrobu. Od roku 2002 se vlastni vyrobni ¢innost stala hlavni
podnikatelskou ¢innosti a jiz nedochazelo k nakupu a naslednému prodeji zbozi v tak

rozsahlém mnozstvi. V letech 2002 — 2005 tedy dochazelo k postupnému snizovani
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celkového objemu trzeb za prodané zbozi. Od roku 2005 se tento pribéh ustaloval a

kolisal kolem hodnoty 500 tis. K¢.

Grafické znaroznéni
Graf ¢. 8 uvadi pribéh objemu trzeb za prodané zbozi v letech 2001 — 2009.
Ke zndzornéni jsme opét pouzili spojnicovy graf, ktery vyjadiuje miru trzeb za prodané

zbozi v milionech K¢ za jednotlivé roky.
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Graf 8: Trzby za prodej zbozi v milionech K&

Zikladni charakteristiky
Primérny objem trzeb za prodané zbozi, vypocCitany dle vztahu (2.1), je roven
574 638 tis. K¢&. Déle pomoci vzorce (2.4) vyjadiime primér prvnich diferenci d(y),

jehoz hodnota ¢ini -25 869 tis. K& Muzeme tedy fict, Ze ve sledovaném obdobi klesala

hodnota dosazenych trzeb za prodané zbozi o 25 869 tis. K& Nyni pomoci vztahu (2.6)
ur¢ime pramérny koeficient rastu k(y). Tato charakteristika je rovna hodnoté 0,9569 a

udava, Ze ve sledovaném obdobi se kazdy rok sniZil objem trzeb za prodané zboZzi oproti

pfechézejicimu roku v priméru 4,31%.
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Urceni trendu a vyrovnani ¢asové rady

Pro zvoleni vhodné regresni funkce této Casové fady nebudeme brat v uvahu celé
sledované obdobi. Casovy tsek v letech 2001 — 2002, ve kterém ukazatel vykazoval
tendenci rdstu, mizeme povazovat za v minulosti velmi vzdaleny a nebudeme jej
zahrnovat do analyzy této casové fady. Podle subjektivniho hodnoceni trzeb za prodané
zbozi, vime, Ze ukazatel vykazuje klesajici trend. V ptipad¢€ pouziti exponencidlniho
modifikovaného trendu piedpokladame, Ze objem trzeb za zbozi klesal a postupné se
v ¢ase se ustaloval. Podminkou toto regresntho modelu je, Ze zadany pocet
pozorovanych hodnot je délitelny tfemi. Z tohoto divodu budeme analyzovat ¢asovou
fadu v obdobi 2004 - 2009, tedy za Sest po sobé& jdoucich let, které je pro analyzu
dostacujici. Pouzitim pitedpisu (1.9) vyjadiime soucty casové ftady a néasledné
je dosadime do vzorci na vypoCet koeficienti regresni funkce. Jelikoz lze danou

¢asovou fadu rozdélit na tii soucty o dvou prvcich, zménime hodnotu m=2. Odhad

modifikovaného exponencialniho trendu 7A7(t) lze na zaklad¢ ptedpisu (1.7) napsat ve

tvaru:

7A7(t) =493408,6 +1442489,9- 0,071 ,t =1,2,...,6.
V ptipadé vyrovnani hodnot ¢asové fady trzeb za prodané zbozi je index determinance
I* podle predpisu (1.12) roven hodnoté 0,9387. Jelikoz je velmi blizka k jedné,
muzeme fict, Ze zvolend regresni funkce je vhodna pro vyrovnani analyzované ¢asové
fady. Pomoci modifikovaného exponencidlniho trendu tedy vyrovname casovou fadu

trzeb za prodané zbozi, jejichz hodnoty predstavime v tabulce ¢ 9.

i Roky Vi ,;i

1 2004 598 418 595 937,8
2 2005 498 216 500 696,2
3 2006 477 525 493 926,6
4 2007 509 847 493 4454
5 2008 497 701 493 411,2
6 2009 489 119 493 408,8

Tabulka 9: Vyrovnané hodnoty trzeb za prodané zboZi v tisicich K&
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Prognoza

Pomoci modifikovaného exponencidlniho trendu jsme dospéli k vyrovnani hodnot této
Casové fady, a tudiz mizeme piejit k predpovédi budouci hodnoty tohoto ukazatele
v roce 2010. Dosadime nasledujici rok do odhadu zvolené regresni funkce a stanovime

prognozu:

7A7(7) =493408,6 +1442489,9- 0,071’ = 493408,6
Nyni mizeme fict, ze pokud by se udrzely stavajici podminky a zvolena regresni funkce
by dobfe vyjadfovala dal§i vyvoj této Casové fady, doséhly by trzby za prodané zbozi
v roce 2010 hodnoty 493 408,6 tis. K¢. Na grafu €. 9 jsou znazornény puvodni hodnoty
Casové fady trzeb za prodané zbozi v milionech K¢, dale hodnoty vyrovnané pomoci
modifikovaného exponencidlniho trendu a progndéza hodnoty, kterou spolecnost

dosahne v roce 2010.

Vyrovnané hodnoty trzeb za prodané zbozi a prognoza
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Graf 9: Vyrovnané hodnoty trzeb za prodané zbozi v milionech K&*
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2.4.2 Vykony

Dalsi tokovou polozku podilejici se na mife dosazenych vynost jsou vykony.
Predstavuji vlastni produkéni ¢innost podniku. V ptipadé spole¢nosti Emco se ucastni
mnohem mens$im podilem nez je tomu u trzeb za prodané zbozi. Vykony piedstavuji
stavy spolecnosti, jak jsou trzby za prodej vlastnich vyrobkl a sluzeb, zména stavu
zasob vlastni ¢innosti a aktivace. Tabulka ¢. 10 udava rozsah vykond ve spole¢nosti
Emco v letech 2001 — 2009. Dosazené vykony jsou uvedeny v tisicich K¢ ve druhém

sloupci tabulky. Dale ve tfetim sloupci najdeme prvni diference ,d;(y) za jednotlivé

roky, které jsme vyjadtili pomoci vzorce (2.3). Koeficienty ristu K, (y) vypocitame dle

vzorce (2.5) a vysledky zobrazime ve sloupci patém.

i Roky i 1di(y) Ki(y)

1 2001 14 012 - -

2 2002 17 345 3333 1,238
3 2003 175631 158 286 10,126
4 2004 200 002 24 371 1,139
5 2005 275 424 75422 1,377
6 2006 291 861 16 437 1,060
7 2007 368 610 76 749 1,263
8 2008 367 704 -906 0,998
9 2009 355 488 -12 216 0,967

