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Abstrakt

Tato bakalaiska prace analyzuje vykonnost firmy D.S. Leasing pomoci ¢asovych fad. Prace
je rozdélena na dvé casti. V té teoretické budou diskutovany casové rady a vybrané
ukazatele finan¢ni analyzy. Prakticka ¢ast bude zaméfena na vypocet ukazateli v danych
obdobich a vytvofeni casovych fad. V zavéru pak budou navrzeny mozné sméry, kterymi
by se firma mohla v budoucnu ubirat.

Summary

This bachelor’s thesis analyses the performance of the D.S. Leasing company by time
series. The thesis is divided into the two parts. In the theoretical one the time series and
the chosen financial indexes will be discussed. The practical part will be focused on the
computation of the indexes in the given periods and a computation of the time series. In
the end will be suggested the possible directions which could be followed by the company.
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1. Uvod

Ve své bakalarské praci se zamérim na aplikaci statistickych metod a ekonomické
ukazatele podniku. Bude se jednat predev$im o metodu ¢asovych fad a regresni analyzu.

V teoretické ¢asti bude cilem seznamit se s témito statistickymi postupy. Bude nasti-
néno, co se pod pojmem ¢asova Fada, respektive regresni analyza[9] skryva, jak se s nimi
pracuje a jaké vystupy z nich lze ziskat. Nedilnou soucasti bude také seznameni se s firmou
D.S. Leasing a.s., pro ktereou tuto praci zpracovavam. V této firmé jsem vykonaval praxi
a mam k dispozici vykazy firmy za poslednich 5 let. Posledni velkou kapitolou v této ¢asti
bude kapitola o finan¢ni analyze. Bodou rozebrany jednotlivé finan¢ni ukazatele, k ¢emu
slouzi a o ¢em vypovidaji. Pokusil jsem se vybrat ukazatele ze vsech dtlezitych oblasti,
aby bylo dosazeno co mozna nejpresnéjsiho urceni stavu firmy.

V praktické ¢asti budou v hojné mire vyuzity jak poznatky ziskané v Casti teoretické,
tak i vykazy, které jsem ve firmé ziskal. Budou vypocteny jednotlivé ukazatele a bude
provedeno jejich vyrovnani pomoci regresni analyzy. U lazdého ukazatele budou data
zobrazena pomoci tabulky a vynesena do grafu. Budou spocteny intervaly spolehlivosti.
Kazdy ukazatel bude navic okomentovan a pokusim se nalézt priciny pripadného kolisani
hodnot ukazatele. V zavéru budou navrzeny mozné strategie, kterymi by se firma mohla
v budoucnu ridit.

Pro firmu bude mit tato prace pfinos predevsim v tom, Ze se nékdo podiva na hospo-
dafeni firmy zvenci. Poskytnu pohled, ktery nebude zdeformovany firemnimi zvyklostmi,
provedu zhodnoceni hodpodafeni firmy v minulosti a nabidnu i vyhled do budoucnosti.



2. Teoreticka c¢ast

2.1. Casové fady

Prvni ¢ast mé prace bude pojednavat o casovych fadach.Ty jsou pouzivany pro popis
ekonomickych, socidlnich i mnoha jinych jevii, které se vyviji v case.

2.1.1. Zakladni pojmy

Casovou fadou rozumime posloupnost hodnot ur¢itého vybraného ukazatele, pficemz tato
posloupnost je uspotadana v ¢ase [0]. Uspofadani mé obvykle smér minulost - budoucnost.
V nékterych pripadech mtize byt vhodné uspotadat posloupnost i opacné, to ovsem nebude
v praci uvazovano, protoze to pro nas pripad neni vhodné. Nutnym predpokladem je fakt,
ze se ukazatel neméni co do vécného a prostorového vymezeni. To znamena, Ze na ukazatel
plisobi pouze a vyhradné ¢asové zmény.

Dalsim predpokladem pti pouziti casovych fad je ekvidistance. Ekvidistance vyjadiuje
fakt, ze ¢asova vzdalenost mezi libovolnymi dvéma sousednimi vzorky je stale shodna. Tato
vzdalenost se nazyva krok rady, ten mtze byt libovolné dlouhy. Mize to byt jedna vtefina
nebo také jeden rok. Zapis casové fady pak ma tvar:

Y1, Y2, -5 Yn- (21)
Mizeme se také setkat se zapisem
ye, t=1,....m, (2.2)

y zde znaci dany ukazatel, t zastupuje ¢asovou proménnou a n pak celkovy pocet pozoro-
vani vyskytu ukazatele[(].

2.1.2. Déleni ¢asovych rad

Casové fady délime do dvou zékladnich skupin.

