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Abstrakt:

Predmétem diplomové prace je analyza ekonomickych uk&zatkciove
spole&nosti Jihomoravska plynarenska pomoci statistickyelod. Cilem je zhodnoceni
ekonomickych ukazate| vyvozeni zabra a navrli na zlepSeni. Navrhovgast prace se
zabyva cenovou problematikou a hledanim novyleztosti. Prace obsahuje nezbytna
teoreticka vychodiska pro pochopeni analyti¢kséti, analyzu a dopotani, ktera po

zavedeni do praxeippeji ke zlepSeni saiasného stavu.

Abstract:

The thesis is an analysis of economic indicatore @int stock company
Jihomoravska plynarenska using statistical methdde goal is an evaluation of
economic indicators, to make the conclusions argtyestions for improvement. The
suggest part of thesis deals with the pricing issared looking for new opportunities.
The thesis contains theoretical background neeaedfull understanding of the
analytical part, analysis and recommendations, hvlatter putting themselves into

practice contribute to the improvement of presemidition as well.

Kli ¢ova slova;:

Casové fady, regresni analyza, statisticka analyza datgrmimy, analyza
ukazatel, Wetni vykazy, trend.

Key words:

Time series, regression analysis, statistical datdysis, forecasting, analysis of

indicators, financial statements, trend.
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UvoD

Zdravé fungovani spateosti v dneSnim tvrdém a nedokonale konkémén
prostedi na trhu, je bezpodmifr& spjato s vyuzitim analyzy ekonomickych ukazatel
a nasledné statistické analyzy. Vyveghto ukazatel je zavisly na velkém mnoZzZstvi

vnitinich i vrejSich faktofi podnikového okoli.

Diplomova préace je za#hena na analyzu vybranych ekonomickych ukagatel
podniku pomoci statistickych metod. Bude se jeitatievSim o regresni analyzu a
analyzycasovychifad. Analyza vyvoje ekonomickych ukazételykonnosti podniku by

meéla byt nedilnou satésti jeho Bznécinnosti.

Ekonomické ukazatele vykonnosti podniku se sdaejo® méni v case. Na
zaklad vystupi z Cetnictvi je tedy velmi dlezité sprava zanalyzovat a vyhodnotit

historické hodnoty&chto ukazatéi.
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CHARAKTERISTIKA A CiL PRACE

Cilem diplomové prace je zhodnoceni ekonomickychzakel spol&nosti a
vysloveni navrfi a prognoz. S¥ejnimi metodami, pouzitymi k dosazenitcisou

vybrané ukazatele fin&ni analyzy a analyzéasovychrad.

Uvodni ¢ast prace je zastena teoretickym podkldéeh, ze kterych budu

vychazet v analytickéasti @i vypoctu jednotlivych charakteristikasovérady.

V dalSi kapitole pedstavim spolaost, kterou budu analyzovat. Tatast je
vénovana zakladnim informacim o podniku, popisu Sfraisti, struktiie akcion&i a

dalSim podobnym informacim.

na zvolené ekonomické ukazatele. Analyzuji zdeohista data z obdobi od roku 2006
po rok 2010.

V z&wru jsem zhodnotil analyzované ukazatele a vysldeporieni a navrhy
na zlepSeni situace. Tato souhrnna analyza potaae ifispét ke zlepSeni finamiho
zdravi podniku, k efektivnosti jehiizeni a wi mozné srary, kterymi by se mohla

spole&nost ubirat.

11



1 TEORETICKA CAST

1.1 UVOD DO STATISTIKY

,Statistika ma mnoho podob a #& nahlizi do tédr snad vSech stranek
naSeho Zivota. Slovu statistika byva davan djzeyiSi vyznam. Jednou jsou tak
nazyvany vypkné statistické vykazjt dotazniky, nejizrejSi ciselné udaje uvejnené
ve sdlovacich prostedcich, jindy organizace ¢&itého statistického zjigvani ci
zpracovani jeho vysledkcasto také nejizrejSi poznatky o metodach, které statistika
pouziva. Mezi nimi v /é nemalé nalezneme i oblast, ktera nas dennedanikiopuje a
kterou nut@ potebujeme pochopit ve vSech jejich souvislosteclistedcich. Touto
oblasti je samozjme ekonomie, proto se émujeme vyuziti statistiky prav
v hospodéstvi. Vyznam statistiky v séasném sit¢ a ekonomice zejména je bezesporu
zna‘ny. Spravny a cileédomy chod ekonomiky v zajmu maximalizace jejiiefaldti je

nemyslitelny bez kvalitni inforriai soustavy.

Statistika je ¥dni disciplina a je orientovana hla#ma praci s daty. Shira je,
Zpracovava, obepina je néprgjSimi analytickymi postupy a metodami a nakonec se
snazi na z&klatitoho pripravovat pidu pro kvalifikovana rozhodnuti. Bez nadsazky je
mozné tvrdit, Ze v seoasnosti jiz neexistuje edni obor, ktery by nepracoval
s hromadnymi daty a nevyuzival k jejich vyhodnocbstatistické metody. Mezi obory,
které zcela &r¢ a prirozere aplikuji tyto metody, péat medicina, fyzika, biologie a

dalSi pirodni i technické discipliny, ale taktéz jiz #oiana ekonomié[4, s. 5, 11-13]

»Nezbytnou vyp@tni praci vykonavaji veétsine pripadi pocitace a programy
k tomu utené. Statistické programy dnes poskytuji nejen ditydestovych statistik, ale

i dosazené hladiny test [1, s. 9]
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1.2 CASOVE RADY

Statisticka data, popisujici spéémské a ekonomické jevy dase, zapisujeme
pomoci tzv.¢asovychiad. Zapis tchto jevi pomocicasovychiad umoiuje provadt
nejen kvantitativni analyzu zakonitosti v jejichsdwadnim pibéhu, ale také dava

z&aroveéi moznost progndzovat jejich vyvoj.

Ve spoléenskych ¥dach popisujicasovérady, pouzivané v demografii, riap
zmeény v paitu obyvatelstvagasovérady, pouzivané v sociologii popisuji fapyvoj
rozvodovosti nebo umrtnosti. V ekonomii popistgisovéiady nap. zmEny objemu
pramyslové produkce, analyzu poptavky pocitédm vyrobku, zmny ve vyvoiji

smenného kurzu mezi jednotlivymi&nami, a tak dale.

Casovouradou niizeme rozurét posloupnost &cné a prostoro¥ srovnatelnych
pozorovani (dat), jenz jsou jednoZn& uspdadana z pohledéiasu ve sréru minulost
— pritomnost. Analyzou (dle piby gipadré i progndzou)éasovychiad se potom
rozumi soubor metod, které nam slouzi k popisthto fad (i k gedvidani jejich
budouciho chovani). Je nutnéigpmenout, Ze pod pojmerfasovarada rozumime
statistickou ¢asovou ¥Fadu, jejiz chovani je zatizeno nejistotou, na rozdd o

deterministické ¢asovérady, jejiz chovani Ize strikthpopsat matematickym vzorcem.

Intervalovou ¢asovou fadou se rozumifada intervalového ukazatele, tj.
ukazatele, jehoz velikost zavisi na délce intervaluktery je sledovan. Pro ukazatele
tohoto typu je mozné vytvét souty. Naproti tomu casové rady ukazatel
okamzikovych jsou sestavovany z ukazatekteré se vztahuji k titému okamziku
(nejéastji dni). ProtozZe prosty s@et za ®gkolik po sol& jdoucich hodnot zde nedava

realny smysl, shrnuji seady tohoto typu pomoci amérnych hodnot. [4] [7]

13



1.2.1 Zakladni charakteristiky ¢asovych rad

Prvnim krokem f analyzecasovychiad je vytvdit si pohotovou fedstavu o
charakteru dat, ktera tut@sovouiadu reprezentuji. Pro ziskani vSeobecnédeblpdu
0 danécasovéiadk vyuzivame vizualni rozbor atipadré i grafické znazoréni
zakladnich statistickych charakteristik. Tento prkmok je vSak vzdycky nutné brat

pouze jako orientani zmapovani zaznamenaného jévudalosti.

Mezi elementarni charakteristikyasovych rad paki pramér casoveé rady.
V tomto pipadt uvazujmecasovouiadu intervalovou resp. intervalového ukazatele,
jejiz hodnoty Wasovych intervalech resp. okamzicichkdei = 1, 2, ...,n, ozn&ime
y,. Budeme tedy jedpokladat, ze tyto hodnoty jsou kladné a Zze ialgrmezi
sousednimicasovymi okamziky resp. igidy ¢asovych interval jsou stejg dlouhé.
Pramér intervalové Fady se uki jako aritmeticky pimér hodnot z jednotlivych

intervali.

Vzorec 1: Primér intervalové ¢asovérady

Primér okamzikové ¢asovérady se nazyva chronologickym jonérem a je
rovnéz oznden y. V piipadt, kdy jsou vzdalenosti mezi jednotlivyndiasovymi

okamziky t,, t,, ..., t,, ve kterych jsou hodnoty tétdasoverady zadany, stefn

n?

dlouhé, se nazyva nevazenym chronologickyfm@rem a je dan vztahem:

Vzorec 2: Pnimér okamzikové ¢asovérady

14



Nejjednodussi charakteristikou popisu vyvégsovérady jsouprvni diference
(absolutni pirastky), oznégené ,d, /), které vypdteme jako rozdil dvou po séb

jdoucich hodnotasovérady, tj.:

d (Y) =Y Y, kdei=2,3,...n

Vzorec 3: Prvni diferencec¢asovérady

Prvni diference nam vlastnukazuje, jak se z#émila hodnotacasovérady v
urcitém obdobi oproti witému obdobi, které mu bezpriedre piredchazelo. Pokud
prvni diference kolisa kolem konstanty, takzemefici, Ze analyzovanéasovarada
ma linearni trend, tudiz lIze jeji vyvoj popséinpkou. [4] [7]

Z prvnich diferenci rizeme ukit pramér prvnich diferenci, ktery oznadujeme

1diyi a vyjaduje nam, o kolik se gmeérné znenila hodnotacasove fady za

jednotkovy interval. Spitame jej podle vzorce:

_n— - n-1

Vzorec 4: Pramér prvnich diferenci

1 n —_
1dy Zldi(y)zu'
i=2

V pripac, Ze se projevuje ¥adk prvnich diferenci &aky trend (fist nebo
pokles), tak z nich dujeme diference vysSidladi. Druhé diference, které ozhgeme

,d. (y), spa@itame jako rozdil hodnot mezi &ma sousednimi prvnimi diferencemi:

.d (y):1di (y)_ldi—l(y), kdei =3, 4, ...n.

Vzorec 5: Druhd diference¢asovérady

15



V piipadt, Ze druhé diference ukazdtelasovérady jsou v podstatkonstantni,
muzemetici, Ze jeji vyvoj odpovida polynom 2. stupriteti diference ziskame jako

rozdily dvou sousednich druhych diferenci:

5a (Y):zdi (Y)_zdi—l(Y), kdei = 4,5, ...n.

Vzorec 6: Tieti diference¢asovarady

Zjistime-li, Ze teti diference hodndtasovérady jsou v podstatkonstantni, pak

muzeme obdobitvrdit, Ze vyvoj sledovanéasové&ady odpovida polynom 3. stupn

DalSi charakteristiku, kterou iheme spéitat je rychlost iistu nebo poklesu

hodnotcasovérady, ktera se vygdta pomocikoeficienti rastu. Ozna&ujeme jek, (y)

a vypaet je dan vztahem:

k(y)=2— kdei=2,3, ..n.

i-1

Vzorec 7: Koeficient nistu

Koeficient mistu vyjaduje, kolikrat se zvySila hodnotdasovérady v ugitém
okamziku resp. obdobi oproti ditému okamziku resp. obdobi bezpresire
piedchazejicimu. Kolisaji-li koeficientyistu casovéiady kolem konstanty, usuzujeme

odtud, Ze trend ve vyvofiasovérady Ize vystihnout exponencialni funkci.

Z koeficienti ristu utujemepramérny koeficient ristu, ozn&eny kiyi, ktery
vyjadiuje pramérnou znénu koeficient rastu za jednotkovygasovy interval. P&tame

jej jako geometricky @mer pomoci vzorce:

Vzorec 8: Pnimérny koeficient rastu

16



1.2.2 Specifické problémy analyzy €asovych fad

Vtomto bod& se strdné zminim o ®kterych problémech, které souvisi se

specifickym charakterem dat uspdanych d@asové&ady.

Problémy s volbou boadi pozorovani
Diskrétni ¢casovéiady, tj. fady tvdené pozorovanimi v gitych nespojitych

casovych bodech, mohou vznikat trojinigpbem:

o svou diskrétni povahou (napiroda obili za jednotlivé roky),

o diskretizaci spojit&asovérady (nap. teplota v danou denni dobu na daném
mis& nebo cena éitého zboZi na daném trhu),

o akumulaci (agregaci) hodnot za datasové obdobi (ndp denni mnozstvi
defovych srazek, rni vyroba pamyslového podniku nebo pet kilometfi
nalétanych leteckou spd@leosti za dany #sic; misto akumulace hodnot se téz

¢asto provadi jejicipriamérovani).

Problémy s kalend&em
Jen zacast problém v ¢asovychiadach spojenych s kaletdén mize @iroda
(napg. pctet dni jednoho slugeaiho roku neni celfselny). Za ¥tSinu potizZi je zde

odpowdny ¢lovek, ktery nap. ,zavinil*, Ze mame:

o Ctyfi nebo @t vikendi v mesici,
o raznou délku kalendaich nesiai,
o razny paet pracovnich dni v konkrétnimesici,

o pohyblivé svatky (nap velikonoce).

Problémy s nesrovnalosti jednotlivych nireni

Nutnost Upravy e&kterych ekonomickych Gdaj pomoci cenovych indéx
S technickym rozvojem se ale také hapvySuje technicka vybavenostt$iny
pramyslovych vyrobk, proto neni vhodnéifmo porovnavat nap fyzickou produkci

radiogijimacu a pra&ek v daném obdobi (jedna se&rou nesrovnalost udgj

17



Problémy s délkou¢asovychiad

Délkoutady se rozumi vzdyckyifslusny paéet n téch méieni, ktera danoitadu
vytvareji (nikoli casové rozgti mezi prvnim a poslednimdfenim viadt). Proto nap
fada mEsicnich nefeni za deset let ma délku 120. Je jasné, Ze umsdélkourady se

zvétSuje mnoZstvi informace pro jeji analyzu.

1.2.3 Grafické znazorn éni ¢asovych rad

Chceme-licasovouradu graficky znazornit, 2ehoz pak usuzujeme, jaky je, a
zejména jaky bude jeji dalSi vyvoj, je nutno roalidt, o jaky typiasovérady se jedna,
porgvadz pro kazdy zthto dvou uvedenych typtasovychrad se pouziva jiny Zisob

grafického znazaiovani.

Intervalovécasovérady mizeme graficky znazéovat temi zpisoby:

o sloupkovymi grafy, které jsou znazoeny obdélniky, jejichz zakladny jsou
rovny délkam intervadl a vysSky odpovidaji hodnotatiasovérady v FisluSném
intervalu,

o halkovymi grafy, kde se fislusné hodnotyasovérady vynaseji ve stdech
intervall jako Useéky (u hilkovych grafi se casové Useky nahrazuji jejich
stredy, tj. hodnoty se vynaseji ddexdu jednotlivych interval,

o spojnicovymi grafy, kde jsou jednotlivé hodnotyasovétrady vyneseny ve
stredech pisluSnych intervdi jako body a ty jsou spojeny &ami.