Tabulka 10: Vykony V tisicich K&

Subjektivni zhodnoceni vykonii

Piestoze spole¢nost Emco piisobi na potravindiském trh jiz od roku 1990, jeji hlavni
podnikatelskou ¢innosti byl prodej a ndkup zboZi. Teprve rok 1999 znamenal zacatek
vlastni vyroby cerealnich vyrobkd. V letech 2000 — 2002 se tedy pouze rozvijela
samotna vyroba, a proto je objem vykonti velmi nizky. V roce 2002 spolecnost zalozila
exportni oddéleni a v pribehu dvou let jiz exportovala své vyrobky a zbozi do 14 zemi
svéta, coz zpusobilo velky rozvoj vlastni vyroby a zahdjeni distribuce novych znacek.
V roce 2005 ptisla spolecnost na trh s novou kategorii vyrobkl a opét rozsitila sviij trzni
podil, nyni exportuje do 20 zemi svéta. Emco nadale rozsifuje nejen svou produkei, ale

také export. V roce 2007 opét spolecnost zaznamenala nariist objemu vykoni, a to

31 7droj: vlastni

47



pomoci zahéjeni vyroby bio vyrobki a rozsifeni exportu do 30 zemi svéta. V pribéhu
dalsich dvou let se hodnota vykont ustalila a vykazovala konstantni, respektive velmi

mirn¢ klesajici stav.

Grafické znaroznéni
Na nize uvedeném grafu ¢. 10 mizeme vidét vyvoj dosazenych vykont v milionech K¢,
ktery je nanesen na svislé ose, za jednotlivé roky, znazornéné na ose vodorovné. Stejné

jako predchazejici grafy, i tento zobrazuje pribéh vykond v letech 2001 — 20009.
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Graf 10: Vykony v milionech K&*

Zikladni charakteristiky
Jako prvni zdkladni charakteristiku této Casové fady uréime pomoci vzorce (2.1)
primérnou hodnotu, ktera ¢ini 229 564 tis. K& Ve sledovaném obdobi se primérné

vykony za jednotlivé roky pohybuji okolo 229 564 tis. K¢. Jelikoz je primér prvnich

diferenci ,d(y) dle vztahu (2.4) roven hodnoté¢ 42684 tis. K¢, mize fict, Ze
ve sledovaném obdobi dochéazelo k nartstu celkovych vykont kazdy rok v priméru
042 684 tis. K¢. Primérny koeficient ristu k(y) nam pomoci vztahu (2.6) ukaze, jak

rychle rostl objem vykont za jednotlivé roky. Jeho hodnota ¢ini 1,4981. Ve sledovaném
obdobi se kazdy rok zvysi objem vykonu oproti ptedchazejicimu roku v priméru

0 49,81%.
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Urceni trendu a vyrovnani ¢asové rady

Jak jsme jiz vySe vysvétlili, ma tato ¢asova fada rustovou tendenci. Objem vlastni
produkce vSak nemiize neustale rist. Vzdy bude shora ohrani¢en hranici produkénich
moznosti, ke které se mize pouze asymptoticky pfiblizovat. V tomto piipad¢ povazuji

za vhodné pouzit kK vyrovnani hodnot ¢asové tady logisticky trend. Odhad logistického
trendu 7(t) je tedy dan predpisem

1
i
2,7087° +2,8497*.0,314"

7A7(t) = =12...9.

Pomoci vztahu (1.12) si vyjadiime index determinance |*. JelikoZ tato hodnota &ini
0,9314 a je blizkd k jedné, mizeme fict, ze je zvoleny logisticky trend vhodny pro
vyrovnani zpracovavanych dat. Piiblizné¢ 93,14% rozptylu vykonti dosazenych
ve spolecnosti Emco se da vysvétlit zvolenou funkci. Hodnoty casové fady vykonl
vyrovnané pomoci vhodné zvolené funkce jsou uvedeny v poslednim sloupci tabulky ¢.

11.

[ Roky Yi ,;i

1 2001 14 012 10 836,1
2 2002 17 345 32 394,5
3 2003 175 631 86 494,2
4 2004 200 002 182 107,4
5 2005 275424 279 106,6
6 2006 291 861 335 246,6
7 2007 368 610 357 877,5
8 2008 367 704 365 637,4
9 2009 355 488 368 147,1

Tabulka 11: Vyrovnané hodnoty vykonii v tisicich K&

Prognoza

Pro danou ¢asovou fadu jsme nasli trend a jeji hodnoty jsme vyrovnali vhodnou regresni
funkci, tedy logistickym trendem. Nyni muizeme pfejit k prognéze a stanovit
predpokladany vyvoj objemu vykond spole¢nosti vroce 2010. Dosadime tedy
nasledujici rok do predpisu regresni funkce a ziskame hodnotu 368 943,2 tis. K¢

A 1
10) = =368943,2.
1(10) 2,7087° +2,8497* .0,314"°
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Pokud by se udrzely stavajici podminky a logisticky trend by i nadale dobfe vyjadfoval
prabéh této casové tady, ustalil by se celkovy objem vykoni spole¢nosti Emco v roce

2010 na hodnoté 368 943,2 tis. K¢&.

Graf ¢. 11 vyjadiuje skutecny vyvoj hodnot vykonti za jednotlivé roky, dale hodnoty
vyrovnané vhodné zvolenou funkci, respektive logistickym trendem. Daéle jsme

znazornili predpokladanou hodnotu v roce 2010.
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Graf 11: Vyrovnané hodnoty vykonti v milionech K&*

2.4.3 Vysledek hospodareni za icetni obdobi

Vysledek hospodareni za icetni obdobi se povazuje za primarni hledisko pii posuzovani
finan¢niho zdravi spolecnosti a jeji hospodaiské situace. Spolecnost Emco dosahuje
ve sledovaném obdobi kladného vysledku hospodateni, tedy zisku, coZ je hlavnim cilem
kazdé obchodni spolecnosti. Vysledek hospodaieni za ucetni obdobi ve spole¢nosti
Emco je rozdélen na zdkladé rozhodnuti vedeni spolecnosti. Ve sledovaném obdobi
byla vzdy vyznamné cast pievedena na nerozdéleny zisk minulych let a zastatek byl
vyplacen spole¢nikim jako podil na =zisku. Spolecnost Emco vyprodukovala
ve sledovaném obdobi nejvyssi hodnotu zisku v roce 2007, a to ve vysi 36 892 tis. K¢,