Okamzikové casové rady

Jedna se o fadu okamzikového ukazatele.[5] Takovy ukazatel je v ¢ase definovan spojité,
a je ho tedy nutné sledovat v posloupnosti ekvidistantnich ¢asovych intervali. Prikla-
dem takového ukazatele mtize byt naptiklad pocet tmrti. Takovouto statistiku mtzeme
bez pochyby uvazovat v libovolny okamzik. Aby vsak davalo méreni smysl, je nutné jej
provadét naptiklad prvni den kazdého kalendainiho meésice.

Intervalové ¢asové rady

Naproti tomu intervalové ¢asové fady jsou posloupnosti ukazatelt intervalovych[5]. Inter-
valovy ukazatel se vyznacuje tim, Ze neni v ¢ase definovan spojité, ale diskrétné. Je tedy
nutné definovat interval, ve kterém budeme ukazatel sledovat. Piikladem takového uka-
zatele mlize byt pocet vyrobki za tyden. Podotknéme, ze tyto ukazatele radové rostou,
pokud prodluzujeme interval jejich sledovani.

10



Dalsi déleni ¢asovych rad

Casové fady vsak mizeme délit i z jiného hlediska. Podle toho, jaka data ¢asovéa fada
obsahuje, ji nazveme bud fadou ptivodnich hodnot, nebo fadou odvozené charakteristiky.
Casovou fadou ptivodnich hodnot se rozumi posloupnost uréitého ukazatele a asovou
fadou odvozenych charakteristik pak rada, ktera byla ziskana jako funkce jedné, dvou ¢i
vice fad puvodnich hodnot.

Rady lze také délit na stochastické a deterministické. Deterministické ¢asové fady ne-
obsahuji zaddny prvek nahody. Jedna se napiiklad o goniometrické funkce. Tyto fady maji
tu vlastnost, ze jsou naprosto a dokonale predvidatelné. Naproti tomu fady stochastické
nahodny prvek obsahuji. Do této skupiny mtizeme zatadit drtivou vétsinu ekonomickych
procesti ne-li vSechny.

Jak jiz bylo zminéno vySe, v této praci se budeme zabyvat zejména ekvidistantnimi
radami. Vedle nich existuji i fady neekvidistantni, které maji rozdilnou délku kroku, ty
vsak v této praci budou zminény zcela okrajoveé.

7 casového hlediska lze fady rozdélit na kratkodobé a dlouhodobé. Je vhodné si uve-
domit, o jaky typ fady se jedna, uz proto, ze u kazdého typu fad nas mohou zajimat jiné
faktory. Zatimco u kratkodobé rady, naptriklad mési¢ni, nas bude zfejmé zajimat sezénni
vliv, u fady dlouhodobé to bude spise n€jaky trend s dlouhodobéjsim pribéhem.

Nyni prejdéme od rozdéleni casovych fad k jejich vyjadieni.

2.1.3. Grafické znazornéni Casovych rad

Mezi nejcastéjsi formy znazornéni casovych fad patii vedle tabulkového vyjadieni také
zobrazeni pomoci grafu. Mezi nejcastéji pouzivané metody zobrazeni patii spojnicovy

graf[5].

Spojnicovy graf

Jedna se o zakladni metodu zobrazeni ¢asové fady. Na horizontalni osu nanasime ¢asovou
proménnou a na osu vertikalni pak hodnotu casové fady, popripadé jeji funkce. Pokud
v jednom grafu vynasime vice ¢asovych fad, je vhodné pouzit jak levou, tak i pravou
vertikalni osu. Spojnicovy graf je znazornén na obrazku 2.1.

Krabickovy graf

Krabickovy graf se pouziva v pripadé, ze chceme o ¢asovych fadach zobrazit detailnéjsi
informace. Tento graf nam dokaze sdélit mnohem vice informaci nez jakykoliv jiny graf.
Obsahuje totiz souhrnné statistiky o fadé. Jeho zakladnim prvkem je krabicka, ktera
je tvotena 25% a 75% kvartilem. Uvniti krabicky se pak nachazi aritmeticky pramér
a na konci svislych car pak minimum a maximum. Vzhledem k faktu, Ze svisla cara
muize nabyvat maximélné 1,5 nasobku velikosti krabicky, jsou hodnoty, které se na osu
nevejdou, oznaceny jako odlehlé a jsou reprezentovany bodem. Piiklad krabickového grafu
je na obrazku 2.2.
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Obréazek 2.1: Spojnicovy graf [3]
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Obrazek 2.2: Krabickovy graf[3]

Graf sezénnich hodnot

Graf sezénnich hodnot se pouziva pfi analyze sezénnich fad. Hodnoty jsou v pripadé to-
hoto grafu uspotradany podle jednotlivych sezén. Vodorovné c¢ary zobrazuji priimérnou
hodnotu v jednotlivych sezonach, ¢ary svislé pak odchylky skutec¢nych hodnot od tohoto
priaméru. Priklad grafu sezénnich hodnot je uveden nize. Nyni prejdéme k charakteristi-
kam casovych tad.