Ke grafickému znazoemi ukazatal okamzikovych ¢asovychiad se vyuziva

vyhradré spojnicovych grafi. Hodnoty zvolené okamzikovycltasovych fad se

v tomto gipadt nanaseji ke zvolenéntasovému okamziku. [4] [7]
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1.3 VYROVNANi CASOVYCH RAD

1.3.1 Popistrendu ¢asové rady

Trendemcasovérady rozumime hlavni tendenci dlouhodobého vyvojdniob

analyzovaneého ukazatele wase. Popis takové trendové slozky je jednim

Mriviw s

existuje rkolik nejznangjSich, které jsou v praktickych aplikacich s &dpem

pouzivany a kterym se buddgnovat v dalSich kapitolach.

Hodnoty casovéiady, zejména z ekonomické praxe, mohou byt rozlpzen

nékolik slozek. Pokud bereme v potaz taditivni dekompozici, I1ze hodnoty vy,

casovérady vyjadit jako soutet:

Y =T+CG+S+€ kdei=1,2, ...n,

Vzorec 9: Dekompozic&asovérady

konvence zn&ni pro pedesly vzorec je nasledujici:

o T, -hodnotu trendové slozky,
o C -hodnotu sezénni slozky,
o S -hodnotu cyklické slozky,

Q e -hodnotu nahodné slozky.

Casovaiada je tedy wity trend, na ktery jsoynabaleny* ostatni slozky.
Rozklad, tzv. dekompozice ¢asové fady na tyto slozky je motivovan tim, Ze
v jednotlivych sloZzkdch se snagjin podai urcit zakonitosti v chovanirady nez
v pavodni nerozloZzenéads. U nekterych ¢asovychiad mohou fi jejich dekompozici
n¢které slozky chy&t. [4] [6] [7]
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NejuzivarjSi metodou odhadu parametrtrendovych funkci je metoda
nejmensich ¢tverca, kterd je pouZzitelna vifpadt, Ze zvolena trendova funkce je
linearni v parametrech. Tato metoda minimalizujeptgl rezidualni slozky a bude

podrobrji popsana dalefpurcovani parameiir regresni gimky.

1.3.2 Regresni analyza

Regresni analyza je jedna z nejpouzé&ich zmisohi popisu vyvojecasove
fady. Princip této metody spiwa v tom, Ze pozorovana data vyrovhame do jeddg

(ptimky) a mizeme tak prognoézovat jejich dalSi vyvo.

Pri zkoumani dlouhodobé vyvojové tendence ukazatatovéiady, tj. trendu
v ¢asoveérad, je nutné ,@istit* zadané udaje od ostatnich wjwkteré tuto vyvojovou

tendenci zastiraji. Postup, kterym se toho dosalsej@azyvayrovnavani ¢asovych

~

rad.

UvaZujme funkcir](x), ktera je regresni funkci nezavisle pgoméx a obsahuje
nezname parametr,, 5, az B,, kde p =1, které nazyvame regresnimi koeficienty.

Pokud funkci/7(x), pro zadana datadime, pakiikdme, Ze jsme zadana data vyrovnali

regresni funkci.

Ulohou regresni analyzy je zvolit pro zadana datay, ), kdei = 1, 2, ...,n
vhodnou funkci/](x,ﬁl.ﬁz,...,ﬂp) a odhadnout jeji koeficienty tak, aby vyrovnani

hodnot touto funkci bylgco nejlepsi*.

Pfi regresni analyze sergapoklada, Ze analyzovanatasovou fadu, jejiz

hodnoty jsouy,, vy, azy,, Ize rozlozit na trendovou a rezidualni slozku, tj

Yy, =T.+€ kdei=1,2, ...n

Vzorec 10: SloZzky¢asovérady
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Zakladnim problémem je potom volba vhodného typgresni funkce jichz
existuje hned &kolik. Ur¢ujeme ho z grafického zdznamuilpthu ¢asovérady nebo na
z&klad predpoklddanych vlastnosti trendové sloZzky, vyplwiali z ekonomickych
avah. [4] [6] [7]

1.3.2.1 Regresni p fimka

Regresni fimka pati mezi nejjednodussSi regresni modely. Regresnideink

/7(x, ,8) je vyjadena gimkou:

E(Y[x)=n(q)= B +Bx.

Vzorec 11: Regresni pimka

Pricemz nahodnou veiinu Y, , pii nastavené hodndpromenné x;, Ize vyjadit

jako sowet funkcer(x,) a ,8umu“e pro Grove X, :

Y =nx)+e =R +BX +&.

Vzorec 12: Nahodné vellina regresni géimky

Odhady koeficierit 5, a 3, regresni imky pro zadané dvojicéx,, y, ), které
ozn&ujeme b, a b,. Pro vypaet €chto koeficieni pouzivamemetodu nejmenSich

¢tverca. Cilem této metody je dosahnout ,nejlepSich* kadefith b, a b,, které

ziskame minimalizaci této funkce:

n

Sb.b,)=>"(y —b ~b,x ),

i=1

Vzorec 13: Parcialni derivace funkce S

kde y; je pozorovana hodnota nahodné &ialy Y, .
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Hledané odhadyb, a b, koeficienti B, a £, regresni fimky pro zadane
dvojice (xi,yi) urtime tak, Ze vyp&teme prvni parcialni derivace znné funkce
S(bl,bz) podle prominnych b, resp.b,. Ziskané parcialni derivace polozime rovny

nule. Dostaneme tak rovnice:

S & _
N ;2(% ~b, ~b,x p{-1)=0
a_s n
asz i=1

Vzorec 14: Parcialni derivace regresni fimky

2y, —b, ~b,x )Jof~x)=0

Po Upra¥ dostaneme tzwsoustavu normalnich rovnic(viz Vzorec 15, z nichz

pomoci rkteré z metodeSeni vypsteme koeficientyb, ab,:

niy +in (b, :Zyi

= =
zxi (b, +in2 (b, :z)ﬁ Yi
= = =

Vzorec 15: Soustava normalnich rovnic

Ze soustavy rovnic vygteme koeficientyb, ab,:

Z)QYi -nXy
b, =y-b,X b, ="
D X2 —n[x?

Vzorec 16: Koeficienty regresni gimky

Nezndméx ay jsou vylkErové pameéry, pro které plati:

X =

Sk

n _ 1n
D%, y= ;Z
i=1

Vzorec 17: Vykérové priméry
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Odhad regresniifimky, oznaeny /3(x), je tudiz dan fedpisem:

77(x)=b, + b, x.
Vzorec 18: Redpis regresni ffimky

Koeficienty b, a b, regresni fimky jsou nahodnymi velinami. Pokud bychom
métreni opakovali vicekrat, dostali bychom ob&gmé hodnoty y,, tedy takeé jiné
hodnoty koeficient b, b, a jinou regresniifimku. Pomoci teorie regresnich funkci

muzeme ze zadanych datahto statistikach ziskat vice informaci. [7] [12]

1.3.2.2 DalSsi funkce linearni v parametrech

Mimo regresni fimky existuje ®kolik dalSich ty@ regresnich funkci.
NejcastjSi jsou linearni regresni funkce. Linearita s&zen hodnotit jak z hlediska

proménnych, tak i z hlediska paramigtr

Mezi regresni funkce linearni z hlediska parat&dime:

n=p0,+B8X%+B,X%,

Vzorec 19: Regresni rovina

=B+ BiX + BoX + ot B X

Vzorec 20: Regresni nadrovina

n=p, +:31X+132X2’

Vzorec 21: Regresni parabola

— -1
n=pFo+ X",
Vzorec 22: Regresni hyperbola
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n=p5+pInx,

Vzorec 23: Regresni logaritmicka funkce

=P+ Bix+ X +..+ B X"

Vzorec 24: Regresni polynom

Odhady paramaeirtéchto funkci pgitame vzdycky pomoci vhodné transformace
a zgitného dosazeni do danéhiegpisu funkce. Tyto vypiy jsou samoiejmeé ¢asto
zdlouhavé a natmé, a proto se vyuziva specialnich statistickyclogmmi i
tabulkovych procesér(nag. MS Excel). [30]

1.3.2.3 Nelinearni regresni modely

V piipadech, kdy regresni funkqi(x, ﬂ) nelze vyjadit jako linearni kombinaci
regresnich koeficiefit £, a znamych funkci, nezavislych na vektoru koefitieg,

pouzivamenelinearni regresni modely

Jestlize vhodnou transformaci nelinearni regresnkde ziskame funkci, ktera
na svych regresnich koeficientech zavisi linéapak je tato nelinearni regresni funkce
tzv. linearizovatelna. Pro uteni regresnich koeficieinta dalSich charakteristik této
linearizovatelné funkce pouZijeme duegresni imku a nebo jiny linearni model a
zpétnou transformaci pak ze ziskanych vyslediostaneme odhady koefici@npro

puvodni nelinearni model.

Jestlize ovSem tato transformace neni mo#ikame, Ze regresni funkce je tzv.
nelinearizovatelna Existuji # specidlni nelinearizovatelné funkce, které jsou
pouzivany pedevsim wasovychiadach popisujicich ekonomickéjel Tyto funkce se

nazyvaji modifikovany exponencialni trend, logikficrend a Gompertzovaikka.
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Modifikovany exponencialni trend
Modifikovany exponencidlni trend je vhodny zviast téch piipadech, kdy je

regresni funkce shora respektive zdola okieama, a je danipdpisem:

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

Vzorec 25: Modifikovany exponencialni trend

Logisticky trend

Logisticky trend ma inflexi (v inflexnim b@&dse ptibéh jeho Kivky méni
z polohy nad t&nou na polohu respektive naopak) a je shora i zdblanéen. V
ekonomickych dlohach se pouziva pro modelovanbghu poptavky po fednttech
dlouhodobé spiéeby a také pro modelovani vyvoje, vyroby a prodejaerych druli
vyrobki. Radime jej mezi tzvSkiivky symetrické kolem inflexniho bodu.ikka je

dana pedpisem:

_ 1
M= s

Vzorec 26: Logisticky trend

Gompertzova kfivka

Gompertzova Kvka ma pro gkteré hodnoty svych koeficiahinflexi a je shora
i zdola ohraniena. Je nesymetricka kolem inflexniho bodw®&iaa jejich hodnot lezi
az za timto bodem, kde konvexniipth kiivky piechazi na konkavnRadime ji mezi
Skiivky a je dana fedpisem:

,7()() — eﬁl*’ﬁzﬁ; )

Vzorec 27: Gompertzova Kivka
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Vztahy pro odhady koeficienti 8, 5, a £,

Odhady koeficiert f,, 5, a 5, modifikovaného exponencialniho trendu

uréujeme podle Vzorce 28, 29 a 30. Ostatni zbyké fdnkce Ize na tuto funkcirpvést

vhodnou transformaci nasled@vn

o pro logisticky trend se ai k hodnotamy, nezavisle prognné jejich pevracené

hodnotyi :
Yi

o pro Gompertzovuikvku se uii pro hodnotyy; jejich prirozené logaritmy lry; .

Odhady koeficierit 8,5, apB,, ozna&ené b,b,ab,, urujeme

prostednictvim vzora:

1
b = 83 - 82 mh
’ S, -5, '
Vzorec 28: Odhad regresniho koeficientu8, u specialnich funkci
bl -1

b,=(S,-S)—~——»
2 (Sz Sl) b;l (b:;nh _1)2

Vzorec 29: Odhad regresniho koeficientu,B2 u specialnich funkci

1 L 1-bM
b, = E[Sl -b,bX 1—&333“ } :

Vzorec 30: Odhad regresniho koeficientuS, u specialnich funkci

kde vyrazyS,, S, aS;, jsou soduty, které u¢ime nasledow

QZy

Vzorec 31: Sowtet namérenych hodnot
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s,=3y,

i=m+1

Vzorec 32: Sowet naméienych hodnot

s,= Sy

i=2m+1

Vzorec 33: Sowet naméienych hodnot

Vzorce 31, 32 a 33 jsou vyvozeny 2altto gedpoklad:

o zadany peet dvojic (x ,y, ), kdei =1, 2, ...,n, je dlitelny tiemi, tj.n = 3mam

je prirozenécislo. Tedy data Ize roztit do tii skupin o stejném @tu m prvka.

Jestlize data tento pozadavek n#gp] vynecha se ifslusny péet buf
pocateEnich nebo koncovych hodnot,

o hodnoty x, jsou zadany v ekvidistantnich krocich, majicichkaén > O, tj.

X, + (i —1) h, pticemz x, je prvni z uvazovanych hodnef. [2] [3] [7]

1.3.2.4 Vlastnosti koeficient 0 regresni p fimky

Odhad rozptylu statistikyd(/(x)) se vypdita podle vzorce:

Vzorec 34: Odhad rozptylu statistik
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Neznaméao? je hodnota rozptylu, ozavanad?, jenz charakterizujeipsnost

meifeni. Zda-li neni tato hodnota zadana,c#idose jako:

n-2
Vzorec 35: Rozptyl

1.3.2.5 Volba regresni funkce

Velmi duleZitou¢asti regresni analyzy je zhodnoceni vhodnosti \nbragresni
funkce, kterd vyrovnava zadana data. Cilem jeiizjigtk dokre vystihuje zvolena
regresni funkce analyzované data a také jakedolgbrana regresni funkce vystihuje

piedpokladanou funini zavislost mezi zavisle a nezavisle pgomou.

Jestlize se pro vyrovnani zadanych dat pouZiva weégeesnich funkci, pak
k posouzeni toho, ktera z nich nejlépe k zadanytantguiléha, se pouziva rezidudlni
sowet ¢tveral, pricemz nejlépe filéhajici funkce vede k nejmensi jeho hodndelikoz
rezidualni sotet ¢tveral neni normovan, neda se z jeho hodnot usuzovabnpk

,dobie" zvolena funkce zavislost mezi prénmymi vystihuje.

VhodrgjSi charakteristikou k posouzeni vhodnosti zvoleegresni funkce je

tzv.index determinace oznaeny | > a vyjadeny vzorcem:

| 2 :i —1- Sy —1- zin:l(Yi -7, )2 .
Sy Sy Zizl(yi - V)Z

Vzorec 36: Index determinace

Abychom objasnili konstrukci iedesSlého vzorce a vyznam jeho jednotlivych
¢lena, sestavime neftbe sowet kvadrab rozdiki nangrenych hodnot od jejich

praiméru, naeZ do tohoto rozdilu ,vlozime* vyrovnané hodnofy. V dalSim kroku

vyjadiime ziskany vyraz jako séet & sum. Uvedené operace jsou znazoyntakto:
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=
=

(’?i - y)z

n
i=1 i=1

:i(yi _”Ai )2 +2|§(yi _ﬁi)(ﬁi _y)"'

1
iy

Da se ukazat, Ze prostni ¢len ztohoto sottu ti ¢leni je roven nule.
Vydélime-li pak zbyvajicicleny patem zadanych dvojio, lze takto upraveny vyraz

vyjadrit nasledova:

S,=5,+S,,

Vzorec 37: Rozptyl empirickych hodnot

konvence zn&ni pro pedesly vzorec je nasledujici:

o S, je roven piméru ze sodtu kvadral odchylek zadanych hodnot od jejich

praméru a nazyva sezptylem empirickych hodnot,
o S; je roven piméru ze soutu kvadrab odchylek vyrovnanych hodnot od

praméru zadanych dat a nazyvarezptylem vyrovnanych hodnot
o S, je roven piméru ze sodtu kvadrat odchylek zadanych hodnot od

vyrovnanych a nazyva sezidualnim rozptylem. [7]

Vztahy pro jednotlivé ukazatele jsou:

13 = 1&G 13 -
= 209 §= 209 8= 20 -a)

Vzorec 38: Rozptyl empirickych hodnot, rozptyl vyrosnanych hodnot a rezidualni rozptyl
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1.4 TEORIE EKONOMICKYCH UKAZATEL U

Analyza ekonomickych ukazatelzastava dlezité postaveni ip posuzovani

nejen sotasného stavu podniku, ale takégrognozovani jeho budouciho vyvoje.