kdy vedeni spolec¢nosti rozhodli o prevodu 31 892 tis. K¢ na nerozdéleny zisk, a
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5 miliontt K¢ vyplatila spole¢nikiim na dividendach. Oproti roku 2008, kdy vysledek
hospodareni za ti¢etni obdobi dosahl pouze hodnoty 14 140 tis. K¢, byl jeden milion K¢
vyplacen spole¢nikim a 13 milioni bylo pfevedeno na nerozd€leny zisk. Z toho
muizeme usuzovat, ze spoleCnost Emco disponuje s vytvofenym ziskem tak, aby
Tabulka ¢. 12 udava piehled dosazenych vysledkli hospodateni za ucetni obdobi ve
spolecnosti Emco za poslednich devét let. Ve tfetim sloupci jsou uvedeny realizované

zisky v tisicich K¢ v letech 2001 — 2009. Sloupec ¢tvrty reprezentuje hodnoty prvnich

diferenci ,d,(y), vyjadfené dle piepisu (2.3). Rychlost ristu tohoto ukazatele udava

paty sloupec tabulky, kde jsou pomoci vzorce (2.5) vypocteny koeficienty rustu K, (y) .

i Roky i 1di(y) Ki(y)
1 2001 12 218 - -

2 2002 16 244 4026 1,330
3 2003 8 026 -8 218 0,494
4 2004 5082 -2 944 0,633
5 2005 18 561 13479 3,652
6 2006 20 040 1479 1,080
7 2007 36 892 16 852 1,841
8 2008 14 140 -22 752 0,383
9 2009 20118 5978 1,423

Tabulka 12: Vysledek hospodateni za u&etni obdobi v tisicich K&*

Subjektivni zhodnoceni vysledku hospodareni za ticetni obdobi

Vysledek hospodateni za ucetni obdobi je dan soutem provozniho, finan¢niho
a mimotadného vysledku hospodafeni, po odeCteni dan¢ z pfijmu za béZnou c¢innost
splatné 1 odloZené. V ptipadé provozniho vysledku hospodafeni mizeme fict, Ze
vykazuje vzdy kladné, ale velmi nesourodé hodnoty. Z hlediska vyrobni a prodejni
¢innosti tvoii spolecnost Emco stdle rostouci pfidanou hodnotu, k niZ imérné rostou
osobni ndklady, souvisejici se zvySujicim se poctem zaméstnanct. Dal§i vynosova,
pfipadné¢ nakladova polozka, ktera ma vliv na vykyvy hodnot provozniho vysledku
hospodateni ve sledovaném obdobi jsou trzby zprodeje dlouhodobého majetku
a materialu, pifipadné zlstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materialu.

Hodnoty ostatnich provoznich nakladl v Case také naristaji, coz je spojeno celkovym

% Zdroj: vlastni
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roz§ifovanim vyrobni ¢innosti a ¢innosti s ni souvisejici. Oproti tomu ostatni provozni
vynosy zaznamenavaji odlisné hodnoty, s velkymi nardsty a poklesy. Spole¢nost Emco
ve sledovaném obdobi vykazuje pouze zaporny financni vysledek hospodateni, 1 kdyz
se tato financni ztrata v Case snizuje. Mimoiadny hospodaisky vysledek kolisa

ve sledovaném obdobi od kladnych k zdpornym hodnotdm.

Grafické znazornéni
Pribéh casové tady vysledku hospodareni za ucetni obdobi zobrazime na grafu ¢. 12,
najehoz svislé ose jsou uvedeny dosazené hodnoty ukazatele v milionech K&.

Vodorovna osa vyjadiuje obdobi, za které je ukazatel sledovan, tedy roky 2001 — 2009.

Vysledek hospodareni

b A
» / \
/ \

25

Miliony
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0 . . . . . . . . .
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Graf 12: Vysledek hospodafeni za ucetni obdobi v milionech K&*

Zikladni charakteristiky

Priimérnd hodnota 9, vyjadiena podle vzorce (2.1), €ini pro ¢asovou fadu vysledku
hospodareni 16 813 tis. K¢. Tato zadkladni charakteristika oznamuje, Ze analyzovany
ukazatel za sledované obdobi Cinil v priméru 16 813 tis. K& Po dosazeni potfebnych
hodnot do piedpisu (2.4) ziskdme pramér prvnich diferenci m, ktery je v tomto
ptipadé roven 987 tis. K¢. Ve sledovaném obdobi tedy rostla hodnota dosazeného

vysledku hospodafeni za ucetni obdobi kazdym rokem v priméru o 987 tis. K¢.

% Zdroj: vlastni
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Rychlost riistu tohoto ukazatele vyjadiime primérnym koeficientem ristu k(y) pomoci
ptedpisu (2.6), ktery ¢ini pfiblizné 1,0643. Muzeme tedy fict, Ze ve sledovaném obdobi
se hodnota vysledku hospodafeni kazdy rok zvysila oproti pfedchdzejicimu roku
V prumeéru 0 6,43%. Avsak stiidani ristu a poklesu hodnot uvnitt zkoumaného casového

intervalu snizuje informacni hodnotu téchto zakladnich charakteristik.

Vyrovnani ¢asové Fady a prognoza

Z grafického znazornéni 1 subjektivniho zhodnoceni vyvoje vysledku hospodaieni
za sledované obdobi muzeme fict, ze tato Casova fada ve svém prubéhu vykazuje
extrémni vykyvy a nelze v ni najit zadny regresni trend. | po snaze dosadit hodnoty
tohoto ukazatele do ptedpisii regresnich funkci zjistime, ze indexy determinance
I*jsou, az na velmi nizkou hodnotu v piipadé regresni piimky, zaporné. Ukazatel
vysledku hospodateni za cetni obdobi se jevi jako velmi kolisavy, a to kolem urcité
konstanty. Provedeme tedy vyrovnani jeho hodnot pravé konstantou, ktera je rovna
priméru vstupnich hodnot a ¢ini 16 813 tis. K¢ Tato hodnota piestavuje také

ptedpokladanou budouci hodnotu v roce 2010, jak mtizeme vidét na grafu ¢. 13.

Vyrovnané hodnoty vysledku hospodareni a
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Graf 13: Vyrovnané hodnoty vysledku hospodateni za ugetni obdobi v milionech K&’

37 7Zdroj: vlastni
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3 VLASTNI NAVRHY RESENI

3.1 Celkové zhodnoceni spolecnosti Emco spol. s.r.o.

Analyza Gcetnich vykazi spolec¢nosti Emco spol. s.r.o. prokazala stabilni ekonomickou
a hospodaiskou situaci spolecnosti. AvSak v kazdém podnikani se najdou problémové
situace, jejichz neustala touha po odstranéni nebo jejich zdokonaleni vede ke zvySovani
konkurenceschopnosti.