2.1.4. Charakteristiky c¢asovych rad

P1i praci s ¢asovymi fadami je nekdy vice nez vhodné znéat nékteré jeji charakteristiky.
Charakteristiky délime do né€kolika skupin. Tou nejzakladnéjsi skupinou jsou charakteris-
tiky polohy.
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Obrazek 2.3: Graf sezénnich hodnot|[3]

Charakteristiky polohy
Nekdy témto statistikdm fikdme také priméry. U casovych fad rozeznavame primeéry
hned tfi:

e vazeny aritmeticky primér
_ 21 Ve

=", 2.3
S (2.3)
kde v; je vaha ukazatele y; v Case t
e prosty aritmeticky primeér
7= 21 yt’ (2.4)
n
e vazeny chronologicky primeér
y1+y2d + y2+y3d + + yn—1+ynd
. 2 3+ .. " n
Jor = —2 2 (2.5)

doy+ds+...+d,

Prosty aritmeticky primér se pouziva u intervalovych fad. Naopak u fad okamzikovych
se pocita prumeér chronologicky. Existuje jesté i vazeny chronologicky primeér, ktery najde
své vyuziti u neekvidistantnich okamzikovych fad.

Charakteristiky vyvoje ¢asovych rad
Nesmime zapomenout ani na charakteristiky vyvoje ¢asovych rad. Pro popis jejich vyvoje

se pouziva né€kolik charakteristik, které vyznamné pomahaji pii jejich modelovani.

Prvni diference

Prvni diference|7] je tou nejjednodusi charakteristikou vyvoje. Znaéi se 1d;y a nékdy je
také nazyvana jako absolutni priristek. Lze jej spocist jako rozdil dvou po sobé jdoucich
¢lenti casové tady. Takto ziskané ¢islo nam potom tiké, o kolik se zménila hodnota v case
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t oproti hodnoté v case t-1. Z prvni diference lze naptiklad urcit, zda ma fada linearni
pribéh apod.
ldyy = yi — yi-1, 1=2,3,...,n. (2.6)

Priumér prvnich diferenci

U priméru prvnich diferenci vychazime z charakteristiky prvni diference, ktera byla na-
definovana vyse. Tento ukazatel vyjadiuje primérnou zménu hodnoty casové tady za
jednotkovy interval. Znaci se 1d(y) a jeho vzorec vypada néasledovné:

= 1 & Yi —
ldly) = —— > Ay, = . 2.7
W)= oy 2 A= 27)
Samoziejmé lze vytvaret i diference vysich fadu[!]|. Diferencovanim prvni diference lze
ziskat diferenci druhou. Diferencovanim druhé pak diferenci tfeti apod. Tohoto faktu se
hojné vyuziva pii modelovani trendi casovych rad.

Koeficient rustu

Dalsim z velmi ¢asto pouzivanych ukazatelt je koeficient rastu[8] znaceny k;(y). Ten zis-
kame jako podil dvou po sobé jdoucich ¢leni casové fady. Pokud jej vynasobime stem,
dostaneme cislo, které udava, na kolik procent ukazatele n-1 vzrostla hodnota v case n.
Nékdy se tomuto ukazateli fika také tempo ristu.

k= 2 (2.8)

?Jz‘—1'

Relativni prirtustek
Relativni prirtistek d; je odvozen od pfedchoziho ukazatele. Po vynasobeni stem nam rika,
o kolik procent se zménila hodnota ¢lenu v ¢ase t oproti hodnoté ¢lenu v case t-1.

5, = Yi—Yi-1 _ Y 1 (2.9)

Yi Yi—1

Priumérny koeficient ristu

Poslednim ukazatelem, kterj zminime, je priimérny koeficient ristu [8] k(y). Pii jeho
urceni vychazime z koeficientu ristu nadefinovaného vyse. Z koeficientu ristu ho ziskdme
jako geometricky priumér. Stejné jako u primeéru prvnich diferenci se i zde pouzije pouze

prvni a posledni clen.
FRY —1 e _ yn
k(y) = " 1T kily) = 3= (2.10)
i=2 Y1

Po charakteristikach ¢asovych fad prejdéme k jejich dekompozici.