Kvalitni finan¢ni fizeni se neobejde bez analyzy@liych finargnich ukazatél.
Teprve detailni o¥feni dosazenych finagnich vysledk, kvantifikace picin
ovliviujicich tyto vysledky a jejich systematické hodndceve vzajemnych
souvislostech rive pomoci zjistit realné fingni postaveni podniku, Uroiejeho
finantniho zdravi a e poskytnout solidni informace pro dané rozhodoyak v
oblasti finanihotizeni podniku, tak v oblastecioného rozhodovani.

Zakladnim nastrojem analyzy jsou teekonomické ukazatele Ty jsou obvykle
vymezovany jako formalizované zobrazeni hospsidach proces, neboli ¢iselné
charakteristiky ekonomickéinnosti podniku. Data pro vygty hodnot jednotlivych
ukazateh vychézeji primaré z polozek detnich vyka#. VeledileZitou roli zde hraje
casové hledisko. Z analytického pohledu jsou vigas casovérady, jejichz rozbor a

hodnoceni pak poskytuje objektivni vysledky. [g] [9
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1.5 VYBRANE EKONOMICKE UKAZAZELE

V této kapitole jsou uvedeny stng charakteristiky vybranych ekonomickych
ukazatel, véetn® zpasohi jejich vypata. Do vzord@ pro analyzu dosazujeme

perezni vyjadeni hodnoty dané poloZzky vzorce, tj. ve fitiaith jednotkach (v K).

1.5.1 Ukazatel rentability

Rentabilita, resp. vynosnost vlozeného kapitalm§gitkem schopnosti podniku
vytvaret nové zdroje, dosahovat zisku pouzitim investéhiankapitalu. Je formou
vyjadieni miry zisku, ktera v trzni ekonomice slouzi jakavni kritérium pro alokaci

kapitalu.

Ukazatel rentability se pouziva pro hodnoceni a komplexdquzeni celkové
efektivnosti podniku, pomoci nich se vyfage intenzita vyuzivani, reprodukce a

zhodnoceni kapitalu vlozeného do podniku.

Rentabilita je obechvyjadiovana jako porr zisku keastce viozeného kapitalu.

Casto jsou pouzivanyitzakladni ukazatele rentability:

o rentabilita vioZzeného kapitalu (ROI),
o rentabilita vlastniho kapitalu (ROE),
o rentabilita celkového kapitalu (ROA).

_ EAT
Vlastni kapital

Vzorec 39: Ukazatel ROE

Rentabilita vlastniho kapitalu je jednim z&iych ukazatél, na ktery
sousted’uji pozornost akciorf§ spolenici a dalSi investa Mé&ii, kolik cistého zisku

piipada na jednu korunu investovaného kapitalu aléem. [5] [10] [13]
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1.5.2 Ukazatel likvidity

Vyznamnym finadnim rizikem pro podnik je ohroZeni jeho platebriiganosti.
OhroZeni platebni schopnostiibe @ivést podnik az k bankrotu. Proto je zajisttéto
schopnosti podnikudnovana v ekonomickych analyzach velkd pozornosskanym

vysledkim je vSemi uzivateli fikladana velka dlezitost.

Platebni schopnosbbecr je chapana schopnost podniku hradit své zavazky.
V souvislosti s hodnocenim platebni schopnosti padige treba si vymezit pojmy
spojené s timto problémem. Jsou to solventnostjdia a likvidnost. Obvykle se

vymezuji takto:

o Likvidita vyjadiuje schopnost podniku ziskat piestky pro Uhradu zavaik
proménou jednotlivych sloZzek majetku do hotovostni forifiy na pewzni
hotovost).

o Likvidnostje mira obtiznosti fi@menit konkrétni slozku majetku do hotovostni
formy.

o Solventnosje obecna schopnost podniku ziskavat peaty na Uhradu svych
zavazk. Lze ji také chapat jako relativni hodnoty akt@dnhodnotou zavask

podniku.

Likvidita 1. stupr, nebo-li okamZita likvidita se vypéa pomoci vzorcé:

_ Krét. fin. majetek
Kratkodobézavazky

Vzorec 40: Ukazatel okamzité likvidity

Standardni hodnota tohoto ukazatele je 0,2 az\3;88i hodnota poukazuje na

to, Ze spolénost Spaté hospodé# s kapitadlem. [5] [10] [11]

! Byva také ozngvana jako hotovostni likvidita.
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1.5.3 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity, réfi, jak efektivie podnik hospodd se svymi aktivy.
Ukazatele aktivity séadi k mezivykazovym ukazateh, nebd ziskavaji vstupni udaje
z obou zakladnichd&étnich vykasn, tedy z Rozvahy a Vykazu ziska ztrat. Maji bd®
podobu rychlosti obratu, tedy pérového ukazatele, ktery vyjage, kolikrat se
piislusna slozka podnikového majetkitemeni ve sledovaném obdobi v peni
prostedky nebo doby obratu, vyjagdici, jak dlouho tatoignena trva.

Nevyhodou &chto ukazatel je to, Ze trzby jsou velinou tokovou, zatimco stav
aktiv se niize them roku ménit a v ukazateli je zachycen staticky Kitgmucasovému

okamziku.

Doba obratu zasob
Ukazatel udava, jak dlouho jsouddina aktiva vazana ve foenzéasob. Mii tedy
intenzitu vyuZziti zdsob. Obeé&mlati, ¢im vySSi obratovost zasob cdm kratSi doba

obratu zasob, tim lépe.

DOz = 28500y
Dennitrzby

Vzorec 41: Ukazatel doby obratu zasob

Doba obratu zavazki

Doba obratu zavazkstanovuje dobu, ktera vipnéru uplyne mezi ndkupem
zasob a externich vykaéra jejich thradou, jak dlouho odklada firma plathktur svym
dodavateim.

DOZAv= Kratkodollaeéavazky
Dennitrzby

Vzorec 42: Ukazatel doby obratu zavazi

Doba obratu pohledavek
Doba obratu pohledavek je ozwaanaiadou jinych nazi, nag. primérna

doba splatnosti pohledavekipierna doba inkasa pohledavekamerné inkasni
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obdobi. Ukazatel vyjadje dobu, po kterou musi podnik vap®ru ¢ekat, nez obdrzi
platby od svych odivatel. [5] [10]

Kratkodobépohledavky
Dennitrzby '

DOP =

Vzorec 43: Ukazatel doby obratu pohledavek

1.5.4 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti udavaji vztah mezi cizimbgd vlastnim kapitalem,
nebo jejich slozkami. Vypovidaji taktéz o tom, kofmajetku podniku je financovano
cizim kapitdlem. O ukazatele zadluzenosti se zgjinpiedevSim investd a
poskytovatelé dlouhodobych &na.

ZadluZzenost podniku neni pouze negativni charatieou firmy, jeji fist mize
prispet k rastu rentability vliivem psobeni finaoni paky, zvySuje vsak riziko finani

nestability.

Celkova zadluzenost

Tento ukazatel vychazi Zétniho vykazu Rozvaha. Byva ozoaan také jako
ukazatel ¥iitelského rizika. Obecnplati, Ze¢im vySSi hodnota tohoto ukazatele, tim
vySSi je zadluZzenost celkového majetku podnikurawyssi riziko ¢titelt, Ze jejich

dluh nebude splacen. Ukazatel ma velky vyznam zegnpeo dlouhodobégvitele.

Hodnota tohoto ukazatele do vySe 0,30 se povaaujeizkou, 0,30 az 0,50 za
pramérnou, 0,50 az 0,70 za vysokou, nad 0,70 za rizikoVosouvislosti s timto
ukazatelem se hovioo tzv. zlatém pravidlu financovankterého podnik dosahujdip
poneru vlastnich zdrdj k cizim ve vySi 50 % - 50 %, 60 % - 40 % nebo 46 80%.

_ Cizi zdroje
Celkovaaktiva

Vzorec 44: Ukazatel celkové zadluzenosti
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Urokové kryti

Ukazatel urokoveho kryti vychazi z vysledovky, dfjge, kolikrat vytvdeny
zisk pred odpdtem arok: a dani pevySuje trokové platbyCim vy33i je jeho hodnota,

tim etSi je schopnost podniku splacetiy resp.moznosterpat novy Usr.

Bezproblémové podniky jsou ty, u nichZ se hodnataypuje kolem 8. Naopak
za problémové jsou povazovany podniky, kde vySekawého kryti nedosahuje

minimalni hodnoty 3.

_ EBIT
Nakladovéiroky

Vzorec 45: Ukazatel arokového kryti

1.5.5 Bonitni a bankrotni model

Pomoci bonitnich a bankrotnich maidéte pongrné rychle provadt aktuélni
ekonomickou analyzu firem. Vyhodou je, Ze jedfislo vypovida o stavu celého
podniku. Ziskané skore se pak porovnava se stilystzjiSEnymi daty podobnych
podniki. Negastji se v praxi nizeme setkat s ukazatelem INO1 nebo Altmanovym
indexem (Z Score). [5] [10] [11]

Index INO1

Tento ukazatel byl vyvinut specidlpro prostediceského trhu. PoloZzky tohoto
indexu edstavuji standardni p@nové ukazatele. Ty jsou za&beny pedevsSim na
zadluzenost, likviditu a v neposlediaick na aktivitu podniku. Vyslednéislo spada do

jedné zeif nasledujicich kategorii:
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o INO1 < 0,75 = podnik sfe k bankrotu,

o 0,75<IN01 < 1,77 = firma se nachazi v Sedé&zo6n

o INO1 > 1,77 = podnik tvid hodnotu.

Index mizeme vyp@itat z rovnice:

DCelk aktiva EBIT EBIT
+ + 392

INO1= 013L— - | . - :
Cizi zdroje Naklad uroky Celk aktiva

Vzorec 46: Index INO1
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2 PREDSTAVENI SPOLECNOSTI

2.1 ZAKLADNI UDAJE O SPOLE CNOSTI

Nazev spolénosti: Jihomoravska plynarenska, a.s. (JMP, a.s.)

Sidlo: Brno, Plynarenské 499/1, %57 02 Ceskéa republika
Pravni forma: Akciova spolénost

1C: 499 70 607

DIC: CZ49970607

Zakladni kapital: 2 687 482 800,- K

Akcie: 507 637 ks. — akcie na jméno ve jmenovité hoginot

1 800,- K v zaknihované pod@bh985 409 ks. — akcie
na majitele ve jmenovité hodrdat 800,- K

v zaknihované podeb

Datum zapisu: 1.1.1994 z4pisem v obchodnim réjail vedeném
rejstikového soudu v B odd. B, vlozka. 1246
Pocet zaméstnanai: 709

Hlavni pifedmét podnikani: Obchod s plynem

Web: http://rwe.cz/
E-mail: info@rwe.cz[26] [27]

RWE

The energy to lead

Obrazek 1: Logo spolgnosti (Zdroj: [26])
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2.2 POPIS SPOLECNOSTI

RWE v CR
[ I I |
's ] - e _ ] e N
RWE Transgas RWE Key Account RWE Energie SMP
\. \, \.
[ [ I |
4 : 4 s s 4 s )
VCP ] JMP RWE Distribu€nisluzby ] RWE Interni sluzby
|\ \. \
[ | I ]
4 s ] (" [ ] (" )
RWE Zakaznické sluzby RWE Gas Storage NET4GAS RWE GasNet
\ \ \
[ | I ]
( SMP Net ] VEP Net JMP Net RWE Plynoprojekt
| S \
Obrazek 2: Struktura RWE v CR (Zdroj: [14])
JMF, a5
Divize Divize Dl
sitowyich Frovazua Livize slZab e
sliFeh vidreby siti abchody
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[seks i i Ocber SR
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Obrazek 3: Struktura Jihomoravské plynarenské, a.s(Zdroj: [14])
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Catatni pravnickes

cachy s
Mésta a ochoe 510% Fyzicka osoby

O.44% CE1%

u RWWE Group
SC12%

Obrazek 4: Struktura akcionaiia JMP, a.s. (Zdroj: [28])

Skupina RWE

Koncern RWE je tieti nej@tSi evropskou energetickou skupinou. Energii
z&sobuji vice nez 44 milidreakaznik. Hlavnimi trhyRWEjsou Nemecko a sedni a
vychodni Evropa. Spateosti skupinyRWE VCR véetns RWE Transga®rganiz&né
pati pod RWE AG ktera je matkou celého koncernu. Taki®P, a.s.spada pod
koncernRWE Ridici spolénosti vCeské republice je spaleostRWE Transgasktera
sidli v Praze a jejimi hlavnimi obchodnimi aktinitiajsou dovoz zemniho plynu a

obchod se zemnim plynem.

RWE AGje vedouci spolmosti celého koncernu, ktedddi vSechny jeho
spole&nosti. Hlavni sidlo se nachazi ¥meckém mnistt Essen a je zodpogna za
strategicky rozvoj, planovani, controlling, finaneekomunikaci na nejvysSi drovni

celého koncernRWE

RWE je jednou z @i nejwtSich evropskych energetickych skupin se sidlem v
Némecku. Zngka RWE zasteSuje osm divizi pod vedeniRWE AG- RWE Power
RWE Innogy RWE Supply & TradingRWE Dea RWE EnergyRWE npower, RWE
Systema RWE Gas Midstream
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Profil Skupiny JMP

Skupina JMP jako konsolidani celek vznikla dsledkem pravniho odteni
¢innosti spojenych s obchodem se zemnim plynem w@pravy zemniho plynu
(unbundling) v souvislosti s pozadavky Evropskéeumnovely energetického zakona.
Skupinu JMP tvori spole&nost Jihomoravska plynarenska, a.s. (JMP, a.gako
konsolidujici spolénost a spoknost JMP Net, s.r.q.jako spolénost konsolidovana.
Spole&nostJMP Net s.r.o. byla zaloZzena jako provozovatel disttitiusoustavy, tuto

¢innost evzala od 1. ledna 2007.

Dodavatelé JMP, a.s.
Dodavky zemniho plynu jsou vzdy spolellizajisSeny hlavre nakupem od
spole&nosti RWE Transgas, a,skterd pat do koncernuURWE AG a fidi ostatni

spolenosti VCR (primérné 96% vSech dodavek).

Odbératelée JMP, a.s.
Hlavnim zakaznikem spdleosti JIMP, a.s.jsou domacnosti (okolo 93% vSech
zakazniku). [26]

Vyuziti zasob plynu RWE vCR
Ry Spotreba plynu

T&ba X Veiaceni

-

Podzim Zima Jaro Leta

Obréazek 5: Spofeba zasob plynu Bhem roku (Zdroj: [29])
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Postaveni na trhu vCR

= RWE ostatni

Obrazek 6: Podil na trhu kone&nych zakazniki v roce 2010 (Zdroj: [14])
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3 ANALYTICKA CAST

V analyticke ¢asti jsem proved| analyzu vybranych ekonomickyclazsfei.
Data pro analyzu jsem ziskal od zsmtmand spol€nosti, popipac z jejich
domovskych webovych stranekR#iloha ¢. 1. Podnik jsem sledoval v horizontu 5 let
(od roku 2006 do roku 2010). Vyoi zprava za rok 2011 byla dostupna aziv 2612.
K analyze podniku jsem pouzil program Excel, ktgrysowasti kancelégkého baliku
Microsoft Office —Priloha ¢. 2. Vysledky prezentuji jak ve forétntabulek, tak i ve
form¢ grafi. V tabulkdch uvadim ¢wodni hodnoty a vyrovnané hodnoty ukazatele.
Nadale v tabulkach prezentuji vyig prvni diference a koeficientyistu. V neposledni
fadk zminuji v analyze jednotlivych ukazateli nekteré dalSi charakteristikyasove

rady (nap. index determinace).
3.1 UKAZATEL RENTABILITY

Pomoci vzorce z kapitoly 1.5.1 jsem vyptd vybrany ekonomicky ukazatel

rentability v jednotlivych letech.