Jelikoz se zalozeni spolecnosti datuje jiz od roku 1991, muzeme jeji pusobnost
V potravinaiském pramyslu povazovat za dlouholetou tradici. Emco tedy znamena
vlivnou a vérnou znacku v oblasti zdravé vyzivy, coz miize spolecnost udrZovat
na ptednich pozicich v konkurenénim boji.

Spole¢nost Emco produkuje Sirokou Skalu vyrobkii a na ¢eském trhu zastupuje mnohé
vyznamné evropské znaCky. Spolu stimto i exportem vlastnich vyrobkd a zboZi
do zna¢né vysokého poctu zahrani¢nich zemi si spole¢nost podmanuje velky podil trhu.
Analyza vykond, jejichz vyvoj vykazoval zna¢né progresivni trend, a trzeb za prodané
zbozi potvrzuje firemni strategii V této oblasti, jejiz podstatou je intenzivni navySovani
vynosu z vlastni produkce oproti nakupu a prodeji zbozi, coz bylo hlavnim smérem
podnikéani spolecnosti na pocatku sledovaného obdobi. K tomuto zaméru jisté prispél
i fakt, ze lidé zacali vice dbat na zdravy zivotni styl a dodrzovani zdravé zivotospravy.
V potravinaiském priamyslu vSak ptisobi mnoho ¢eskych i zahrani¢nich firem, a proto
spole¢nost musi stupfiovat a zkvalitiovat své soutézni schopnosti. V této oblasti by se
méla spoleCnost zaméfit na zdokonaleni své marketingové strategie, zejména
na propagaci vlastni znacky. V porovnani s ostatnimi firmami, vyuZivad spolecnost
Emco v mnohem mensi mife reklamnich prostiedk, jako jsou naptiklad televizni spoty.
Ke zvyseni odbytu by jisté pfispélo vynakladani vétsiho objemu financnich prostredkt
na vytvareni propaga¢niho materidlu srovnatelného s marketingovymi nastroji
konkurenénich firem.

Analyza struktury pasiv, tedy cizich zdroji a vlastniho kapitdlu, poukazuje na miru
celkové zadluZenosti spolecnosti. V souCasné dobé vyuziva spolenost ke kryti
celkovych aktiv pfiblizné 60% cizich zdrojii a z 40% vlastniho kapitalu. Tento podil se

podle ,,Zlatych pravidel financovani® povazuje za velmi optimalni hranici. Spole¢nost
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Emco tedy mGzeme z hlediska celkové zadluzenosti hodnotit jako financné stabilni
podnik.

Po subjektivnim zhodnoceni jednotlivych ukazatelii 1 zohlednéni vSech stavajicich stavl
a situaci spoleCnosti, mtizeme hodnotit hospodaiskou situaci spole¢nosti Emco
spol. s.r.o. jako velmi pevnou a rovnovaznou. Ve sledovaném obdobi jsme mohli
pozorovat neustaly rozvoj spole¢nosti a velmi prosperujici a progresivni nartst celkové

hodnoty podniku.

3.2 Vyuziti ¢asovych Fad v analyze ekonomickych ukazatelii

Zpracovani hodnot ukazateli vykonnosti podniku pomoci ¢asovych tfad poskytne
spole¢nosti moznost sledovat jejich vyvoj. V analyze muize vidét pokles, riist nebo
stagnaci jejich hodnot a po detailnim zkoumani dan¢ho ukazatel, mize zjistit pti¢iny
jeho chovani. Na zaklad¢ téchto informaci, se muze spole¢nost Vv prubéhu dalsiho
obdobi snazit témto situacim, v pripadé poklesu predchazet nebo naopak, v piipadé
rustu vytvaret stejné podminky a pozadovany rist podporovat.

V ptipad¢ sledovani trzeb za prodané zbozi nebo vykonli muize spolecnost Emco
vyuzivat analyzu Casovych fad za krat$i ¢asové obdobi, tedy v ramci jednoho roku
pozorovat tyto vynosové ukazatele v mési¢nich intervalech. Spole¢nost ziska informace
0 prodeji v jednotlivych ¢asovych tisecich a miiZze porovnat sezonni vykyvy, kterym lze
pfedchéazet napt. poskytnutim mnoZstevnich slev nebo riiznymi propagacnimi akcemi.
Vysledek hospodateni spolecnosti vykazoval ve sledovaném obdobi velmi kolisavy
trend. Pro spolec¢nost by vSak bylo vhodné, aby generovala stabilni nebo stale rostouci
hospodarské vysledky. Pravé pomoci casovych fad miZze spolecnost stanovit
predpokladanou budouci hodnotu celkovych vynost, a na zikladé¢ tohoto tudaje
upravovat celkové naklady tak, aby spole¢nost doséhla poZzadovaného zisku. V takovém
pfipad¢, by organizace méla piiznivéjs§i podminky pro planovani a rozhodovani
0 dalS$im vyvoji podnikani.

Vyhodou vyuziti Casovy fad pii analyze ekonomickych ukazatelti je moznost odhadnout
jejich budouci vyvoj. Pomoci této skutecnosti je mozné predpokladat celkovy vyvoj
spolecnosti. Déle lze tyto informace pouZit jako podporu pfi planovani a rozhodovani
managementu o spolecnosti Vv blizké budoucnosti, coz muize spole¢nost povazovat

za velky pfinos, vzhledem ktomu, Ze jiné ekonomické ¢i financni analyzy toto
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neumoziuji. AvSak musime zduraznit, Ze tyto odhady, i kdyz stanové prostfednictvim
matematickych vypoCtl a postupli, nemusi byt vzdy piesné. Tyto statistické metody
vzdy zkoumaji ndhodné veliiny a ty nezohlediuji vnéjsi vlivy ptisobici na podnik,

které nelze v trznim prostiedi pfedpovidat.

3.3 Podminky aplikace a doporuceny postup

Vyznamnou podminkou pro analyzu ekonomickych ukazateli podniku pomoci
casovych tad jsou kvalitni a divéryhodnéd data. Z hlediska ¢asového useku, ktery je
predmétem analyzy, zvolime a zpracujeme vstupni data. Doporuceny pocet intervala
Vv ¢asové posloupnosti je dé€litelny tfemi, nebot’ zejména nelinearizovatelné regresni
funkce tento pocet prvki vyzaduji. Dale je dulezité vybirat udaje vhodné pro tuto
analyzu. Pokud jsou ukazatelé pod pfimym vedenim spoleCnosti, a tedy se vyviji
na zaklad¢ rozhodnuti managementu, nema smysl je zpracovavat pomoci ¢asovych fad,
1 takové piipady jsme v praktické casti uvedli. Analyza je smysluplnd v piipade
ukazatelti ovlivnénych ndhodou, jako jsou napft. trzby za prodané zbozi, vykony nebo
vysledky hospodareni.