2.1.5. Dekompozice ¢asovych rad

Teorie ¢asovych fad vychazi z faktu, ze ¢asovou fadu lze rozlozit na 4 zékladni slozky. Jsou
to slozky trendové, sezdénni, cyklickd, ndhodna[s]. Jejich soucet davéa piislusnou hodnotu
¢asové fady v daném case[7]. Matematicky lze tento fakt vyjadfit jednoduchym vzorcem.
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konvence znaceni pro vzorec 2.11 je nasledujici:

e T trendova slozka,
e (; cyklicka slozka,
e 5, sezénni slozka,

e ¢; ndhodna slozka.

Trendova slozka

Trendova slozka vyjadiuje jakoukoli dlouhodobou tendenci, kterad piisobi na zkoumany
jev[4]. Je to dusledek dlouhodobé a soustavné sily, kterd ptusobi ur¢itym smérem. Muize
jit napiiklad o technologicky pokrok, geografické umisténi apod.

Cyklicka slozka

Cyklickéa slozka je naopak vyjadienim libovolnych opakujicich se jevi. Stiidaji se faze
poklesu a ristu. Jedna se o slozky, které se cyklicky opakuji, maji riznou aplitudu a
délku a periodu delsi nez jeden rok. U ekonomickych casovych fad to mitize byt naptiklad
technologicky nebo demograficky cyklus.

Sezonni slozka

Sezonni slozka vyjadiuje také kolisani kolem trendu. Ovsem narozdil od cyklické slozky se
toto kolisani déje v ramci jednoho roku. Perioda takovychto jevil je tedy nanejvyse jeden
rok. Mtizeme sem zafadit napiiklad ndkupni horecku v obdobi Vanoc nebo slev, ale také
napiiklad zvyseni poptavky pri uvedeni nového prevratného vynalezu jako byl iPod.

Nahodna sloZzka

Posledni slozkou, ktera zbyva, je slozka nahodna.Tu lze definovat jednoduse jako zby-
tek po odecteni tii prechazejicich slozek. Jsou to rizné vykyvy, které nemaji cyklicky
charakter, chyby vzniklé pfi métfeni apod.

2.2. Regresni analyza

V tomto oddilu teoretické ¢asti prace se budeme vénovat regresni analyze [11], ktera je
nedélitelnou soucésti analyzy ¢asovych fad. Regresni analyza je jednou z nejpouzivanéjsich
statistickych metod. Budou zminény metody vyrovnavani pomoci primky, exponencialy
a nékteré dalsi.

Vyrovnavani je jednou z metod, které se pouzivaji pti analyze ¢asovych fad. Pti tomto
postupu se ve velké mire pouzivaji regresni metody. Ptfi vyrovnavani casovych tad se
snazime aproximovat fadu néjakou funkci. Pravé volba této funkce je jednim z nejvétsich
problémii regresni analyzy. Pfi volbé vhodné funkce se dosti Casto vychazi z grafické
analyzy casové rady.

Regresni analyza vychéazi z predpokladu, ze fada obsahuje pouze dvé slozky. A to
slozku trendovou a nahodnou. Matematicky to lze vyjadrit vzorcem 2.12.

y; = T; + e, i1=1,2,....n. (2.12)
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Ostatni slozky se zanedbavaji.

2.2.1. Konstantni trend

Za zcela nejjednodusi trend 1ze bezesporu povazovat ten konstantni. To v zdsad€ znamena,
ze trend ani neroste, ani neklesa, ale pouze osciluje okolo své stiedni hodnoty. Tento trend

lze popsat rovnici 2.13.
n(x) = Do, i=1,2,...,n. (2.13)

Odhad parametru by oznacovany jako 60 1ze ziskat nasledovné.

3 _ 7

bozyzz ) (2.14)
Jedna se tedy o bézny aritmeticky primér.Na nasledujicim obrazku je uveden ptiklad

takového modelu. Plnéa c¢ard znazornuje odhad trendu jednotlivé tecky pak méfeni. Tec-
kované ¢ary jsou odhady spolehlivosti a ¢arkované c¢ara predpoved.

Obrazek 2.4: Konstantni trend

2.2.2. Linearni trend

Mnohem zajimavéjsi nez konstantni trend je bezesporu trend linearni. Tento trend se
pouziva v pripad€, ze mame podezieni, Ze veli¢iny maji linarni zavislost. Linearni zavislost
lze popsat rovnici 2.15. Jedna se nejbéznéjsi typ trendu.

n(z) = 1 + Box. (2.15)

Abychom byli schopni co nejpfesnéji aproximovat pribéh casové fady, musime urcit
koeficienty 3;, (2. K tomu se pouziva metoda nejmensich ¢tverct.
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Obrazek 2.5: Linearni trend

Metoda nejmensich ¢tverca

Princip této metody je velmi jednoduchy. Snazime se urcit odhady koeficientu 3y, [
oznacované by, by tak, aby co nejlépe aproximovaly pribéh ptvodni rady. Takovouto
funkci lze vyjadrit nasledujicim predpisem:

n

S(bl, bg) = Z<yl — bl — bz&?i)2. (216)

i=1

To znamend, Ze soucet kvadrati odchylek zméfenych hodnot od predpokladu regresni
primky musi byt minimalni. Takova funkce pak bezesporu nejlépe aproximuje nasi hleda-
nou funkci. Ve je znazornéno na obrazku 2.6.