3.1.1 Rentabilita vlastniho kapitalu
Tabulka 1: Ukazatel ROE (Zdroj: Vlastni prace)

2006 2007 2008 2009 2010

0,0945 0,1169 0,0822 0,2549 0,2294

Rentabilita vlastniho kapitalu

0,30
0,25
0,20
0,15
0,10
0,05
0,00 -

Hodnota ukazatele

2006 2007 2008 2009 2010
Obdobi

‘ B Skute¢na hodnota ‘

Graf 1: Ukazatel ROE (Zdroj: Vlastni prace)
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Charakteristiky ¢asovérady
Pro popis vyvoje tét@asovéiady jsem vypéital prvni diferenci koeficienty
rustuavyrovnané hodnotyCharakteristiky jsou zachyceny v nasledujici tedsu
Tabulka 2: Vyvoj ukazatele ROE (Zdroj: Vlastni prace)

1 2006 0,0945 0,0900 0,0045
2 2007 0,1169 0,0224 1,2370 0,1068 0,0101
3 2008 0,0822 -0,0347 0,7032 0,1396 -0,0574
4 2009 0,2549 0,1727 3,1010 0,1884 0,0665
5 2010 0,2294 -0,0255 0,9000 0,2531 -0,0237

Hodnota ukazatele ROE rostla v obdobi 2008 — 20@Qinatn¢ v prameru o
0,1727, resp. 3,1010 — krat.

Praimérna hodnota tohoto ukazatele ve sledovaném obdoli],j556. Index

determinace je 0,6758.

Tzv. vyrovnani hodnotasovétrady a odhad jsem provedl pomoci regresni
paraboly -Graf 2 Tvar regresni paraboly jg:= 0,089 — 0,007x + 0,008". Progndza
pro rok 2012 je 0,432.

Grafické znazornéni vyvoje

Rentabilita vlastniho kapitalu

o 040
I}
IS
N 0,30
E
o 0,20
2 U
<
L ﬁ
I -

0,00

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Obdobi

‘- Skute¢na hodnota 0O+ VWrovnand hodnota A Odhad‘

Graf 2: Ukazatel ROE (Zdroj: Vlastni prace)
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3.2 UKAZATEL LIKVIDITY

Pomoci vzoréka z kapitoly 1.5.2 jsem vygetl vybrany ekonomicky ukazatel

likvidity v jednotlivych letech.

3.2.1 Okamzita likvidita

Tabulka 3: Ukazatel OL (Zdroj: Vlastni prace)

2006 2007 2008 2009 2010

- 0,000065 0,000057 0,000024 0,000073 0,00026¢

Okamzita likvidita

0,00030
@
(5
< 0,00020
©
X
=}
[
£ 0,00010
c
©
N B B

0,00000 -

2006 2007 2008 2009 2010
Obdobi

B Skute¢na hodnota

Graf 3: Ukazatel OL (Zdroj: Vlastni prace)

Charakteristiky ¢asovérady
Pro popis vyvoje tét@asovéiady jsem vypéital prvni diferenci koeficienty
rustuavyrovnané hodnotyCharakteristiky jsou zachyceny v nasledujici tedsu
Tabulka 4: Vyvoj ukazatele OL (Zdroj: Vlastni prace)

2006 0,000065 0,000083 -0,000018
2007 0,000057 -0,000008 0,876923 0,000020 0,000037
2008 0,000024 -0,000033 0,421053 0,000028 -0,000004
2009 0,000073 0,000049 3,041667 0,000105 -0,000032
2010 0,000268 0,000195 3,671233 0,000252 0,000016

ga b~ wWwDN PR
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Hodnota ukazatele OL rostla v obdobi 2008 — 2002im&n¢ v praméru o
0,000049, resp. 3,041667 — krat.

Praimérna hodnota tohoto ukazatele ve sledovaném ob@oBbj000097. Index

determinace je 0,9219.

Tzv. vyrovnani hodnotasovéirady a odhad jsem provedl pomoci regresni

paraboly -Graf 4. Tvar regresni paraboly jg:= 0,000215 — 0,000167x + 0,000085
Prognd6za pro rok 2012 je 0,000761.

Grafické znazornéni vyvoje

Okamzita likvidita

0,00080
0,00060
0.00040
0.00020
0,00000 J—Q—M E
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Obdobi

Hodnota ukazatele

@ Skute¢na hodnota —O-Vyrowana hodnota A Odhad

Graf 4: Ukazatel OL (Zdroj: Vlastni prace)
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3.3 UKAZATELE AKTIVITY

Pomoci vzoreki z kapitoly 1.5.3 jsem vygetl vybrané ekonomické ukazatele

aktivity v jednotlivych letech.

3.3.1 Doba obratu zasob

Tabulka 5: Ukazatel DOZ (Zdroj: Vlastni prace)

- 2006 2007 2008 2009 2010

0,2131 0,1142 0,1509 0,1471 0,2067

Doba obratu zasob

(O]
ol
I
N
©
X
>
2
o
[
©
(@]
I
2006 2007 2008 2009 2010
Obdobi

m Skute¢na hodnota

Graf 5: Ukazatel DOZ (Zdroj: Vlastni prace)

Charakteristiky ¢asovérady
Pro popis vyvoje tét@asoverady jsem vypoital prvni diferenc koeficienty
rustuavyrovnané hodnotyCharakteristiky jsou zachyceny v nasledujici tedu
Tabulka 6: Vyvoj ukazatele DOZ (Zdroj: Vlastni prace)

1 2006 0,2131 0,2019 0,0112
2 2007 0,1142 -0,0989 0,5359 0,1446 -0,0304
3 2008 0,1509 0,0367 1,3214 0,1269 0,0240
4 2009 0,1471 -0,0038 0,9748 0,1487 -0,0016
5 2010 0,2067 0,0596 1,4052 0,2099 -0,0032
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Hodnota ukazatele DOZ klesla v obdobi 2006 — 20@zira:n¢ v praiméru o

0,0989, resp. 0,5359 — krat.

Primérna hodnota tohoto ukazatele ve sledovaném obaold, 664, kterou

jsem speital za pomoci Vzorce (1). Index determinace j&0Z

Tzv. vyrovnani hodnotasovétrady a odhad jsem provedl pomoci regresni
paraboly. Tvar regresni paraboly je= 0,2986 — 0,1165x + 0,019Z. Prognéza pro
rok 2012 je 0,4484.

Grafické znazornéni vyvoje

Doba obratu zasob

0,50
0,40
0,30
0,20
Haua
0,00

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Obdobi

[dny]

Hodnoty ukazatele

‘—Skuteéné hodnota —O-Vyromana hodnota A Odhad

Graf 6: Ukazatel DOZ (Zdroj: Vlastni prace)

3.3.2 Doba obratu zavazk d

Tabulka 7: Ukazatel DOZav (Zdroj: Vlastni prace)

2006 2007 2008 2009 2010

- 181 241 271 183 194
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Doba obratu zavazk u

300
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200

Hodnota ukazatele
[dny]
H
(6]
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2006 2007 2008 2009 2010
Obdobi

m Skute¢na hodnota

Graf 7: Ukazatel DOZav (Zdroj: Vlastni prace)

Charakteristiky ¢asovérady
Pro popis vyvoje tét@asovérady jsem vypdital prvni diferenci koeficienty
rustuavyrovnané hodnotyCharakteristiky jsou zachyceny v nasledujici tedu
Tabulka 8: Vyvoj ukazatele DOZav (Zdroj: Vlastni prace)

0 | T O | Y S AT
- - 177 4

1 2006 181

2 2007 241 60 1,331 258 -17
3 2008 271 30 1,124 245 26
4 2009 183 -88 0,675 200 -17
5 2010 194 11 1,060 190 4

Hodnota ukazatele DOZAav rostla v obdobi 2006 — 2€@&iran¢ v praméru o
45, resp. 1,228 — krat.

Praimérna hodnota tohoto ukazatele ve sledovaném obddti4.

Na nize uvedeném grafu lze pozorovat vyrovnani daolbyatu zavazk
klouzavymi ptiméry. Z dosavadniho vyvoje nelze spoleblivdhadnout hodnoty

ukazatele pro nasledujici obdobi.
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Grafické znazornéni vyvoje

Doba obratu zavazk u
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< 2 150
c =
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c
'§ 50 A
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2006 2007 2008 2009 2010
Obdobi
mmmm Skute¢na hodnota O~ Vyrownana hodnota
Graf 8: Ukazatel DOZav (Zdroj: Vlastni prace)
3.3.3 Doba obratu pohledavek
Tabulka 9: Ukazatel DOP (Zdroj: Vlastni prace)
BGBESEI 2006 2007 2008 2009 2010
BORERI 103 231 221 166 186

Hodnota ukazatele

[dny]

250
200
150
100

50 -

2006

Doba obratu pohledavek

2007 2008 2009
Obdobi

m Skutec¢na hodnota

2010

Graf 9: Ukazatel DOP (Zdroj: Vlastni prace)
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Charakteristiky ¢asovérady

Pro popis vyvoje tét@asovérady jsem vypdital prvni diferenci koeficienty

rustuavyrovnané hodnotyCharakteristiky jsou zachyceny v nasledujici tedu

Tabulka 10: Vyvoj ukazatele DOP (Zdroj: Vlastni prace)

N | T 0 [
- - 162

1 2006 163

2 2007 231 68 1,417 236
3 2008 221 -10 0,957 214
4 2009 166 -55 0,751 171
5 2010 186 20 1,120 185

Hodnota ukazatele DOP klesla v obdobi 2007 — 2062ingtn¢ v praméru o
32,5, resp. 0,854 — krat.

Praimérna hodnota tohoto ukazatele ve sledovaném obdd$3.

Na niZze uvedeném grafu lze pozorovat vyrovnani dobyatu pohledavek

klouzavymi ptiméry. Z dosavadniho vyvoje nelze spolelilivodhadnout hodnoty

ukazatele pro nasledujici obdobi.

Grafické znazornéni vyvoje
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Graf 10: Ukazatel DOP (Zdroj: Vlastni prace)
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3.4 UKAZATELE ZADLUZENOSTI

Pomoci vzoréka z kapitoly 1.5.4 jsem vygetl vybrané ekonomické ukazatele

zadluzenosti v jednotlivych letech.

3.4.1 Celkova zadluzenost

Tabulka 11: Ukazatel CZ (Zdroj: Vlastni prace)

- 2006 2007 2008 2009 2010

0,571 0,586 0,698 0,562 0,540

Celkova zadluzenost
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Obdobi

B Skutec¢na hodnota

Graf 11: Ukazatel CZ (Zdroj: Vlastni prace)

Charakteristiky ¢asoveérady — 1
Pro popis vyvoje tét@asoverady jsem vypdital prvni diferenci koeficienty
rustuavyrovnané hodnotyCharakteristiky jsou zachyceny v nasledujici tedu
Tabulka 12: Vyvoj ukazatele CZ (Zdroj: Vlastni prace)

1 2006 0,571 0,563 0,008
2 2007 0,586 0,015 1,026 0,623 -0,037
3 2008 0,698 0,112 1,191 0,637 0,061
4 2009 0,562 -0,136 0,805 0,606 -0,044
5 2010 0,540 -0,022 0,961 0,528 0,012
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Hodnota ukazatele CZ rostla v obdobi 2006 — 200Zinm@¢ v praméru o
0,015, resp. 1,026 — krat.

Praimérna hodnota tohoto ukazatele ve sledovaném obddbbp1, kterou jsem
spaiital zapomoci Vzorce (1). Index determinace je B,53

Tzv. vyrovnani hodnotasovéiady a odhad jsem provedl pomoci regresni

paraboly -Graf 12 Tvar regresni paraboly jg:= 0,456 + 0,129x — 0,028 . Prognéza
pro rok 2012 je 0,232.

Grafické znazornéni vyvoje — 1
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Graf 12: Ukazatel CZ (Zdroj: Vlastni prace)

Charakteristiky ¢asoveérady — 2
Pro popis vyvoje tét@asoverady jsem vypdital prvni diferenci koeficienty
rustuavyrovnané hodnotyCharakteristiky jsou zachyceny v nasledujici tedu

Tabulka 13: Vyvoj ukazatele CZ (Zdroj: Vlastni prace)

1 2006 0,571 0,609 -0,038
2 2007 0,586 0,015 1,026 0,600 -0,014
3 2008 0,698 0,112 1,191 0,591 0,107
4 2009 0,562 -0,136 0,805 0,583 -0,021
5 2010 0,540 -0,022 0,961 0,574 -0,034
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Index determinace je 0,048.

Tzv. vyrovnani hodnotasovétrady a odhad jsem provedl pomoci regresni
piimky —Graf 13 Tvar regresniifmky je:y = 0,617 — 0,009xPrognéza pro rok 2012
je 0,554.

Grafické znazornéni vyvoje — 2
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Graf 13: Ukazatel CZ (Zdroj: Vlastni prace)

3.4.2 Urokové kryti

Tabulka 14: Ukazatel UK (Zdroj: Vlastni prace)

2006 2007 2008 2009 2010

89 107 9 65 446
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Graf 14: Ukazatel UK (Zdroj: Vlastni prace)

Charakteristiky ¢asoveérady — 1
Pro popis vyvoje tét@asovéiady jsem vypéital prvni diferenci koeficienty
rustuavyrovnané hodnotyCharakteristiky jsou zachyceny v nasledujici tedsu
Tabulka 15: Vyvoj ukazatele UK (Zdroj: Vlastni prace)

0 | T 0 | Y S A T
- - 135 -46

1 2006 89

2 2007 107 18 1,202 13 94
3 2008 9 -98 0,084 17 -8

4 2009 65 56 7,222 148 -83
5 2010 446 381 6,862 403 43

Hodnota ukazatele UK seémila ve sledovaném obdobi mezing v praiméru o

89, resp. 1,5 — krat.

Praimérna hodnota tohoto ukazatele ve sledovaném obdebi43. Index

determinace je 0,837.

Tzv. vyrovnani hodnotasovétrady a odhad jsem provedl pomoci regresni
paraboly. Tvar regresni paraboly je= 382 — 310x + 6%°. Progndza pro rok 2012 je
1299.
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Grafické znazornéni vyvoje — 1
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Graf 15: Ukazatel UK (Zdroj: Vlastni prace)

Charakteristiky ¢asovérady — 2
Pro popis vyvoje tét@asovéiady jsem vypéital prvni diferenci koeficienty
rustuavyrovnané hodnotyCharakteristiky jsou zachyceny v nasledujici tedu
Tabulka 16: Vyvoj ukazatele UK (Zdroj: Vlastni prace)

T S " 1% N O | T
- - 9 80

1 2006 89

2 2007 107 18 1,202 76 31
3 2008 9 -98 0,084 143 -134
4 2009 65 56 7,222 210 -146
5 2010 446 381 6,862 278 168

Index determinace je 0,376.

Tzv. vyrovnani hodnotasovéirady a odhad jsem provedl pomoci regresni
primky —Graf 16 Tvar regresniiimky je:y = — 58 + 67x.Prognoza pro rok 2012 je
412.

55



Grafické znazornéni vyvoje — 2
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Graf 16: Ukazatel UK (Zdroj: Vlastni prace)
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3.5 BONITNIi A BANKROTNI MODEL

Pomoci vzorce zkapitoly 1.55 jsem vy¢ptd vybrany ukazatel INO1

v jednotlivych letech.