Sestavime ¢asovou fadu hodnot vybrané¢ho ukazatele za pozadované obdobi a podle
potieby jej predstavime i v grafickém zobrazeni. Vyjadiime elementarni charakteristiky
Casovych tad a subjektivné zhodnotime docasny vyvoj dané¢ho ekonomického ukazatele.
Pii volbé regresni funkce pro ¢asovou fadu milzeme vychazet ze zakladni tendence
jejiho vyvoje, zobrazeného na grafu. Hlavni aspekty by vSak mély vychazet
Z hospodarsko — ekonomického hlediska daného ukazatele. Pokud by hodnoty za celé
sledované obdobi vedly ke zkreslenému vyrovnani hodnot, vybereme pouze Casovy
usek s hodnotami, pfiznivymi pro nalezeni trendu, a tedy vynechame nezadouci
pocatecni nebo koncové hodnoty sledovaného obdobi. Pomoci zvolené regresni funkce
vyjadiime regresni koeficienty a nalezneme piedpis regresni funkce pro sledovanou
casovou fadu.

Vhodnost nalezené regresni funkce pro vyrovndni hodnot analyzované Casové fady
posoudime pomoci indexu determinance. Cim blize se tento statisticky indikator
pohybuje kolem hodnoty 1, tim ,,tésn¢&ji* vyjadiuje regresni funkce vyvoj Casové tady.
Pokud jsme dospéli k vyrovnani hodnot analyzované casové fady pomoci vhodné

zvolené funkce, miizeme ptejit ke stanoveni progndzy budouciho vyvoje.
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ZAVER

Bakalafska prace byla zaméfena na vyuziti matematickych metod pii analyze
ekonomickych ukazatelli spolecnosti Emco spol. s.r.o. Statistické vypocty vybranych
ukazatelli vykonnosti tedy slouzily jako podklad pro zhodnoceni hospodaiské a finan¢ni
situace podniku. Na zakladé vysvétlenych teoretickych poznatkl byla v praktické ¢asti
provedena analyza casovych fad vybranych ukazatell, jejichz hodnoty byly ziskany
Z Ucetnich zavérek spolecnosti, zejména z rozvahy a Uctu zisku a ztrat. Analyza kazdého
ukazatele obsahovala grafické znazornéni vyvoje dané casové fady, subjektivni
zhodnoceni minulého a soucasného stavu. Cilem bakalatské prace bylo nalézt, popsat
zakonitosti vyvoje ukazatele, popsaného ¢asovou tadou, za obdobi let 2001 — 2009
a vyrovnat pomoci vhodné zvolené regresni funkce. Dale, pokud to situace umoznovala,
byla stanovena progn6za budouciho vyvoje vroce 2010. V rdmci této analyzy byla
na zakladé¢ matematickych vypocti stanovena hodnota pouze piiStiho roku, nebot
dlouhodobéjsi predpovéd’ ztraci smysl z divodu nezohlednénych wvnéjSich vlivi,
udélosti a zmén trzniho prostfedi. Prognézovanych hodnot spole¢nost Emco dosahne
pouze za udrZeni stavajicich podminek. Analyza ptfedpokladanych stavii vybranych
ukazateld ma tedy smysl pouze tehdy, jestlize zvolena regresni funkce bude i1 nadale
vhodné vyjadiovat pribéh jeho ¢asové fady. U ukazatelti vykonnosti spole¢nosti Emco
se tedy podafilo provést analyzu a ve vétSiné piipadi bylo vhodné aplikovat vybranou
regresni funkci. Po vyrovnani jejich hodnoty byla stanovena ptfedpokladana budouci
hodnota v roce 2010. V bakalaiské praci tedy bylo dosazeno stanovenych cili. Dale
prace obsahuje celkové zhodnoceni spole¢nosti Emco i1 navrhy na feSeni problémovych
situaci a na podporu dosavadniho, velmi uspésného, ekonomického ristu podniku.
Zaveérem je v bakalaiské praci uveden doporuceny postup pii analyze ekonomickych

ukazateld pomoci ¢asovych fad.
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Pi#iloha 1: Rozvaha v letech 2001 - 2009

Obchodni firma nebo jiny nazev ucetni
ROZVAHA jednotky
(BILANCE) Emco spol.s.r.o.
(v Cely'c_h tisicich K¢ ) Sidlo, bydIi§t& nebo misto podnikani Getni
IC jednotky
411911 29 Zirovnicka 2389, Praha 10, 106 00
e Bad Ué&etni obdobi
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

AKTIVA CELKEM (i. 02 + 03 + 31 + 63) 001 | 232 335| 259 974| 297 816| 258 470| 267 143| 307 119| 368 203| 401 314| 396 792

A Pohledavky za upsany zakladni kapital 002 0 2 0 0 0 0 0 0 0
B. Dlouhodoby maj (F.04+13 +23) 003 51182 56614| 64696 68886) 71036 84 397| 122 493| 107 748| 92 131
B. I. [Diouhodoby y (r.05a% 12) 004 1770 1740 4678 3903 2908 3254 3729 1558 711
B. I. 1|Zfizovaci vydaje 005 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2 |Nehmotné vysledky vyzkumu a vyjvoje 006 0 0 0 0 0 0 0 0 0

3 [Software 007 1770 1741 3963 3311 2340 2569] -6210 442 397

4 |Ocenitelna prava 008 0 0 715 572 429 685 2027 984 314
5|Goodwill 009 0 0 0 0 0 0 0 0 0]

6 |Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 010 0 0 0 0 0 0 0 0 0|

7 |Nedokoné&eny dlouhodoby nehmotny majetek 011 0 0 0 0 0 0 251 131 0|

8 |Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 012 0 0 0 0 0 0 0 0 0|

B. . |D Y y maj (.14 aZ 22) 013| 49312 53649| 58794 64041| 65173| 74 547| 102521| 92155 75414
B. Il. 1|Pozemky 014 6 021 6 021 6 021 5046 4914 6077 9 636 6 621 6 621
2 [Stavby 015 31074 31258| 32211 31965| 33050 32437| 49996| 38546 37202
3[Samostatné movité véci a soubory movitych véci 016 12047| 16330 20562| 26055 25802| 26542 41968 39354| 24645