Odhady jednotlivych parametrt ziskdme podle vzorca 2.17 a 2.18.

bl - g - bgf, (217)

Y1 TiYi — nTY

n 2 72
i=1%; — o

b2:

(2.18)

Vybérové priméry T a y ziskdme jako aritmetické priméry. Odhad samotné primky je
pak dan rovnici 2.15 pouze s tim rozdilem, Ze  zaménime za b.
Charakteristiky regresni primky

Pokud hodlame pomoci regresni primky predvidat budouci mozné hodnoty, je dobré védeét,
s jakou spolehlivosti tak budeme ¢init[7]. Intervaly spolehlivosti jsou dany vzorcem 2.19
pfi spolehlivosti 100(1 — )%

(b — ti—a (n — 2)\/ D(By); b; + t1—2 (n — 2)/ D(By)). (2.19)

Jesté si uvedme vzorec pro odhad rozptylu o2.

o? = . (2.20)



T

m

h

Obrazek 2.6: Metoda nejmensich ¢tverct

Hodnota S, pouzita v pfedchozim vzorci se nazyva rezidualni soucet ¢tercti a vzorec pro
jeji vypocet je nasledujici.

Se =" — () (221)

2.2.3. Nelinearni regresni modely

Vedle aproximace ¢asové fady linearnim modelem existuji také modely nelinedrni. Sem
lze zaradit funkce logaritmické, exponencialni ¢i hyperbolické.

Zpisob popisu funkce se neméni funkce je stale popsana pomoci koeficientti 5. Neli-
nearni modely lze rozdélit ve své podstaté na dveé skupiny:

e linearizovatelné funkce,
e nelinearizovatelné funkce.

Nejdfive se podivejme na funkce nelinearizovatelné.

Nelinearizovatelné funkce

Tyto funkce se, jak jejich nazev napovida, nedaji prevést na linearni model. Tato skupina
obsahuje tii velmi vyznamné funkce, které jsou velmi casto uzivané.

Prvni z nich je modifikovany exponencialni trend. Ten se pouziva v situacich, kdy
je funkce shora nebo zdola ohranicena. Tato funkce je urc¢ena nasledujici rovnici:

n(z) = Bo + G153 (2.22)

18



Obrazek 2.7: Modifikovany exponencialni trend

Druhym vyznamnym trendem je logisticky trend. Ten je ohranicen shora i zdola a
mé inflexni bod. Kfivka nabyva tvaru pismene S. Jeho rovnice je inverzni rovnici modifi-
kovaného exponencialniho trendu.

1

() = Bo+ (155

(2.23)

Obrazek 2.8: Logisticky trend

Posledni z nelinearizovatelnych funkci je Gompertzova krivka. I ta je shora a zdola
ohranicena a ma také svij inflexni bod. Neni ovSem kolem néj soumérna.

n(x) = ot (2.24)
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Obrazek 2.9: Gompertzova kiivka

Odhady koeficientu

Koeficienty 3, az (33, respektive jejich odhady se urcuji podle nasledujicich rovnic.

S3 — Sz, 1

_ pmh h _
L= 05 b — 1 S S]mh. (2.25)
2 — M1

1
by = —[S; — byb™ by = S2 = S1ar 3
! m[S1 278 1—b§”]’ S Slb?(bgn"—l)”

bgz[

Vyrazy S; oznacuji jednotlivé soucty a rozdéluji fadu na tii stejné velké ¢asti. Pokud délka
fady oznacend zde jako m neni délitelna 3, je nutné vypustit prislusny pocet prvnich, nebo
poslednich ¢lent. Cislo h pak znaé¢i krok. Je-li h=4, pak bereme kazdou ¢tvrtou hodnotu.

m 2m 3Im
S1=>u Sa= >y Si= > (2.26)
i=1 i=m+1 1=2m+1

Nutno podotknout, ze vzorce uvedené vyse plati pouze pro modifikovany exponencialni
trend. Pro Gompertzovu kiivku je nutno y; polozit In(y;). Mame-1i trend logisticky, pak
je y; rovno 1/y;.