3.5.1 Index INO1

Tabulka 17: Ukazatel INO1 (Zdroj: Vlastni prace)

2006 2007 2008 2009 2010

4,204 4,848 0,776 3,673 18,910

Index INO1

Hodnota ukazatele

2006 2007 2008 2009 2010
Obdobi

m Skute¢na hodnota

Graf 17: Ukazatel INO1 (Zdroj: Vlastni prace)

Charakteristiky ¢asovérady — 1
Pro popis vyvoje tét@asovéiady jsem vypéital prvni diferenci koeficienty
rustuavyrovnané hodnotyCharakteristiky jsou zachyceny v nasledujici tedsu
Tabulka 18: Vyvoj ukazatele INO1 (Zdroj: Vlastni prace)

1 2006 4,204 6,000 -1,796
2 2007 4,848 0,644 1,153 1,076 3,772
3 2008 0,776 -4,072 0,160 1,317 -0,541
4 2009 3,673 2,897 4,733 6,723 -3,050
5 2010 18,910 15,237 5,148 17,295 1,615
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Hodnota ukazatele INO1 se¢mla ve sledovaném obdobi mezin® v primeru
0 3,677, resp. 1,456 — krat.

Praimérna hodnota tohoto ukazatele ve sledovaném obd®l6,482. Index

determinace je 0,854.

Tzv. vyrovnani hodnotasovétrady a odhad jsem provedl pomoci regresni

paraboly —Graf 18 Tvar regresni paraboly jgr = 16,089 — 12,671x + 2,58Z.
Progndza pro rok 2012 je 53,91.

Grafické znazornéni vyvoje — 1
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Graf 18: Ukazatel INO1 (Zdroj: Vlastni prace)

Charakteristiky ¢asovérady — 2
Pro popis vyvoje tét@asovéiady jsem vypéital prvni diferenci koeficienty
rustuavyrovnané hodnotyCharakteristiky jsou zachyceny v nasledujici tedu
Tabulka 19: Vyvoj ukazatele INO1 (Zdroj: Vlastni prace)

1 2006 4,204 0,835 3,369
2 2007 4,848 0,644 1,153 3,659 1,189
3 2008 0,776 -4,072 0,160 6,482 -5,706
4 2009 3,673 2,897 4,733 9,306 -5,633
5 2010 18,910 15,237 5,148 12,130 6,780
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Index determinace je 0,393.

Tzv. vyrovnani hodnotasovéirady a odhad jsem provedl pomoci regresni
primky — Graf 19 Tvar regresni fimky je:y = — 1,989 + 2,824xProgndza pro rok
2012 je 17,779.

Grafické zndzornéni vyvoje — 2
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Graf 19: Ukazatel INO1 (Zdroj: Vlastni prace)
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3.6 DALSI UKAZATELE

3.6.1 Trzby
Tabulka 20: Trzby (Zdroj: Vlastni prace)

2006 2007 2008 2009 2010

- 19 159 212 16 379 211 19 451 453 19 152 287 17 658 98¢
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Graf 20: Trzby (Zdroj: Vlastni prace)

Charakteristiky ¢asovérady
Pro popis vyvoje tét@asoverady jsem vypoital prvni diferenc koeficienty
rustuavyrovnané hodnotyCharakteristiky jsou zachyceny v nasledujici tedu
Tabulka 21: Vyvoj trzeb (Zdroj: Vlastni prace)

2006 19 159 212 - 18 657 11t 502 097
2007 16 379211 -2780001 0,855 18383 90¢ -2 004 697
2008 19451453 3072242 1,188 1829283¢ 1158614
2009 19 152 287 -299 166 0,985 18247 30¢ 904 983
2010 17658 986 -1493301 0,922 1821998/ -560 998

g b~ WD
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Trzby se n¥nily ve sledovaném obdobi meziré v praiméru o — 375 057, resp.
0,980 — krat.

Praimérna hodnota tohoto ukazatele ve sledovaném obdob8 360 230. Index
determinace je 0,018.

Tzv. vyrovnani hodnotéasovéiady a odhad jsem provedl pomoci funkce
negimeé ungrnosti —Graf 21 Tvar funkce nefpmeé anérnosti je:y = 18 110 701 +
546 414/xProgno6za pro rok 2012 je 18 188 760.

Grafické znazornéni vyvoje

Trzby

20 000 000
15 000 000

10 000 000

[tis. K &

5 000 000

Hodnota ukazatele

0

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Obdobi

mmmm Skute¢nd hodnota —O- Vyrowman4 hodnota A Odhad

Graf 21: Trzby (Zdroj: Vlastni prace)

3.6.2 Cisty zisk

Tabulka 22: Cisty zisk (Zdroj: Vlastni prace)

2006 2007 2008 2009 2010

567 429 715 547 523061 1989677 1889672
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Cisty zisk
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Graf 22: Cisty zisk (Zdroj: Vlastni prace)

Charakteristiky ¢asovérady
Pro popis vyvoje tét@asovérady jsem vypdital prvni diferenci koeficienty
rustuavyrovnané hodnotyCharakteristiky jsou zachyceny v nasledujici tedu
Tabulka 23: Vyvoj €istého zisku v tis. K (Zdroj: Vlastni prace)

2006 567 429 - 455858 111527
2007 715547 148 118 1,261 779217 -63670
2008 523061 -192 486 0,731 1066 239 -543178
2009 1989677 1466616 3,804 1331947 657730
2010 1889672 -100 005 0,950 1582855 306817

ga b~ WDN PP

Cisty zisk se minil ve sledovaném obdobi meziré v praméru o 330 561, resp.
1,351 — krat.

Praimérna hodnota tohoto ukazatele ve sledovaném obaobilj37 077. Index

determinace je 0,614.

Tzv. vyrovnani hodnotasovérady a odhad jsem provedl pomoci mocninné

funkce —Graf 23 Tvar mocninné funkcer = 455 858 "%, Prognéza pro rok 2012 je
2 051 589.
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Grafické znazornéni vyvoje
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Graf 23: Cisty zisk (Zdroj: Vlastni prace)
3.6.3 Vyvoj po ¢tu zakaznik

Tabulka 24: Patet zakaznili (Zdroj: Vlastni prace)

2006 2007 2008 2009 2010

630 696 634 599 637 846 620 523 600 799

Vyvoj po €tu zakaznik G
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Graf 24:; Potet zakaznili (Zdroj: Vlastni prace)
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Charakteristiky ¢asoveérady — 1
Pro popis vyvoje tét@asovérady jsem vypdital prvni diferenci koeficienty
rustuavyrovnané hodnotyCharakteristiky jsou zachyceny v nasledujici tedu
Tabulka 25: Vyvoj poétu zakaznikia (Zdroj: Vlastni prace)

2006 630 696 639 667 -8 971
2007 634 599 3903 1,006 632 280 2319
2008 637 846 3247 1,005 624 893 12 953

2009 620 523  -17 323 0,973 617 506 3017
2010 600799  -19724 0,968 610 119 -9 320

ga B~ WD

Patet zakaznik se nénil ve sledovaném obdobi mezirg v priméru o — 7 474
resp. 0,988 — krat.

Primérnd hodnota tohoto ukazatele ve sledovaném obaobR4 893. Index

determinace je 0,610.

Tzv. vyrovnani hodnotasovéiady a odhad jsem provedl pomoci regresni
piimky — Graf 25 Tvar regresni ifimky je:y = 647 054 — 7 387XProgn6za pro rok
2012 je 595 345.

Grafické znazornéni vyvoje — 1
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Graf 25; Potet zakaznili (Zdroj: Vlastni prace)
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Charakteristiky ¢asoveérady — 2
Pro popis vyvoje tét@asovérady jsem vypdital prvni diferenci koeficienty
rustuavyrovnané hodnotyCharakteristiky jsou zachyceny v nasledujici tedu
Tabulka 26: Vyvoj poétu zakaznikia (Zdroj: Vlastni prace)

2006 630 696 629 977
2007 634 599 3903 1,006 637 124 -2 525
2008 637 846 3247 1,005 634 582 3 264

2009 620 523  -17 323 0,973 622 350 -1 827
2010 600799  -19724 0,968 600 429 370

ga B~ WD

Index determinace je 0,977.

Tzv. vyrovnani hodnotasovéiady a odhad jsem provedl pomoci regresni

paraboly —Graf 26 Tvar regresni paraboly jg = 613 142 + 21 680x — 4 845.
Progno6za pro rok 2012 je 527 497.

Grafické znazornéni vyvoje — 2
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Graf 26:; Potet zakaznili (Zdroj: Vlastni prace)
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3.6.4 Vyvoj po €tu zam éstnanc u

Tabulka 27: Patet zaméstnanai (Zdroj: Vlastni prace)
2006 2007 2008 2009 2010

- 1006 083 817 715 709

Vyvoj po étu zam éstnanc U
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Hodnota ukazatele
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Graf 27: Pocet zaméstnanai (Zdroj: Vlastni prace)

Charakteristiky ¢asovérady
Pro popis vyvoje tét@asoverady jsem vypoital prvni diferenci koeficienty
rustuavyrovnané hodnotyCharakteristiky jsou zachyceny v nasledujici tedu

Tabulka 28: Vyvoj poétu zaméstnanai (Zdroj: Vlastni prace)

2006 1 006 1 059 -5
2 2007 983 -23 0,977 893 90
3 2008 817 -166 0,831 808 o
4 2009 715 -102 0,875 753 -38
5 2010 709 -6 0,992 712 -3
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Paiet zangstnand se nénil ve sledovaném obdobi meziré v praiméru o — 74,

resp. 0,916 — krat.

Praimérna hodnota tohoto ukazatele ve sledovaném obdeb846. Index

determinace je 0,847.

Tzv. vyrovnani hodnotasovéiady a odhad jsem provedl pomoci mocninné
funkce —Graf 28 Tvar mocninné funkcey = 1 059x °**°. Prognoza pro rok 2012 je

656.

Grafické znazornéni vyvoje
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Graf 28: Poket zaméstnanai (Zdroj: Vlastni prace)

3.6.5 Vyvoj mezd

Tabulka 29: Praimérna mzda (Zdroj: Vlastni prace)

2006 2007 2008 2009 2010

25 490 26 165 29 470 31585 31591
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Graf 29: Mzdy v K¢ (Zdroj: Vlastni prace, [22])

Charakteristiky ¢asovérady
Pro popis vyvoje tét@asoverady jsem vypdital prvni diferenci koeficienty
rustuavyrovnané hodnotyCharakteristiky jsou zachyceny v nasledujici tedu
Tabulka 30: Vyvoj mezd (Zdroj: Vlastni prace)

2006 25490 24 975
2 2007 26 165 675 1,026 27 279 -1 114
3 2008 29 470 3 305 1,126 29 221 249
4 2009 31 585 2115 1,072 30 803 782
5 2010 31591 6 1,000 32 023 -432

Mzdy se ménily ve sledovaném obdobi meziré v piméru o 1 525, resp.
1,055 — krat.

Pramérna hodnota tohoto ukazatele ve sledovaném obdol#8j 860. Index

determinace je 0,930.

Tzv. vyrovnani hodnotasovéiady a odhad jsem provedl pomoci regresni

paraboly -Graf 3Q Tvar regresni paraboly jg:= 22 310 + 2 846x — 184°. Progn6za
pro rok 2012 je 33 363.
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Grafické znazornéni vyvoje
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Graf 30: Pramérna mzda v K¢& (Zdroj: Vlastni prace)
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3.7 MEZIPODNIKOVE SROVNANI

Pro zvySeni vypovidaci hodnoty ekonomické situaeeppteba porovnat
vysledky analyzy s hodnotami podobnych spotesti gisobicich ve stejném oboru.
Nicmére v Jihomoravském kraji se nevyskytuje zadna konkecee kterou by bylo
mozné porovnat pré&vs Jihomoravskou plynéarenskou. Proto jsem se rdztmavnat
Skupinu RWE jako celek, pod ktery piai JMP. DalSi velké spoteosti, které
obchoduiji s plynem a elgktou naceském trhu jso€’EZ a E.ON. Pdebna data jsem
ziskal z vyr@nich zprav vSechiéch spolénosti za obdobi 2007 — 2011. ¥ad

spole&nosti E.ON nejsou zatim dostupné vykazy za rok 2011

W EdF (vi. EnBW)
19%

B RWE 7%

Ostatni 50% EU27 produkce (2008):

Enel 6%
B E.ON 6%

M GdF/Suez 5%

s B Vattenfall 3%
B CE7 2%

Obrazek 7: Vyroba energie v EU (Zdroj: [17])

3.7.1 Zakladni informace o konkurenci

E.ON

E.ON Ceska republika operati¢rrealizuje a aplikuje strategii E.ON gaském
trhu. Svou pitomnosti vCechach a detailni znalosti podnikatelského pedst je
nejbliz§im partnerem praeSeni vSech aktualnich zalezitosti koncerneské

republice.
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E.ON Ceska republika je v ramci energetické skupiny ExD8eské republice
zodpowdna za realizaci strategickych rozhodnuti a poskrio servisnich sluzeb.
Koordinuje afidi aktivity skupiny a usiluje o ziskani dlouhodbbé a vedouciho

postaveni ngeském energetickém trhu.

CEZ

Spole&nost CEZ byla zaloZena v roce 1992 Fondem narodniho kajéR.
Nejvétsim akciongem jeCeské republika, iitemz spravu jejiho akciového podilu méa
na starost Ministerstvo financieské republiky. Hlavnim fedmstem podnikani je
vyroba a prodej elektrické energie a s tim souidsgjodpora elektrizani soustavy,
dale se pak spalaost zabyva vyrobou, rozvodem a prodejem tepld.[23]

3.7.2 Klicéové ukazatele
3.7.2.1 Trzhy

Tabulka 31: Trzby v mil. K¢ (Zdroj: Vlastni prace)

2007 2008 2009 2010 2011
95 405 125 469 136 541 147 515 173 869
174 563 183 958 196 352 198 848 209 761

52 397 59 493 64 138 72 923 a

Nejvyssi trzby za celé obdobi vykazuje spotest CEZ. Musim vsak
podotknout, Ze spateosti RWE a E.ON jsou teprve ,nad@‘ na trhu s prodejem
elektrické energie Ceské republice a pr&dw tomto segmentu trhu m@eZ hodr
navrch. VSechnykt spole&nosti vykazuji rostouci trend. N&pgi nafist vykazuje préay

RWE, coz vypovida o slusné konkurenceschopnosti.
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Graf 31: Trzby (Zdroj: Vlastni prace)

3.7.2.2 Cisty zisk

Tabulka 32: Cisty zisk v mil. K& (Zdroj: Vlastni prace)

2007 2008 2009 2010 2011

16 010 14775 22 850 14 528 14 105
42 764 47 351 51 855 46 961 40 753

3661 4 832 5434 5144 -

NejlepSich vysledk ¢istého zisku vramci celého obdobi dosahoG#Z.
Spole&nost RWE je na druhém miéstvSechny spoliosti vykazuji obdobny trend az
na vyjimku.rok 2008 u RWE. Mezi lety 2007 — 20091hota stoupa a naopak v obdobi
2010 — 2011 klesa.
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Graf 32: Cisty zisk (Zdroj: Vlastni prace)

3.7.2.3 Pocet zaméstnanc u

Tabulka 33: Zaméstnanci (Zdroj: Vlastni prace)

2007 2008 2009 2010 2011

4949 4 925 4 827 4817 4820
30 094 27 232 32 985 32 627 31420
1481 1475 1401 1399 -

V oblasti p&tu zangstnané je opit na vedouci pozio€EZ. V roce 2009 ra
spol&nost témdt 33 000 zarmsstnan@. Vroce 2010 je pet zamdstnand

mnohonasobhivysSi. RWE je v p&tu zanmgstnand na druhém mist
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Graf 33: Pocet zaméstnanai (Zdroj: Vlastni prace)