4 |Péstitelské celky trvalych porostl 017 0 0 0 0 0 0 0 0 0

5 |Dospéla zvitata a jejich skupiny 018 0 0 0 0 0 0 0 0 0

6 |Jiny dlouhodoby hmotny majetek 019 50 0 0 0 0 0 0 0 0

7 |Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 020 0 0 0 0 229 223 818 4771 3 880

8 [Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 021 120 40 0 975 1178 9 268 103 487 855

9 |Ocefiovaci rozdil k nabytému majetku 022 0 0 0 0 0 0 0 2 376 221

B.IIl. |Diouhodoby finanéni majetek (f. 24 ai 30) 023 100 1224 1224 942| 2955 6596| 16243| 14 034 16 006
B. lll. 1|Podily v oviddanych a fizenych osobach 024 100 1224 1224 942| 2955 6596| 16243| 14 034| 16 006
2|Podily v Géetnich jednotkdch pod podstatnym viivem 025 0 0 0 0 0 0 0 0 0|

3 |Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 026 0 0 0 0 0 0 0 0 0|
4|Pujcky a Gvéry - oviddajici a fidici osoba, podstatny viiv 027 0 0 0 0 0 0 0 0 0|

5 [Jiny dlouhodoby finanéni majetek 028 0 0 0 0 0 0 0 0 0|

6 |Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek 029 0 0 0 0 0 0 0 0 0

7 |Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek 030 0 0 0 0 0 0 0 0 0

e Obéina aktiva (f. 32 + 39 + 48 + 58) 031| 179450 201 016| 229 707| 187 323| 194 509( 215 839| 240 006| 282 959( 302 078
C.|. |Zasoby (.33 ai 38) 032| 71074 80002| 72162 59582| 69764| 67736| 86416| 101820 93 145
C. 1. 1|Material 033 0 139] 16895| 15030 14 606) 13158 14 994 28 280| 16545
2 [Nedokon&ena vyroba a polotovary 034 0 0 296 227 475 323 364 955 714

3 |Vyrobky 035 0 0 7 849 8636 18561 15337| 23191 20268| 22083

4 |Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 036 0 0 0 0 0 0 36 0 0
5|Zbozi 037| 71074 79863] 47122 35689| 36122| 38918| 47866| 52319 53803

6 |Poskytnuté zalohy na zdsoby 038 0 0 0 0 0 0 38 0 0|

C. Il. _[Dlouhodobé pohledavky (f. 40 ai 47) 039 350 100 1923 0 6188 6463 7179] 17494| 37911
C. II. 1|Pohledavky z obchodnich vztah( 040 0 0 797 0 0 0 40 0 0|
2 |Pohledavky - oviadajici a fidici osoba 041 0 0 0 0 6095 6400 6590( 17046| 37464

3 [Pohledavky - podstatny viiv 042 0 0 0 0 0 0 42 0 0

4 |sdruzeni 043 0 0 0 0 0 0 43 0 0]
5|Dlouhodobé poskytnuté zalohy 044 0 0 0 0 93 63 63 98 98]

6 |Dohadné téty aktivni 045 350 100 0 0 0 0 395 0 0]

7 [Jiné pohledavky 046 0 0 1126 0 0 0 525 350 349
8|OdloZena dariova pohledavka 047 0 0 0 0 0 0 47 0 0|
C.lll.__[Kratkodobé pohledavky (i.49 ai 57) 048 | 105224 117 033| 151 680( 124 755| 113 971| 120 148| 137 435| 135 778| 136 048
C. lll. 1|Pohledavky z obchodnich vztahil 049 | 104 415 114 869| 151 680 124 755| 112 064| 115 078| 129 955| 125 872| 125 617
2 |Pohledavky - oviadajici a fidici osoba 050 0 0[ 132 373] 115334 19 0 50 0 0]

3 [Pohledavky - podstatny viiv 051 0 0 0 0 0 0 51 0 0

4 |sdruzeni 052 0 0 0 0 0 0 52 0 0]

5 [Socidlni zabezpe&eni a zdravotni pojisténi 053 0 0 0 0 0 0 53 0 0

6| Stat - dariové pohledavky 054 0 0| 13245 3163 0| 3586 4363 2619 6 587

7 |Kratkodobé poskytnuté zilohy 055 0 0 0 1649 1655 1300 1327 6 839 1929

8 [Dohadné Géty aktivni 056 0 0 746 0 0 0 0 0 1193
9|Jiné pohledavky 057 808 2164 340 1019 233 184 1166 447 1
C.IV. [Kratkodoby finanéni majetek (f. 59 a7 62) 058 3152 3981 3942 2986| 4586| 21492 8 977| 27868 34974
C.IV. 1|Penize 059 129 709 461 139 339 195 112 150 275
2|Uéty v bankach 060 3023 3272 3481 2847| 4247| 21297 8865 27716| 34699

3 |Kratkodoby cenné papiry a podily 061 0 0 0 0 0 0 61 0 0|

4 |Pofizovany kratkodoby finanéni majetek 062 0 0 0 0 0 0 62 0 0|

D. I. |Casové roziiSeni (F. 64 ai 66) 063 1353 2244 3413 2 261 1598 6883 5704 10609 2 583
D. I. 1[Naklady pfistich obdobi 064 106 34 308 921 917 3138 4 981 3778 2125
2 [Komplexni ndklady pristich obdobi 065 0 0 0 0 0 0 0 0|

3 |Pijmy pri3tich obdobi 066 1247 2210 3105 1340 681| 3744 723 6 832 458




— - Uéetni obdobi
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

PASIVA CELKEM (. 68 + 85+ 118) 067 | 232 335| 259 974|297 816|258 470| 267 143|307 119| 368 203| 401 314| 396 792

A Vlastni kapital (i.69+73+78+81+84) 068 | 49 566| 65238) 71855| 62852| 81918/ 103 098] 144 138| 153 062| 175 148
AL Za i kapital (. 70 ai 72) 069 | 22000( 22000| 22 000| 22 000| 22000 22 000| 22000| 22000/ 22000
1 |Zakladni kapital 070 [ 17 000f 22 000| 22 000| 22 000| 22000 22 000| 22 000| 22000/ 22000

2 |Viastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 071 5000 0 0 0 0 0 0 0 0

3 |Zmény zakladniho kapitélu 072 0 0 0 0 0 0 0 0 0

AL Kapitalové fondy (.74 aZ 77) 073 1108 1108 1108[-11681| -9668| -6028) 3819 1404 3376
A 1. 1 |Emisni aZio 074 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2 |Ostatni kapitalové fondy 075 1108 1108 1108 1108/ 1108] 1108 1108 1108 1108

3 |Ocefovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazkd 076 0 0 0| -12789| -10 776 -7 135 2512 296 2 268|