Linearizovatelné funkce

Funkce linearizovatelné lze narozdil od funkci vySe zminénych pievést na nékterou z li-
nearnich funkci, jako napftiklad na regresni primku, a usettit si tak praci. Mezi zastupce
takovychto funkci patii exponencialni trend. Ten lze popsat nasledujici rovnici:

n(z) = B + Oy (2.27)

Graf této funkce je pomeérne jednoduchy. Je jim totiz obyc¢ejna exponencialni kfivka.
Legenda obrazku je stejna jako u obrazku 2.5.
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Obrazek 2.10: Exponencialni trend

2.2.4. Vybér vhodné funkce

Po predstaveni nékolika funkci, pomoci kterych lze vorovnavat casové rady, prichazi na
fadu otazka, kterda z nich je nejvhodnéjsi. Tato otazka by méla byt zodpovézena prave
v této Casti prace.

Pfi posuzovani vhodnosti jednotlivych funkci 1ze vychazet hned z nékolika bodi. Prv-
nim z nich je bezesporu graficky vzhled fady. Pokud se tvar fady blizi nékteré z funkci,
bude ziejmé vhodné toho vyuzit. A pokud se zadnému z tvart na prvni pohled neblizi, je
vétsinou mozné urcit, zda se jedna o funkci linedrni, ¢i nelinearni.

Dalsim faktorem, ktery nam muze volbu funkce usnadnit, je vypocet nékolika cleni
casové fady a predevsim jejich prvni diference, nebo koeficient ristu zminény diive.

Pro vyrovnavani je také vhodné ohranicit obdobi, po které budeme dany ukazatel
sledovat a vyrovnavat. Pokud se naptiklad ve firmé déji velké personalni zmény nebo
se firma napiiklad restrukturalizuje, 1ze ocekavat velké vykyvy ukazateld, které se nam
ziejmé nepodafi dobfe aproximovat.

Samoziejmé také existuji formalné vyjadiené funkce, které nam mohou s vybérem
pomoci. Prvni z nich je metoda souc¢tu rezidualnich ¢tvercu. Tato metoda vychazi
ze vztahu

Sy = S5+ Sy—4- (2.28)

Vyznam jednotlivych ¢lentl je nasledujici. S, je rozptyl empirickych hodnot, Sy je roz-
ptylem hodnot jiz vyrovnanych a S,_; je rozptylem rezidualnim. Vztahy pro jednotlivé
ukazatele vyjadruji rovnice 2.29.

S (220)

=1

Sy = Z(yz - y)27 Sﬁ = Z(ﬁl - y)27 Sy—ﬁ =
=1 =1

SHNS

Ziskame-li vSechny tyto ukazatele, pak lze vypocist index determinizace.

S.
r==-1 2.30
: (2:30)
Tento index nabyva hodnoty v uzavieném intervalu 0 az 1. Pokud se jeho hodnota blizi
nule, pak je zavislost slaba nebo zadna a volba regresni funkce je chybné. Naopak blizi-li
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se jedné, je zavislost silnd a zvolena funkce dobfe vystihuje ¢asovou rfadu. VSeobecné je
povazovano za prelomovou hodnotu ¢islo 0,6. To znamend, ze 60% vyrovnanych hodnot
je totoznych s hodnotami ptivodni fady. Pokud se tedy index determinizace pohybuje nad
touto hranici, je vSe v poradku a muzeme dany trend pouzit. Pokud se dostaneme pod
tuto hranici, je tfeba zvolit metodu jinou.

2.3. Vybrané ekonomické ukazatele

Po ¢asti vénované matematickému zakladu prejdéme k teorii ekonomické a povézme si néco
o ukazatelich, jejichz vyvoj budeme sledovat. Pii vytvareni této ¢asti prace jsem vychazel
ze svych poznamek z pfedmétu finanéni analjza a také z publikace Petry Ruckové|10].

2.3.1. Zdroje dat

Nejdrive je tfeba uvést, na zakladé jakych dat viibec budeme podnik hodnotit. Princi-
pielné 1ze rozdélit data o podniku na dvé kategorie. A to na data interni a na data externi.

Interni data

e Ucetni vykazy finan¢niho tcetnictvi,

vnitropodnikové tcetnictvi a vysledky ¢innosti controlingu,

e vyroc¢ni zpravy podniku,

podnikové statistiky,

vnitini organizacni smérnice,
e progndzy a plany.

7 internich zdroji budu pouzivat vyroc¢ni zpravy podniku spolecné s nékolika statis-
tikami. K jinym materidlim se mi nepodarilo dostat.

Externi data
e udaje statni statistiky,
e udaje z odborného tisku,
e internet.

7 externich zdroji budu vyuzivat predevsim ten internet a pfipadné i idaje statni
statistiky.