3.7.2.4 Okamzita likvidita

Tabulka 34: OL (Zdroj: Vlastni prace)

NGB 200 2008 2009 2010 2011
BREN o023 o006 ooz 0,029 0,020
BEAN o 0,115 0,202 0,221 0,228
DG 0242 0,128 0,168 0,223 i

Spolenosti CEZ i E.ON dosahuji ffiblizng stejnych hodnot okamzité likvidity,
které se pohybuji okolo hodnoty 0,2. U sgalesti RWE je ukazatel nejmensi, coz je
zagicinéno predevsim velmi malym kratkodobym finamim majetkem (existence tzv.

cash poolingu).
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Graf 34: Okamzita likvidita (Zdroj: Vlastni prace)

3.7.2.5 Rentabilita vlastniho kapitalu

Tabulka 35: ROE (Zdroj: Vlastni prace)

2007 2008 2009 2010 2011
0,108 0,089 0,105 0,166 0,158
0,227 0,270 0,276 0,223 0,182
0,140 0,042 0,197 0,138 2

Standardni hodnota ukazatele ROE je 0,12 az Ojfillac® nad hodnotou 0,15 se
da povazovat ze velmi dobrou. V této oblasti jetova ot nejlépe spoknost CEZ.
Primérna hodnota se pohybuje okolo 0,24. NejmenSich dtodnsahuje spoteost
RWE, ale v poslednich dvou letech se situace 2&psi
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Rentabilita vlastniho kapitalu
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Graf 35;: ROE (Zdroj: Vlastni prace)

3.7.2.6 Doba obratu pohledavek

Tabulka 36: DOP (Zdroj: Vlastni prace)

2007 2008 2009 2010 2011
166 150 171 163 189
49 82 85 72 75

101 119 98 107 -

Ackoli jsem si nejprve myslel, Zze ma RWE, resp. Jiboamska plynarenska
hodre vysokou hodnotu doby obratu pohledavek, ték gpovnani s konkurenci je
ziejmé, Ze vysSi hodnoty jsou v tomto &tW normalni. Ze srovnani doby obratu
pohledavek vychazi nejlépéEZ a E.ON s fiblizné 73 dny, o #ico hife je na tom
E.ON se 106 dny. Bmérna hodnota u RWE je 168 din
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Graf 36: Dobra obratu pohledavek (Zdroj: Vlastni prace)

3.7.2.7 Doba obratu zavazk

Tabulka 37: DOZav (Zdroj: Vlastni prace)

NGB 200 2008 2009 2010 2011
CRWE[dny] 179 174 248 175 221
DN o 206 240 182 101
EON[dny] 99 124 101 110 i

Ukazatel je u vSech spgaleosti vySSi nez doba obratu pohledavek. NejvysSich
hodnot dosahuje spa@leost RWE. AvSak kdyz vysledky porovnam s DOP, pejle na
tom spolénost CEZ. Svoje pohledavky inkasuje mnohem rychleji, pégti za svoje
zavazky, s porovnanim RWE. Nejmensi hodnoty vylkazbjON. V roce 2007 je

dokonce DOZav nizsi nez DOP.
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Graf 37: Doba obratu zavazl (Zdroj: Vlastni prace)

3.7.2.8 Celkova zadluzenost

Tabulka 38: CZ (Zdroj: Vlastni prace)

2007 2008 2009 2010 2011
0,224 0,328 0,359 0,431 0,376
0,505 0,614 0,611 0,581 0,522
0,436 0,422 0,361 0,470 -

Nejnizsi celkovou zadluZenost ma sgolest RWE, nicmé jeji hodnota se
postupr zvySovala a v poslednich letech se tak pom#hlifuje k Grovni konkurerit.
Nejvyssi celkovou zadluzenost ma sgalestCEZ, hodnota se pohybuje okolo 57%.
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Graf 38: Celkova zadluzenost (Zdroj: Vlastni prace)

V porovnani s negtSimi konkurenty nateském trhu si Skupina RWE vede
uréite velmi sluS® a obstoj. Nicméré jasnym leaderem je n&ském trhu stale
giganticka spoknost CEZ. Skupina RWE by se #la zangiit predevdim na snizeni
poctu nevyfakturovanych pohledavek za plyn a enerdiak® se zasgiit na cenovou
politiku. S porovnanim s konkurenci ma jednu z regidich nabidek.
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3.8 SOUHRNNE HODNOCENIi ANALYZY

Rentabilita

V ¢éasti 3.1 jsem proved| analyzu hodnot rentabiligsthiho kapitalu.

Standardni hodnota ukazatele ROE se pohybuje vanizé)12 aZz 0,15. Situace
nad hodnotou 0,15 se da povazovat ze velmi dolfoanoty rentability vlozeného
kapitalu kolisaji v celém sledovaném obdobiinRirna hodnota ve sledovaném obdobi
je 0,16. Progndzu pro rok 2011 i 2012 nelze vninzgafiilis redlnou, hodnoty budou
spiSe stejného razu jako rok posledni. NejlepSézimbt dosahuje za rok 2009 a 2010.
Hodnoty, které se pohybuji mimo dop&éeay rozsah, jsou hodnoty za rok 2006 a 2008.
V téchto letech byl zaznamenam jeden z nejmensSichi.zBRo to hlavieé zagicinéno
poklesem hospodského vysledku. V porovnani s rokem 2007 zaznampaokles o
193 mil. K&., tj. o tém& 27%. Negativni vliv na tento vysledek v roce 2008
predevsim nizsi zisk z marze prodeje plynu, vyplwiaj utlumu prodeje plynu, a
negiznivého vyvoje nakupni ceny v poslednitartleti. Ve vysledku se rowz zaporg
projevilo pecerkni komoditnich derivatu k 31. prosinci 2008 v salosti
s uzavenymi smlouvami o prodeji plynu za fixni cenu n&ky®009 a 2010 w&asti
zakaznik kategorie velkoodratel. Také v roce 2008 vzrostly cizi zdroje a ¢égnEna
financni a daoveé zavazky. TaktéZz se negativprojevilo nadpimérné teplé pdéasi,
které v chladnych gsicich pevySovalo dlouhodoby teplotni normal pro tytésice o
1,2°C.

Likvidita
V kapitole 3.2 byla provedena analyza hodnot ok#ariikvidity.

Standardni hodnota ukazatele OL je 0,2 az 0,5. My88nota se povaZuje za
Spatné hospodeni s kapitdlem. Tento ukazatel dava vybvo pimérenosti
okamzitych finaginich prostedki. Jedna se o penize néteach v bankach a hotovost.
Tato likvidita nejlépe vypovida o skutee platebni schopnosti podniku. Hodnoty
ukazatele se nachazeji kriticky pod dogenou hranici 0,2. Jihomoravska plynarenska,
resp. spolénosti ve Skupitt RWE nedrzi v podstatzadnou hotovost ani penize na
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Uctech. Divodem je existence tzv. cash poolingu, ktery sl@pbl€&nostem ve Skupin
RWE jako zdroj pete, tj. v okamziku, kdy Jihomoravska plynarenské¢mtje, fbijci

si penize z cash poolingu, zatimco v okamziku kdyparz prebytek, sama penize do
cash poolingu vklada. Zalezi na aktualnim salidpmd a vydap dané spokenosti. S tim
také souvisi Uhrada ptijem uUroki. V pribéhu roku se stav cash poolingu vyrazn
meéni. Spolénost také hodh investuje. V piiméru investuje réné 500 mil. K&. do
majetku (distribdni sit€, rozvoj sit a odkup sit). Ukazatel nejvice klesl v roce 2008,
kdy se vyrazgji zmenSily pra¢ penize a peiini ekvivalenty a také doslo k ftu
kratkodobych zavazk mezir@né témei o 3 700 mil. K. Zavazky se zvysily diky
zavazkim k podnikim ve Skupig# RWE, konkrétg z titulu cash-poolingu a poloZce
dohadnym &tam pasivnim, pedevSim se jedna o dohad na distribuci zemnihaupdyn

dale dohad na nakup zemniho plynu. Prognozy nejsomto gipac relevantni.

Aktivita
V kapitole 3.3 byla provedena analyza hodnot akt&wolil jsem si dobu obratu

zasob, dobu obratu zavdzé dobu obratu pohledavek.

Doba obratu zasob se podle statistik pohybuje Weowbchod okolo 80 di.
Ukazatel by ml mit co nejmensi hodnotu. ¥nérnd hodnota Jihomoravské
plynarenské je 0,166 dne. Hodnoty jsou opravdu atumniho razu. Jihomoravska
plynarenska neni spdleost majici zasoby, resp. pouze ve velmi malém stadpro
vlastni potebu. Zasoby se tykaji pouze materialu slouzicihpi.n& opravam,
renovacim apod. Trend nemétdi odchylky, za zminku stoji akorat rok 2007, kdy
ukazatel klesl o tént 0,1. Zasoby v tomto roce byly nejmensi ze vSeetatanych let,
piedevsim material vynalozZzeny Kk inveésii vystavi, adrzlg plynarenského z&eni a
také trzby z prodeje zemniho plynu a ostatnichetluneziréné klesly o 2 800 mil. K,
rekordnich trzeb v roce 2006 bylo dosazeno dikyéextt nizkym teplotam v zimnim
obdobi tohoto roku. Jihomoravska plynarenska sim#hnoduje s plynem , ale pokud jde
o zasoby zemniho plynu a jeho dodavky, tak o tystseaji spolénosti RWE Gas
Storage a JMP Net, které provozuji zasobniky zempilinu a provoz distrikinich
soustav (od roku 2007, tzv. unbundling — v sousisle pozadavky Evropské unie a
novely energetického zakona), tj. stav zasob Jimausé plynarenské je pouze stav

materialu nikoliv zasoba zemniho plynu. ZbozZi Zadedastni. Jihomoravska
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plynarenska tvis okolo 25% veskerého nakoupeného plynGR: Prognézy nejsou
v tomto gipad: relevantni.

Doba obratu zavazk by méla byt vysSi, nez-li doba obratu pohledavek.
Jihomoravska plynarenska spje tento pozadavek na vybornou. Hodnota tohoto
ukazatele se pohybuje tpnérné okolo hodnoty 214 dn NejwtSi pokles tohoto
ukazatele byl zaznamenan v roce 2009, kdy se ukagaiZil o 88 di. V tomto roce
klesly kratkodobé zavazky mezér o bezmala 4 900 mil & To bylo zfisobeno diky
rozpuSéni zavazk vici spole&nosti Shari Commercial S.A a navysil tak hospekia
vysledek roku 2009. NeftSi natist DOZav probhl v roce 2007, kdy ukazatel narostl o
zhruba 60 d&. Trzby se vtomto roce sice snizily mezm® o 2 780 mil. K., diky
rekordreé nizkym teplotam v zimnim obdobi roku 2006, aleosty i zavazky. ZvySeni
zavazki bylo zpisobeno vznikem Skupiny JMP (JMP, a.s. a JMP Neb.k.a to
hlavre diky poloZce ostatni fin&ni zavazky.

Doba obratu pohledavek byéta byt nizsi, nez-li doba obratu zavazW praxi
Ize hodnotu okolo 14 povazovat za vybornou a hadnatd 70 za néfiS uspokojivou.
Hodnota DOP je gimeérné okolo 193 df. V tomto od¥tvi jsou vySSi hodnotydiné, i
kdyZz v porovnani s konkurenci jsou tyto hodnotyvési. VSechny hodnoty doby
obratu pohledavek jsou menSi nez hodnoty doby plravazk. Situaci lze tedy
povazovat alespgp za uspokojivou. NeptSi ¢ast kratkodobych pohledavek #o
polozky poskytnuté zalohy zejména za plyn a distiita gredevsim polozka dohadné
Gcty aktivni, které zahrnuji zejména pohledavky altit nevyfakturovanych dodavek
zemniho plynu zakaznikn a dale fevod zisku od JMP Net.

Zadluzenost
V ¢asti 3.4 byla provedena analyza hodnot zadluZendstbral jsem si

celkovou zadluZzenost a Urokove kryti.

Celkova zadluzenost se pohybuje vintervalu #himadptimérné, vySsi
zadluzenosti, coz je u tak enorérvelké spolénosti jest v paradku. Pémérna hodnota
ukazatele je 0,591. Celkova zadluzenost vykazujenymnafist, pogipac mirny
pokles. Nej¢tSi nafist ma ukazatel vroce 2008, @&m70%, tj.ukazatel dosahuje

hodnoty &sné na hranici rizikové zadluZzenosti. V tomto roceaditoravské plynarenské
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narostly hlavd cizi zdroje, pesr¥ji ostatni finagni zavazky (kratkodobé fipaté
zélohy). Progndzu pro rok 2012 Ize povaZovat zénoea ale jen v fipads grafického
vyvoje 2.

Urokové kryti ma pro zopakovani bankovni standacdinotu 3,0. Dote
fungujici podniky maji tento ukazatel kolem 8,0uRérnd hodnota ukazatele je 143,
coz sed¢i o silné a stabilni spataosti.V roce 2010 doSlo k mohutnémuisin o 381
na hodnotu 446, coz je &gobeno dosaZzenim historicky druhého nejlepSihouzisk
spole&nosti, cca 2 060 mil. & a minima nakladovych urdék Nicmérgé v roce 2008
doslo naopak mezito¢ k poklesu o 98 na hodnotu 9, coz jaigpbeno samdejme
velikym snizenim zisku a abnormémysokymi nékladovymi uroky. V tomto roce byla
potteba cash poolingu Jihomoravské plynarenské enormmioho vyplyvaji i vysoke

placené uroky. Progndzy Ize vnimat za realné poyxéad grafického vyvoje 2.

Bonitni a bankrotni model
V oddile 3.5 byla provedena analyza vyvoje fir@ho zdravi podniku pomoci
indexu INO1.

Tento ukazatel jetkazem, Ze je spalaost stabilni a tvid hodnoty. Hodnoty se
pramérné pohybuji kolem 6,5. To vypovida o velmi dobrémafitnim zdravi podniku.
V roce 2010 hodnota vzrostla dokonce na zhrubacd@, je zaficinéno historicky
druhym nejlepSim hospotskym vysledkem, kteryipd zdagnim dosahl 2 058 mil.
K¢. Pozitivni vliv na hospodaky vysledek mdla predevSim vySe dosazené marze
z prodeje zemniho plynu. AvSak vroce 2008 ukaza#gidre klesl na hodnotu
piiblizné 0,8. Pdad se hodnota ale nach&girg na urovni ,Sedé zény“.iRinou byl
pokles EBITu. Mvody jsou jiz popsany u ukazatele rentability. Pray |ze vnimat za

realné pouze vifpact grafického vyvoje 2.

Trzby

Trzby se v letech 2006, 2008 a 2009 drzi rhdoligne stejnych hodnotach.
Primérnd hodnota trzeb je 18 360 mil.cKV roce 2007 dosahly trzby nejmensSich
hodnot. Mezirén¢ poklesly trzby z prodeje zemniho plynu a ostatrsletzeb o 2 780
mil. K¢. Negativig se projevila nadmérné tepla zima v tomto roce. V roce 2010
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poklesly trzby mezirené o 1 493 mil K. NejwtSi podil na tomto sniZzeni mé& odchod
zakaznik odebirajicich zemni plyn ke konkurenci. Prognéelz@ povaZzovat zarihis

realné, potvadz si myslim, Ze odliv séasnych zakaznikbude pokréovat.