4 |Ocenovaci rozdily z precenéni pii preménach 077 0 0 0 0 0 0 0 0 OI

AL Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zis| 078 1281 1901 2780 2697 2683 2683 2688 2688 2 688
A lll. 1 |Zékonny rezervni fond / Nedélitelny fond 079 1265 1876| 2688 2688 2683 2688 0| 2688 2 688
2 |Statutarni a ostatni fondy 080 16 25 92 9 0 0 0 0 0

A IV Vysledek hospodareni minulych let (i. 82 +83) 081 | 12959 23985| 37 941| 44 754| 48 337| 64 398| 78 938| 112831 126 971
A IV. 1 [Nerozdéleny zisk minulych let 082 | 12959 23985| 37 941| 44 754| 48 337| 64 398| 78 938|112 631| 126 971
2 |Neuhrazena zirata minulych let 083 0 0 0 0 0 0 0 0 0

A V. Vysledek hospodareni béiného aéetniho obdobi (+/-) | 084 | 12218 16244| 8026| 5082 18561 20 040| 36 892 14140 20 113

/F.01-(+69+73+78+81+85+118)/

B. Cizi zdroje (.86 +91+102+114) 085 | 167 208| 173 284|216 000|191 546| 174 985|193 168| 212 871| 236 149| 215 975
B. I Rezervy (i.87 ai 90) 086 139 -58 0 0 0 8658 3677 2252 852
B. I 1 |Rezervy podle zvia3tnich pravnich pfedpist 087 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2 |Rezerva na dichody a podobné zavazky 088 0 0 0 0 658 0 677 1310 852

3 |Rezerva na dan z pfijm0 089 0 0 0 0 0 0 0 0 0

4 |Ostatni rezervy 090 139 -58 0 0 0 8000] 3000 942 0

B. 1. Dlouhodobé zavazky (i. 92 aZ 101) 091 0 0 830] 1220| 11530) 11284 1772 1094 911
B. Il. 1 |Z&vazkyz obchodnich vztahd 092 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2 |Zavazky - oviadajici a fidici osoba 093 0 0 0 0 0 0 0 0 0

3 |Zavazky - podstatny viiv 094 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Z3avazky ke spolecnikum, élenum druzstva a k

4 |Géastnikdm sdruZeni 095 0 0 0 0 0 0 0 0 0

5 |Dlouhodobé pfijaté zélohy 096 0 0 0 0 0 0 0 0 0

6 |Vydané dluhopisy 097 0 0 0 0 0 0 0 0 0

7 |Dlouhodobé sménky k Gihradé 098 0 0 0 0 0 0 0 0 0

8 |Dohadné Ucty pasivni 099 0 0 0 0 0 0 0 0 0

9 [Jiné zavazky 100 0 0 0 0| 10442| 9898 0 0 0

10 [OdloZeny darfiovy zavazek 101 0 0 830 1220f 1088 1386 1772 1094 911

B. Il Kratkodobé zavazky (f. 103 aZ 113) 102 | 109 056| 113 699[137 020| 91 359| 97 955|104 726| 142 221|152 803| 134 212
B. . 1 |Zévazkyz obchodnich vztahd 103 | 90710| 97 611122 295| 86 903| 84 841| 83 937| 118 937[ 127 069| 97 386
2 |Zavazky - ovladajici a fidici osoba 104 0 0 0 0 0 0 0 0 0

3 |Zavazky - podstatny viiv 105 0 0 0 0 0 0 0

4 |Gcastnikim sdruZeni 106 0 0 623 155| 9983] 10408 10240

5 |Zévazky k zaméstnancim 107 1880 2247 6971| 1893| 2363] 2508 3075 4364 6 661

6 |Zavazky ze socidlniho zabezpeceni a zdravotniho pojistd 108 740 1009 949 948 1043] 1199 1454 1645 1537

7 |Stat - darové zavazky a dotace 109 4679] 2232 340 8| 1432] 4424 0 0 0

8 |Kratkodobé prijaté zalohy 110 0 0 0 0 0 0 0 0 0

9 |Vydané dluhopisy 111 0 0 0 0 0 0 0 217 0

10 [Dohadné (éty pasivni 112 10947) 8357| 5914 1607] 6397] 11613] 7517 8556| 17814

11 [Jiné zdvazky 113 100) 2243 551 0| 1256 889 1038 ™ 574

B. IV. Bankovni tivéry a vypomoci (i. 115 ai 117) 114 | 68 960| 68 000| 78 150 98 967| 65500| 68 500( 65 000{ 80 000| 80 000
B. IV. 1 |Bankovni lvéry diouhodobé 115 2 500 0 0 0 0 0 0 0 0
2 |Krétkodobé bankovni Gvéry 116 | 66 460| 68 000 78 150 88 000 65500| 68 500{ 65000{ 80000] 80000

3 |Krétkodobé financni vypomoci 117 0 0 0| 10967 0 0 0 0 0

c. L Casové rozliseni (f.119 +120) 118 4614| 13095 9961 4072 10240 10853 11195 12103 5 669
C. I 1 |vydaje pfistich obdobi 119 | 4614] 13058] 9890| 4072| 7683 9504] 11195 12103 5 669|
2 |Vynosy pfistich obdobi 120 0 37 71 0| 2552| 1350 0 0 0|