7 nejpouzivanéjsich dokumentii internich jmenujme t¥i. Tim prvnim je rozvaha. Ta
zachycuje stav majetku podniku vzdy k urc¢itému datu, typicky ke konci finan¢niho roku,
a stav financ¢nich zdroji podniku, ze kterych byl tento majetek pofizen.
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Druhym je vykaz zisku a ztrat. Ten zobrazuje narozdil od rozvahy hodnotu tokovych
veli¢in za finan¢ni rok. Problémem rozvahy je totiz to, Zze poskytuje staticky pohled.
Nedokaze tedy odhalit, zda nemél podnik béhem roku naptiklad potize s likviditou.

Poslednim z nejpouzivanéjsich vykazu je cash flow. To obsahuje stav penéznich pro-
stfedkti na zacatku obdobi, dale penézni toky z provozni, investi¢ni a financéni ¢innosti.
Ze zminénych tudaji lze nasledné vypocist stav penéznich ekvivalent na konci roku.

2.3.2. Ukazatele rentability

Investory i vlastniky vzdy velmi zajimala rentabilita. Pomoci téchto ukazatell se 1ze totiz
dozvédét kolik vydélame na vlozeném kapitalu. Podle téchto ukazatelti se potencialni
investofi rozhoduji, zda investuji do naseho podniku, nebo investuji své penize jinde se
stejnym vynosem, ale tfeba s nizsi mirou rizika.

ROI

Zkratka ROI pochéazi z anglického return on investment. Rentabilita vlozeného kapitalu,
nam kolik procent z kazdé vlozené koruny kapitalu se nam za rok vratilo. Pricemz se
nerozliSujeme ptvod tohoto kapitalu.

EBIT
I= : 2.31
RO celkovy kapital (2:31)

ROE

Druhym velmi vyznamnym ukazatelem rentability je ROE (return on equity). Zatimco
ROI vyjadruje rentabilitu celkového kapitalu, pak ROE vyjadfuje rentabilitu vlastniho
kapitalu, a proto je pro investory vetsinou jesté dulezitéjsi nez ROI. Ukazatel ROE nam
tedy vyjadiuje, kolik procent z kazdé vlozené koruny se nam za rok vrati, ovSem uvazujeme
pii tom vyhradné vlastni kapital.

EAT

ROFE = ) 2.32
vlastni kapital ( )

2.3.3. Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity fadime mezi mezivykazové pomérové ukazatele. Cerpaji totiz informace
jak z rozvahy, tak i z vykazu ziskl a ztrat. Ukazatelé aktivity méti schopnost podniku
hospodafit se svymi aktivy. Mé-li podnik pfili§ mnoho aktiv, vznikaji mu zbytec¢né naklady
a klesd mu tak zisk. Pokud jich ma naopak malo, pfipravuje se o trzby, které by mohl
eventuelné ziskat.

Doba obratu zasob

Doba obratu zasob nam vyjadiuje, jak dlouho trva jeden obrat. Tj. za jak dlouho se
penize, pfes vyrobu a zbozi vrati znovu do penézni formy. Cim je doba obratu delsi, tim
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mensi je riziko, ze podnik bude mit nedostatek zasob. Na druhou stranu je vsak v zasobach
vazan znacny kapital. Pokud tento ukazatel vyjadiime c¢asovou fadou, méla by vysledna
fada mit klesajici trend. Dnes se velmi casto vyuziva zasobovani just in time, kdy méame
témeér nulovou dobu obratu zasob. Napfiklad automobilka Mazda ma dobu obratu zasob
v minutach az hodinach.

zasoby

DOZ = (2.33)

denni trzby

Doba obratu pohledavek

Tento ukazatel vyjadiuje dobu, ktera ubéhne od okamziku prodeje do okamziku, kdy
obdrzime platbu od odbératele. Jedna se tedy o dobu, na kterou poskytuje firma ob-
chodni avér. Tuto dobu bychom méli pokud mozno snizovat a tim také zlepsovat platebni
schopnost podniku. Tento ukazatel se obvykle srovnava s primérem v odvétvi.

kratkodobé pohledavky

DOP =
denni trzby

(2.34)

Doba obratu zavazku

Doba obratu zavazkt je velmi podobné dobé obratu pohledavek. S tim rozdilem, zZe zde
sledujeme cas od okamziku, kdy zbozi koupime, do doby, nez odesleme platbu dodavateli.
Tuto dobu se snazime prodluzovat a tim opét zlepsovat financ¢ni situaci podniku. Doba
obratu zavazkd by méla byt pokud mozno delsi nez doba obratu pohledavek. Pokud je
tomu naopak, pak poskytujeme obchodni avér.

DOZav — krétkodo?é zvévazky. (2.35)
denni trzby

Obrat celkovych aktiv

Obrat celkovych aktiv nam vyjadiuje, kolikrat se nam celkova aktiva obrati v trzbach
za rok. Na tento ukazatel maji vliv odpisy. Proto je treba jej sledovat v delsim c¢asovém
horizontu. Pokud je hodnota tohoto ukazatele prili§ nizka, znamend to mimo jiné nutnost
omezeni investic v disledku Spatného vyuzivani aktiv.