Cisty zisk

NejvysSich hodnot zisku dosahla Jihomoravska pgmeka v poslednich dvou
letech, v roce 2009 a 2010. JMP v roce 2009 dosastiého zisku ve vysi 1 990 mil.
K¢, v mezirgnim porovnani doslo k jeho ridstu o 1 467 mil. K, coz gedstavuje
zvySeni o 280,4%. Pozitivni vliv na vysledek v ro2809 ntla predevsim vySe
dosazené marze z prodeje zemniho plynu. V hospotae rovez kladré projevilo
rozpustni zavazk vici Shari Commercial S.A. do vynibgv roce 2004 prodalesky
plynarensky podnik, s. p. pohledavku ve vysi 475 @&. K& vaci Jihomoravské
plynarenské JUDr. Peteru Kitwvi, ktery podal Zalobu na jeji zaplaceni. Tato
pohledavka byla dale postoupena smlouvou ze dpeo8ince 2008 spataosti Shari
Commercial S.A., Britské Panenské ostrovy. Krajskud v Bri rozhodl o zamitnuti
této zaloby a vzhledem k tomu, Ze sgalest Shari Commercial S.A. nepodala
odvolani, nabylo toto rozhodnuti pravni moci dne @®since 2009. #slusny zavazek
byl tedy Spolénosti prodtovan proti ostatnim provoznim vynias). JMP v roce 2010
dosahlacistého zisku 1 890 mil. & v mezir@gnim porovnani doslo k jeho poklesu o
100 mil. K&, coz redstavuje malé snizeni zhruba o 5%. Pozitivni ndvhospod&ky
vysledek ndla také vySe dosazené marze z prodeje zemniho ,ptyepe jako v roce
predesSlém. V hospodstvi se naopak negati¥rprojevilo zadtovani opravné polozky
k dlouhodobému hmotnému majetku do naklad roce 2008 dosahla Jihomoravska
193 mil. K¢., tj. o témd 27%. Negativni vliv na tento vysledek v roce 2008
predevsim nizsi zisk z marze prodeje plynu, vyplpiaj utlumu prodeje plynu, a
negiznivého vyvoje nakupni ceny v poslednigtvrtleti (ne@ekavany propad
CZK/USD). Navicgisty zisk v tomto roce byl vysSi, nez-li zisked zdagnim. Bylo to
diky odlozené dani zima za kEZnou ¢innost. Progndzy nelze povazovat zadlig
realné, podvadZz si myslim, Ze hodnoty budou nizSiho charaki{snizeni trzeb a
ocekava se ndfliS dobra vySe dosazené marze).
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Zakaznici

Zakaznici spolénosti Jihomoravska plynarenska se tdagl do ti kategorii
(domécnosti, maloodiatelé a velkoodiratelé). V analyze jsem pival se vSemiiemi
kategoriemi dohromady. 93% vSech zakainj tvareno kategorii domacnosti. Od
roku 2008, kdy doSlo k Uplné liberalizaci trhu sgmmnim plynem, ztraci spa@leost své
zakazniky ze vSech kategorii, nejvice vSak z kategelkoodirateli (nagiklad v roce
2009 ntla 1 801 zakaznika v roce 2010 ta zakaznik 1 215 — ztrata 1/3). Prognozy
lze vnimat za realné, v oboipadech budou mit klesajici trend.

Patet zakaznik Jihomoravské plynarenské v roce 200mil 630 696.
Spole&nost uspsSne pokra&ovala v ziskavani novych zakazaikxestoze se potencial v
hust plynofikovaném regionu rok od roku zmenSuje, gddae uzavit jen v segmentu
zakaznikk maloodigratelé a domacnosti 6 650 novych smiuv. Po zokisidn
ukorgenych smluv ze strany zakazaikni cisty mezir@ni naist 2 908 odérateli.

Patet zakaznie Jihomoravské plynarenské v roce 200l 634 599. | fes
relativré hustou plynofikaci v regionutgobnosti spokosti se pod@o v roce 2007
pripojit vice nez 9 000 novych objektz toho vice nez 7 tisic tiity domacnosti. Po
zohledréni ukortenych smluv ze strany zakazhikzistava vysledné saldo velmi
piiznivé a pedstavujetisty nafist o 3 903 zékaznik cozZ je vyraz# lepsi vysledek nez
v roce 2006 (2 908 zakazrilk JIMP dodavala k 31. prosinci 2007 na svém ajgna
Gzemi zemni plyn do 1 373 obci (90,2% z celkovétidypobci).

Patet zakaznik JIMP v roce 2008inil 637 846. Navzdory néfznivému vyvinu
se podéilo pripojit vice nez 9 000 novych objektPo zohled#éni ukortenych smluv ze
strany zakaznik zistava vysledné saldo velmiipnivé a pedstavujecisty nafst o
3 547 zakaznik coz je téend shodny vysledek jako v roce 2007 (3 903 zakapnik

Patet zdkaznikk IMP v roce 2008inil 620 523. V ptibchu roku 2009 vyuZzilo
20 181 zakaznik jiz zcela oteteného trhu se zemnim plynem &jglo nabidku
konkurergnich obchodnik. Prestoze se podito ziskat 2 858 novych zakaziik
pievazrt z fad kategorie domacnost, mezin® doslo poprvé v historii spataosti k

poklesu pétu zakaznik, mezir@&né o 17 323 z&kaznik pro které je Jihomoravska
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plynarenska dodavatelem zemniho plynu. Jedna &eovaeela firozeny vyvoj procesu
liberalizace trhu, kdy z&kazniciémi svého dodavatele. Aktualni nabidka na doméacim

trhu dava zakazniikn moznost vybru hned z Bkolika dodavate.

Patet zakaznik JMP v roce 201@inil 600 799. Budeme-li odchod zakazaik
k jinému dodavateli posiiovat absolut&, nejvice zmin bylo zaznamenano v kategorii
domacnost, naopak procentufildoSlo k meziréné nejwtSimu odchodu zakazrik
v kategorii velkoodbratel, kde vroce 2010 zmila dodavatele ijfblizn¢ ctvrtina
zakaznik. V roce 2010 vstoupila Jihomoravska plynarenslkegspr spolénosti ve
Skupirt RWE, také na trh elelhou. P@&et zakaznik v tomto sektoru v roce 2010
dosahl 2 870. JMP prodala celkem 3182 MWh é&iekt Nejvice akvizic bylo

realizovano v kategorii maloodiatel obyvatelstvo, a to 2 766.

Zaméstnanci

Vyvoj poétu zangstnand ma v celém obdobi klesajici trend. V dpkdy firmy
snizuji své naklady, je sniZzovanigho zangstnand obvyklé. NejétSi pokles byl v roce
2008, kdy se mezitm¢ pocet zamdstnand snizil o 166 zakstnand, coZ je o tér¥
17%. Prognozy lze vnimat jako realné. Spotest bude mit tendenci stale sniZzovat a

optimalizovat péet svych zargstnand.

Mzdy

Vyvoj vySe mezd v Jihomoravské plynarenské ma gmelbbdobi rostouci
trend. V porovnani s pmérnou mzdou WCR jsou mzdy pimérné o 6 500 K vy3si.
NejvétsSi nanst byl zaznamenan v roce 2008, kdy mzdy meéniwzrostly o 3 305 K.
Naopak nejmensi na@st prolEhl v poslednim sledovaném roce, kdy platy mezi€éo
vzrostly jen 0 6 K. Progndzy Ize vnimat jako realné, mzdy porostegak vzhledem

k minimélnimu néistu v poslednim roce, nebudou tak vyrazné.

86



Celkové shrnuti progn6z

Na zaklad provedenych statistickych analyz by mohla fieridn situace

spole&nosti vroce 2012 z hlediska zvolenych ekonomickygkazatel vypadat

nasledova:

Tabulka 39: Odhady hodnot ukazatel pro rok 2012 (Zdroj: Vlastni prace)

- Ukazatel  Analyza za obdobi Odhad hodnot v roce 2012

ROE
oL
DOz
DOZav
DOP
Cz
UK
INO1
Trzby
EAT
Zakaznici
Zanestnanci
Mzdy

2006 — 2010
2006 — 2010
2006 — 2010
2006 — 2010
2006 — 2010
2006 — 2010
2006 — 2010
2006 — 2010
2006 — 2010
2006 — 2010
2006 — 2010
2006 — 2010
2006 — 2010
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0,432
0,000761
0,4484

0,232/0,554

1299/412
53,91/17,78
18 188 760
2 051 589

595 345/527 497
656
33 363



4 VLASTNi NAVRHY RESENI

Pro spolénost Jihomoravska plynarenska, ktera je pod vederddmarodniho
koncernu RWE, jsem definoval tyto navrhy a dogeni, které by rly nasnérovat
spole&nost ke zlepSeni ekonomické situace.

Aby mohla spolénost Jihomoravska plynarenska ¢egice konkurovat a posilit
svou pozici na&eském trhu (a hla¥nzamezila rapidnimu odchodu svych &mnych
zé&kaznik), navrhoval bych, aby se spéft®st zandtila vice na zakazniky ze sektoru
maloodigratelé/velkoodbratelé a roz$ovala jej. Riblizn¢ 93% vSech zékazniktvori
totiz zédkaznici ze sektoru domacnosti. Nicképol&nost by néla pogemyslet nad
optimalizaci stanovenych cen za dodavky zemnihaplst elektrické energie, aby
mohla lepé konkurovat. Za stanovenych cenovych poeknenizZe efektivié ziskivat
nové zakazniky, nebo eliminovat ztrach sodasnych. Ve spolupraci s RWE bylo
provedeno cenoveé srovnani dostupnych dodavaiektrické energie a zemniho plynu
pro rok 2012 siedpokladem cenového vyhledu na rok 2013 pro naheghranou
jednu spolénost, s cca 20 — 25 zastnanci, fisobici v Bri, jejimz dodavatelem je
spolénost RWE. Tato spoteost spatbovava elektrickou energii v hodaotca

129 000 K rocné a zemni plyn v cencca 148 000 Krocné.

Tabulka 40: Cenové srovnani elektrické energie (Zdy: Vlastni prace dle [14])

Armex 117 445 11 555 9,0
Optimum Energ) 117 879 11 121 8,6
3E 118 541 10 459 8,1
Optimum Energ) 120 721 8 279 6,4
EON 123 285 5715 4,4

EON 125 672 3328 2,6
Armex 125 950 3 050 2,4
Elimon 126 510 2 490 1,9
Bohemia Energ) 127 014 1 986 15
Bohemia Energ) 127 455 1545 1,2
Lama 127 607 1393 11
Centropol 127 802 1198 0,9
CEZ 127 827 1173 0,9
Comfort Energy 127 827 1173 0,9
Comfort Energy 127 827 1173 0,9
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Z vySe uvedené tabulky lze ¥d Ze nejlepSim potencion&n novym
dodavatelem elektrické energie je pro vybranou edpolst, spolénost Armex s vysi
ro¢ni aspory 9,0% absoluinse jedna @astku 11 555 Krocné. VeSkeré ceny v tabulce
jsou uvedeny jiz &etre DPH. Cena za dodavku elektrické energie j&taoa na obdobi
jednoho roku a sklddd se z ceny za igmivané jednotky, &siénich poplatk a
samozejm¢ DPH. Jednotlivé spobmosti uvedené v tabulce jsou uvedeny vicekrét,
jelikoz poskytuji fizné energetické baky sluzeb.

Zemni plyn spolénost vyuziva fevazre na topeni v objektu své provozovny.
Ceny v niZe uvedené tabulce jsatetve DPH. Cena uvedena za dodavku plynu je
pocitana na obdobi jednoho roku a je sloZzena z cenysmaebované jednotky,
mesicnich poplatk a DPH.

Tabulka 41: Cenové srovnani zemniho plynu (Zdroj: Vastni prace dle [14])

103 316 44 684 30,2

EI|mon 103 316 44 684 30,2
Optimum Energ) 108 216 39784 26,9
PP 110 952 37 048 25,0
Plynule 113510 34 490 23,3
Armex 113 556 34 444 23,3
Optimum Energ) 113 584 34 416 23,3
SPP 114 208 33792 22,8
Armex 115132 32 868 22,2
Armex 118 896 29 104 19,7
Lama 118 896 29 104 19,7

PP 119 590 28 410 19,2
VEMEX Energie 121 976 26 024 17,6
Corasta 122 934 25 066 16,9
CEZ 124 860 23 140 15,6

X Energie 139 186 8 814 6,0
Bohemia Energ) 140 544 7 456 5,0
Centropol 140 718 7 282 4.9
Central Energy 141 196 6 804 4,6
Comfort Energy 141 196 6 804 4,6

Z vySe uvedené tabulky lze jasnvidét vySe mozné Uuspory fip zmeéné
dodavatele. # zmén¢ dodavatele z RWE na 3E by vybrana spotest mohla usét
30,2% svych satasnych néklailna zemni plyn, co&ni ¢astku 44 684 K rocng.
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Jak niZzeme z Tabulek 40 a 41 ¥id spol€énost RWE, resp. Jihomoravska
plynarenska nabizi jednu z nejdrazSich moznyctantipro dodavku zemniho plynu a
elektrické energii pro velkoodhkatele. Aby mohli co nejrychleji konkurovat ostamni

spole&nostem n&eském trhu, musi z&nit cenovou politiku pro tento sektor zakazhnik

Jednim z dalSich probl&mse kterymi se plynarenské (a potazmo vSechny
energetické) spobmosti potykaji, wetre spole&nosti Jihomoravska plynérenska, je
odhad spdtby u kategorie malych odfateli. Zatimco spdtba velkoodératehi a
strednich odbratel je méfena ptibézre, spoteba malych odiratelr (malé podniky a
domacnosti) je giena a fakturovana zpravidla jednodn® (nejmért vSak jednou za
18 mesial a pi ukonceni smlouvy v souladu s § 6 odst. 5 vyhlagkg51/2001 Sb. ve
znéni pozajSich gedpigi). Odety probihaji cyklicky, tzn. Ze kazdydsic je odétena
piiblizné jen asi 1/12 vSech zakaznikv kazdém okamziku tedy existuje vyznamny
objem dodaného plynu, ktery jediebyl vyfakturovan, ale ktery je nutné vykazatgak

vynosy formou odhadu.

K odhadu nevyfakturovaného plynu pouziva Jihomdw@vplynarenska
matematicko-statistické modely, kterétd3inou berou v Uvahu znamé informace o
zékaznicich, jako je nasmlouvané mnozstiédphozi chovani, teplotni vyvoj v daném
regionu a podohn Komplikaci @i odhadu hodnoty nevyfakturovaného plynu je
existence dvou neznamych, a to vySe ztrat v s#firidutora a oceimi odhadované

hodnoty v MWh nevyfakturovaného plynu.

V ptipadt ztrat v siti distributora je &nou praxi odhadovat tyto ztraty na
z&kladt prameru skut€nych ztrat za fedchozi obdobi nebo pouZzit procento povolenych

ztrat Energetickym regutaim Gradem.

Pro co nejpesrgjsSi ocertni nevyfakturovaného plynu je velmilézité alokovat
celkovou hodnotu sptgby na jednotliva odiona mista (jeden zakaznikie mit vice
odkeérnych mist spadajicich daiznych cenovych pasem), a poté je ocenit podle
cenikovych cen platnych pro dané &di& pasmo.
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Vzhledem k tomu, Ze hodnota nevyfakturovaného pigifaastavuje ve &Sing
spolg&nosti vyznamnou poloZzku z pohledu vedeni spuisti a navic se jedna o
poloZzku subjektivni (dohad), jeeba pistupovat k odhadu nevyfakturovaného plynu

velmi pe&liveé.