Piiloha 2: Uget zisku a ztrat v letech 2001 - 2009

., - Obchodni firma nebo jiny nazev Gcetni
VYKAZ ZISKU A ZTRATY jednotky
Emco spol.s.r.o.
( v celych tisicich K¢ )
= Sidlo, bydli§té nebo misto podnikani GEetni
IC jednotky
41191129 Zirovnicka 2398, Praha 10, 106 00
TEXT g';’(ﬂ Skutecnost v iicetnim obdobi
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
I Triby za prodej zboZi 01 [ 696 077|757 792| 647 053| 598 418(498 216{477 525|509 847 497 701489 119
A Naklady vynaloZené na prodané zbozi 02 | 508 324|506 731| 463 022| 421 965[ 335 175|311 655|320 330( 304 393|317 648|
+ Obchodni marze (f. 01-02) 03 | 187 753|251 001| 184 031| 176 453|163 041| 165 870|189 516{ 193 309|171 471|
1. Vykony (i. 05+06+07) 04 14 012| 17 345| 175 631| 200 002|275 424|291 861|368 610| 367 704|355 488
Il. 1 |TrZby za prodej viastnich vjrobki a sluZeb 05 14 012| 17 345| 178 083| 197 748|264 934|293 937|358 703| 367 454|351 097|
2 |Zména stavu zdsob viastni Cinnosti 06 0 0f -2452| 2254| 10490| -2076[ 9908 329 4391
3 |Aktivace 07 0 0 0 0 0 0 0 0 0
B. Vykonova spotieba (. 09+10) 08 | 132 364|188 262| 261 728| 279 905( 304 215|302 923|367 512 385 269| 349 550
B. 1 [Spotfeba materidlu a energie 09 9715 11306 90 811|103 253|128 257 124 728|161 952| 170 660| 160 666
B. 2 |Sluzby 10 | 122 649(176 956| 170 917| 176 652| 175 958 178 195|205 560| 214 409| 188 884
+ Piidana hodnota (i. 03+04-08) 11 69 401| 80 144| 97 934| 96 550|134 250| 154 808(190 614| 175 824[ 177 409
C. Osobni naklady 12 | 27494| 34283) 39629| 40083) 50177| 53 227| 65517| 82292| 79 428
c. 1 [Mzdové naklady 13 | 20311| 25316) 29030 29362| 36795 39093| 48 263| 61 357| 60 986
C. 2 [0dmény clendm organt spolecnosti a druZstva 14 0 0 0 0 0 0 0 0 )
c. 3 |Naklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 15 6881| 8559 9749 9642| 12099| 12 847| 15672| 19 010 15 919
Ct 4 |Socialni naklady 16 302 408 850] 1079] 1373 1287 1581 1924 2523
D. Dané a poplatky 17 348 396 355 346 504 280 289 681 199
E: Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 18 10 200| 7293 4 676| 8875 12170| 12548 15 099| 19 890| 13 232
1. Triby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu (i. 20+21) 19 322 583 1244 3015 6230 1291 4903| 13574| 16 382
ll. 1 |TrZby z prodeje dlouhodobého majetku 20 322 583 924| 2506 5881 553| 2687 11101 11740
2 | Trzby z prodeje materialu 21 0 0 320 509 349 738| 2216 2473 4642
F. Zi acenap : 2 j a materialu { 22 47 47 689 2253] 4259 989] 2967| 16837| 15544
F. 1 |Zlstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 23 47 47 215 1744 3762 464| 1395 14 011 11 032
F. 2 |Prodany materidl 24 0 0 474 509 497 525| 1572 2826 4512
G. Zména stavu rezerv a opravnych poloZek v provozni oblasti a 25 0 o| -4704| -11483| 2471| 10136| 4528| -3555 -2163
V. Ostatni provozni wnosy 26 1182 2257| 14729 5895 2471| 14305 8838] 16756 6535
H. Ostatni provozni naklady 27 5221 3382 57202 49139| 44699 60931 73391 69 382| 74 475
V. Pfevod provoznich wnosd 28 1288 1381 0 0 0 0 0 0 0
1. Pfevod provoznich nakladl 29 4164 7122 0 0 0 0 0 0 0
% Provozni vysledek hospodareni 30 | 24719| 31842 16060| 16247 31133| 32293| 51620 20627| 19611
I(F.11-12-17-18+19-22-25+26-27+(-28)(-29)/
V' Trzby z prodeje cennych papirli a podill 31 0 0 0 0 0 0 0 0 0
J Prodané cenné papiry a podily 32 0 0 0 0 0 0 0 0 0
VI |Vynosyz > & (.34 +35+36) 33 0 0 0 0 0 0 0 6855 3463
VII. 1 |Vynosy z podild v oviddanych a fizenych osobam a v Gdetnich jedno| 34 0 0 0 0 0 0 0 6 855 0
VII. 2 |vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papirli a podilii 35 0 0 0 0 0 0 0 0 0]
VII. 3 [Vynosy z ostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 36 0 0 0 0 0 0 0 0 )
VIIl.  |Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 37 0 0 0 0 0 0 0 0 0
K. Naklady z finanéniho majetku 38 0 0 0 0 0 0 0 0 0]
IX.  |vynosyz pfecenéni cennych papirli a derivatd 39 0 0 0 0 0 1} 0 0 0|
L Naklady z pfecenéni cennjch papirli a derivatl 40 0 0 0 0 0 0 0 0 0]
M. Zmeéna stavu rezerv a opravnych poloZek ve finanéni oblasti 41 0 0 0 0 0 0 0 0 0
X. Vynosové troky 42 57 93 147 13 42 66 36 255 736
N. Nakladové troky 43 6137 4025 3326 4313| 3683 2794 3232 4064] 3245
XL, Ostatni finanéni vinosy 44 3554 5847| 4488 7602 4100 4306 4679 8831 9540
0. Ostatni finanéni naklady 45 4928 7725 T7100) 7424) 5454| 3647 5550 14171 10132
Xl Pfevod financnich vinost 46 434 139 0 0 0 0 0 0 0
P. Pfevod finanénich nakladl 47 139 0 0 0 0 0 0 0 0
" Finanéni vysledek hospodareni 48 -7159| -5671| -5791| 4122 4995 | -2069| 4068 -2293 362
I(F.31-32+33+37-38+39-40-41+42-43+44-45-(-46)+(-47))/

Q. Dai z piijmu za béinou innost (F. 50 + 51) 49 8134 10474 2207 2717 8002 10168 10655 4137 -184
Q. 1| -splatnd 50 8134 10313| 1320 2326 8135 9870| 10268 4814 0
Q. 2| -odloZend 51 0 161 887 39N -133 298 386 -678 -184
2 Vysledek hospodareni za béZnou Ci (F. 30 +48 -49) 52 9426 15697| 8062 9408 18 136 20 056| 36 897 14 198 20 157

XNl |Mimofadné vinosy 53 4977 979 100| 4196 486 3 34 4
R. Mimoradné naklady 54 2185 432 136 130 61 47 39 62 39
S. Daii z piijmu z mimoradné Cinnosti (i. 56 + 57) 55 0 0 0 0 0 0 0 0 0
S. 1| -splatnd 56 0 0 0 0 0 0 0 0 0
S 2| -odloZend 57 0 0 0 0 0 0 0 0 0
& Mimoradny vysledek hospodareni (f. 53 - 54 -55 ) 58 2792 547 -36| 4326 425 -16 -5 -58 -39
T Pfevod podilu na vjsledku hospodareni spolecnikiim (+/-) 59 0 0 0 0 0 0 0 0 0
*** |vysledek hospodaieni za ticetni obdobi (+/-) (F.52 + 58 - 59) 60 12218| 16244| 8026| 5082 18 561| 20 040| 36 892| 14 140 20 118
o |\y podaieni pied (+1-) (.30 +48 +53-54)| 61 20 352 26 718| 10233| 7799 26 563 30208| 47 547 18 276] 19 934|