Z podstaty nevyfakturovaného plynu vyplyva, Ze yéneé zvolit gistup zalozeny
na testovani kontrolniho préeti a na analytickych procedurach, nez na detailnim
testovani této polozky. Zasadni jesteni procesu kalkulace nevyfakturovaného plynu a
internich kontrol, fipadre i vyuZziti specialisi pro audit informanich systém, pokud
spole&nost vyuziva ke kalkulaci nevyfakturovaného plyrystémoveé nastrojeizné
matematicko-statistické modely, moduly zakaznickynformainich systém a tak
podobr. [25]

Kratkodobé pohledavky se podili na striktaktiv Jihomoravské plynarenské
okolo 40%, pi ¢emzZ podstatnéast jsou nevyfakturované dodavky za zemni plyn«60
70%). Proto bych se zattl na optimalizaci pracovnich sil, které by zajistéetrgjSi
odeity zemniho plynu a cyklus by se automaticky zmenSpoloZzka dohadnécty
aktivni (nevyfakturovany plyn) by se zmenSily a Ispoost by nemusela prov&d
slozité a velice zdlouhavé procesy a statistick@ovty (odhady), které nebyvaji
vzdycky zrovna nejfesrejSi a reald vypovidajici. Vysledky by byly figsrejSi, mér
zkreslené a nikterak zawgiti. Zdvojnasobil bych piet pracovnilt, ktei provadji
odeity a tim bych cyklus zmenSil na polovinu.

Déale bych navrhoval, aby spélest zvazila moznost upustit od tzv. cash
poolingu. Diky tomuto nastroji je likvidita spdleosti naprosto zkreslujici a
nevypovidajici (zvySuje abstraktni insol¢anriziko). Navic v pipac, kdy je poteba
cash poolingu enormni, spotest automaticky plati vysoké nakladové aroky.
Spole&nost je také ekonomicky zavisla na ntak& spolénosti. Tento fistup ktizeni

svych kratkodobych finamich prostedki méa svoje vyhody i nevyhody.

Diky priostrujicimu se konkuremimu prostedi na domacim trhu se zemnim
plynem a elektrickou energii byla Jihomoravska ahgmska nucena reagovat nabidkou
novych produki a sluzeb pro své Kibvé zakazniky. Nové produkty a sluzby

piedstavuji napklad moznost zakaznikzafixovat si kupni cenu nadite odebrané
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mnozstvi po ufitou dobu nebo @ovani ceny indexovanym cenovym vzorcem. DalSi
moznosti je platba za odebrany plyn v cizingg coZz umo#uje minimalizovat dopady
kursového rizika.Tyto smlouvy se v uitych péipadech mohou stat derivatovymi
nastroji a jako takové byt velmi citlivé na jakékoturbulence globalnich fin&nich
trhi s potencialé vyznamnymi dopady do hospddai spolénosti. Dopordoval bych,
aby spoleénost Jihomoravska plynarensk&lentaké uzakeny obdobné typy smiuv se
svymi dodavateli zemniho plynu, kienaji jako jedini moznost ovlivnit jeho nakupni
cenu. Ztohoto dvodu bych navrhoval, aby bylo v ramci tohoto praceapojeno
nékolik specialist na finagni trhy, se zkuSenostmi s dowanim derivat. V trendu
tvorby novych nabidek produkta zvySovani kvality sluzeb by da spol€nost
pokratovat a ndl by to byt také ten spravny $m ke stabilizaci spolaosti

Jihomoravské plynarenské na liberalizovaném eniekgen trhu.

Velkou pozornost bych énoval zkvaliiovani obsluhy vSech zakaznickych
kategorii, & uz se jedna o zdkazniky s individu&nhromadnou obsluhou. Konkrétn
by se jednalo ndjklad o cenovou optimalizaci. Nadale bych se snaziipevini
hodnotovych partnerstvifimosnych pro rozvoj regidn ve kterych Skupina JMP

pusobi.

Zameiil bych se také na stabilizaci vztalse stalymi zakazniky ze vSech
kategorii. Doportil bych optimalizovat ceny zemniho plynu a elekiécenergie.
V doke stale petrvavajici globalni ekonomické krize by jsmelinvychazet vstic
aktualnim patbam zakaznik a také obchod (prodej, trh) se zemnim plynem a
elektinou je ¢im dal vice konkurenceschopny. Kazdym rokefibywa ¢im dal vice
alternativnich dodavatil ktefi nabizeji garanci nizsi ceny zemniho plynu i eleké

energie.

PrestoZze se fd¥e zdat, Ze plynarenské a energetické s$polgi nejsou tolik
ovlivnény sowasnym ekonomickym vyvojem, opak je pravdou. Praélky velice
Siroké zakaznické zakladisou i plynarenské a energetické spolesti vystaveny
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novym rizikim, které vykrystalizovaly v posledni dblpraw diky pretrvavajici
ekonomické stagnaci.

Jednim z vyznamnych rizik se tak stava zhorSujii ptatebni moralka.
Jihomoravska plynarenska ma nastavenou politiku tpoobu opravnych polozek k
pochybnym pohledavkdm na zaldagjich wkové struktury a individualniifstup je
pouzivan pouze u Kovych zakaznik nebo kupikladu u zakaznik v insolvergnim
fizeni. AvSak pravv této turbulentni dabje treba se podroldji zabyvat sledovanim a
analyzovanim platebni moralky u vSech kategoriiédkazniki a na zaklag takto
ziskanych informaci reagovat v oblasti tvorby opramh poloZzek k pochybnym
pohledavkam tak, aby adekvétmokryvala riziko nesplaceni zakazniky.

Praw pravidelné sledovani a vyhodnocovani platebni tkprazedenim
spole&nosti zvySuje komfort a eliminuje problémy z intdrm kontrolniho prosgedi
spole&nosti. Sladni pravidel pro tvorbu opravnych poloZek k pochytongohledavkam
s aktualni platebni moralkou zakaziniky meélo byt jednou ze zakladnich procedur

spole&nosti a jeji vyznam stoupa prav této doks. [25]

Dale bych se zabyval ogahimi z oblasti obchodnich rizik tak, aby se zaitwan
nezadoucim dopadh do hospodani spolénosti Jihomoravské plynarenské, které se
projevily vroce 2008. Podrazila nakupni cena plyausnizil se prodej plynu,
vyplyvajici pra¥ z nevyzpytatelného chovani zakazZnik dok¥ hospodéské krize a
hospodésky vysledek hrubpoklesl. Doportioval bych ve vysSi mé uzavirat smlouvy
0 poskytovani sluzeb. JelikoZ gasto jedna o sluzby poskytované meziiagnymi
stranami, je zdedkolik aspeki, které je teba @i provadni peliveé zvazit. Jedné se o
celkow spravné nastaveni systému SLA (Service Level Agesws), které by o
zahrnovat adekvatni specifikaci pro¢agich sluzeb a moznost monitoringu jejich
provadni. V neposlednitac je dilezita moznost modifikaceédhto sluzeb v
navaznosti na ffpadné zmny poteb spolénosti, kterym jsou tyto sluzby
poskytovany.

DalSi navrh bych orientoval na stabilizaci trznipodilu v prodeji zemniho
plynu, resp. udrZzeni dominantni pozice na jiz Eieovaném trhu s plynem a vstup na

trh s elektrickou energii ve vSech kategoriich zalkai, ktery se od ledna roku 2010
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praw rozbshl. Spolénost RWE WR zasala s dodavkou elefihy do domécnosti a
postupr zatina dodavat elekihu i maloodiratetim a velkoodbratelim. Tento vstup
do agresivniho trhu s elektrickou energii by moftligistym rizikem. Spolénost musi
predevsim pokrgovat v roz&ovani pétu odérnych mist. Spoknosti E.ON aCEZ
jsou na tomto trhu velice dominagtrpostavené. Strategie s dodavkou elektrické
energie musi byt detadnpropracovana a konkurenceschopna gradoke globalni
ekonomické krize a taktéZ schopna konkurovat leadgako je pra¢ spoleénostCEZ.
Proto bych opt navrhoval optimalizaci cenové nabidky, aby spobst mohla

efektivne konkurovat pedevSim alternativnim dodavated, ktei jsou nejlevejsi.

Mezi dalSi navrh bych uvedl vstup na trh s biopiynektery Skupina RWE
spustila v polovia roku 2009. Dle przkumi a spoluprace se Zeuattlskym svazem je
v CR potencial na vyrobu 400 MW elekty z bioplynu. V sotiasnosti RWE jednéa o
spolupraci se 6 vaznymi zajemci o vybudovani sppelbo provozu bioplynové stanice.
Zamérem RWE bude vybudovat bioplynové stanice o jedvéth elektrickém vykonu
1 -2 MW, které se vzhledem k logistice svozu bisynakazuji jako nejvhodysi. Do
roku 2020 planuje Skupina RWE vybudovat bioplynostanice o celkovém
instalovaném elektrickém vykonu az 30 MW.

Z prizkumi spolé&nosti vyplyva, Ze v poslednich letech imstnji ztraty
zagicinéné ¢ernymi odiéry zemniho plynu. Dopotil bych tedy, aby spotamost
obstarala péicna opaiteni, ktera by zamezila dalSim ztratam tohoto tpole&nost by
méla investovat do vystavby novych technologii naileoé bezpénosti zasobovarGR
zemnim plynem (nagklad kamerové systémy, intenzijsi kontroly odigrnych mist,
zamky,...). Zandtil bych se také na velmiudlednou diverzifikaci zdréj plynu a

piepravnich cest.

Mezi dalSi a jako posledni opaini bych uved! flexibil&jSi obchodni a vnihi
procesy a inform&ni systémy. Mly by se vylepSovat a neustale chravat tak, aby
bylo mozné i na masovém trhu jako je zajisté obchahergii, zvladat efektivji
¢innosti spojené se zmou dodavatele a akvizici novych, piggad klicovych
zakaznik. Zametil bych se na ustaleni fakturdch tras a optimalizaci metodiky

stanoveni zaloh (optimalizacéjptych zaloh a nevyfakturovaného plynu).
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ZAVER

Ve své praci jsem provedl analyzu vybranych ukadéatspol&nosti
Jihomoravské plynarenskd, a.s. poméasovychiad. SnaZzil jsem se za&iit na ty
ukazatele, které nejlépe poskytnoielded o komplexni ekonomické vykonnosti
podniku.

Nyni napisi velice stiiné shrnuti obsahu diplomové praci. Prvni, teorétédst
se soused’uje na popistasovérady, regresni analyzy a ekonomické ukazatele, které
jsem si sam zvolil. DalSi oddil prace jgnevan informacim o analyzované splesti.
Nasleduje analytickéast, kde vyuzivam pozndik teoretick&asti a aplikuji je na data
od roku 2006 do roku 2010. V dalSi sekci soubdradnotim analytickokast prace.
V posledni¢asti jsem se snazil nastinitkteré mozné cesty, kterymi by se mohla
spole&nost v budoucnu vydat.

Pro kazdy ukazatel jsem vygital zakladni charakteristiky, nasleédjsem tyto
casovérady vyrovnal nejvhodfSim trendem, pajpact nejvice odpovidajicim trendem
z aspektu budouciho vyvoje acilirpredpovd’. Je ovSem pétba dodat, Zze toho, aby
stanovené progndzy byly co n&gsréjSi a blizily se vyslednym hodnotam, je mozné
dosahnout pouze v takovéntigmac, Ze Zistanou zachovany podminky, za kterych
spole&nost pisobila Ehem sledovaného obdobi. Tady ale nastal problémledem
k sowasnému vyvoji, kdy ekonomikéR po dlouholetémiistu propadia do recese, tak
se samozjm¢ spolu stim zmnily i podminky. WtSinu negativnich nebo mén
optimistickych pedpowdi, pogipacdt veétSich anomdlii ma na &omi pra¢
hospodéska krize, velky propad hospadkéeho vysledku s tim souvisejici a zvySujici

se konkurence, resp. odchod (ztrata) zakazkeékkonkurenci.

Spolenosti Jihomoravska plynarenska, a.s se dlouhbdadlice dai, coz
koneckondé potvrdila i tato analyza. Vysledky jednotlivych adateli, az na par
vyjimek, které byly ovSem vystleny a zarove i valna \¥tSina progn6z mluvi pro
silnou, stabilni a finatné prosperujici spotaost, tvdici zisk pro akcion&. Je nutné
podotknout, Ze zisk (trzby) Jihomoravské plynarénsks se odvijiipdevsim od ceny
plynu, za ktery ho nakupuiji, ale také odasi a samdejmg i jinych podréta (nag.
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snizeni naklail restrukturalizace podniku,...). Kdyz je dlouh&a aamiva zima, jejich
trzby se rapidé zvySuji. Vtomto siru je to velice nevyzpytatelné, ale jedna se

»pouze” o riziko podnikani.
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Priloha ¢. 1: Zdrojova data a pomocné vypéty

2006 2007 2008 2009 2010
Aktiva celkem 17480880 | 19 146 880 | 21 044 880 | 17 816 908 | 17 920 132
ObéZzna aktiva 8744 390| 10573420 | 12046 639| 8858 772 | 9229 497
Zasoby 11 339 5196 8 156 7 825 10 138
Kratkodobé dluhy 9636551| 10971114 | 14637401| 9736765| 9531172
Kratkodobé pohledavky 8666 155| 10499 360 | 11 967 953| 8814368 | 9 145091
Kratkodobé zavazky 9636551| 10971114 | 14637401| 9736765| 9531172
Cizi zdroje 9988619| 11215099 | 14678 223 | 10010926 | 9683 182
Vlastni kapital 6002558| 6121036| 6366060| 7805972| 8236909
Zakladni kapital 2687483| 2687483| 2687483| 2687 483| 2687 483
EBIT 878 122 991 274 474 074| 2244 430| 2058214
Cisty zisk (EAT) 567 429 715 547 523061| 1989677 | 1889672
Nakladové aroky 9922 9 236 52 241 34 596 4618
Kratkodoby fin. majetek 625 623 349 706 2 550
Provozni Cash-flow 20 047 918 648 23079| 2610971 | 1183960
Trzby 19159212 | 16 379 211 | 19 451 453 | 19 152 287 | 17 658 986

Vybrané polozky z rozvah, VZZ a CF (Zdroj: [15] [16] [17] [18] [19])

Pozn.: data v tis. K

2006 2007 2008 2009 2010

RO 0,0549 0,0572 0,0225 0,1260 0,1149
ROE 0,0945 0,1169 0,0822 0,2549 0,2294
ROA 0,0325 0,0374 0,0249 0,1117 0,1054
oL 0,000065 0,000057 0,000024 0,000073 0,000268
PL 0,906242 0,963277 0,822447 0,909023 0,967285
BL 0,907419 0,963751 0,823004 0,909827 0,968349
DOZ 0,2131 0,1142 0,1509 0,1471 0,2067
DOZav 181,0700 241,1350 270,9034 183,0192 194,3046
DOP 162,8363 230,7663 221,4983 165,6811 186,4339
OCA 1,0960 0,8555 0,9243 1,0750 0,9854
cz 0,5714 0,5857 0,6975 0,5619 0,5404
KSF 0,3434 0,3197 0,3025 0,4381 0,4596
DSD 498,2289 12,2076 635,9840 3,8339 8,1765
UK 88,5025 107,3272 9,0747 64,8754 445,6938
INOL 4,2044 4,8484 | 0,7758 | 3,6732 18,9104

Pomocné vypdty (Zdroj: Vlastni prace)



Filoha ¢. 2: Ukazka vypati v programu MS Excel 2003

Data Ohno  Napovida. dejte dotaz = - @ X

i Arial CE

0 =B £ U] =[S]

z

e . .
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Data: Zakaznici w

Vyrovnani regresni pfimkou y = b1 + b2*x

Vysledky: [ . . | L
Priiméry: xprim = 3,00 yprim = 624892 500
Kueﬁcienty regresni pfil’nky,’jej’iv:h rozptyly a'inlervﬂlry spolehlivosti:
Koeficienty Rozptyly Dalni hr, int. Haornf hr. irt.
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b1= 647053 600 128187216 373 611022009 633085191
b2 = 7387 000 11653383,307 -18250 934 3476 934
Rozptyl = 11G5E408  Rez. souc. étvercii Sr= 3496E+408  Index determ. |
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