OCA — trzby

) 2.36
celkova aktiva ( )

2.3.4. Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity vyjadiuji schopnost podniku kryt své kratkodobé zavazky. Proto je
tato oblast sledovana pfedevsim kratkodobymi vétiteli. Pojem likvidita je ¢asto zaméno-
van s pojmem solventnost. Zatimco likvidita je schopnost podniku premeénit sviij majetek
na penize a pak jim pokryt zavazky, solventnost je vlastnictvi penéz, kterymi mtizeme
hradit zavazky. Existuje nékolik ukazateld likvidity. Témi nejbéznéjsimi jsou okamzita a
bézna likvidita.
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Okamzita likvidita

Tento ukazatel vyjadiuje likviditu prvniho stupné. Jedna se tedy v podstaté o solventnost.
Vypovida o schopnosti podniku kryt penézi své bézné zavazky. Za priméfenou se u tohoto
ukazatele poklada hodnota mezi 0,2 az 0,8, tj. na 1 korunu svych zavazkt mé podnik
pripraveno 20 az 80 haléid v penézni forme.

finan¢ni majetek

= ) 2.37
kratkodobé zavazky ( )

Bézna likvidita

Zde se jiz jedna o likviditu druhého stupné. Hodnota tohoto ukazatele by se méla pohybo-
vat v rozmezi 1 az 1,5. Pokud jeho hodnota klesne pod 1, byva to pro vétitele neptijatelné.
Pro vétsi presnost je potieba v citateli zlomku snizit hodnotu kratkodobych pohledavek
o hodnotu pohledavek, které jsou nedobytné. Toto v mé praci nebylo u¢inéno, nebot jsem
nebyl schopen zjistit objem nedobytnych pohledavek.

_ financ¢ni majetek + kratkodobé pohledavky

BL (2.38)

kratkodobé zavazky

2.3.5. Ukazatele zadluzenosti

Pojem zadluzenost vyjadiuje skutec¢nost, ze podnik pouziva k financovani svého provozu
nejen sviij vlastni kapital, ale i kapital cizi. Zlaté pravidlo financovani rika, ze nejvhodné;jsi
pomeér mezi vlastnim a cizim kapitalem je 50:50. Dnes uz to tak zcela neplati a existuji
rozlicné metody, jak zjistit nejvhodnéjsi pomér mezi vlastnim a cizim kapitalem.

Majitelé a vétitelé podniku maji rozdilné zajmy co se zadluzenosti tyce. Zatimco ve-
fitelé preferuji nizsi miru zadluzenosti, protoze jim to dava jistotu, ze v ptipadé likvidace
podniku budou jejich pohledavky uspokojeny, vlastnici podniku preferuji vyssi miru za-
dluzeni, protoze to zvysSuje vynosnost jejich kapitalu.

Koeficient samofinancovani

Koeficient samofinancovani udava, kolik procent podniku je financovano vlastnim kapita-
lem. Komplementarnim vzorcem ke koeficientu samofinancovani je celkova zadluzenost.
Plati, Ze soucet téchto dvou vzorcti by mél déavat 1 nebo 100% podle tvaru, jakého vzorec
nabyva.

vlastni kapital

KSF =

celkovd aktiva’ (2.39)

Doba splaceni dluha

Druhym vybranym ukazatelem z této oblasti je doba splaceni dluhti. Ta udavéa, jak dlouho
by pfi soucasné produkci tvralo splatit vSsechny dluhy, kdybychom penize nepouzivali na
nic jiného.
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cizi zdroje — financ¢ni majetek

DSD =

2.40
Cisty provozni cash flow (240)

2.3.6. Provozni a vyrobni ukazatele

Pomoci provoznich ukazatelil se snazime analyzovat vykonnost podniku, respektive jeho

vvvvvv

zatel vyjadiime Casovou Fadou, je velmi zadouci, aby rostl.

Produktivita prace

Jak jiz samotny nazev ukazatele napovida, vyjadiuje zisk, ktery firmé pfinesl jeden za-
méstnanec. Hodnota ukazatele se porovnava s oborovym primérem. Pokud je hodnota
ukazatele prilis nizka, méla by firma premyslet o optimalizaci poctu zaméstnanct a ze-
fektivnéni vyroby.

pridana hodnota

PP = (2.41)

podet zamé&stnancli’

2.3.7. Bonitni a bankrotni modely

Pomoci bonitnich a bankrotnich modelt Ize pomérné rychle provadét aktualni financéni
a ekonomickou analyzu firem. Vyhodou je, Ze jedno c¢islo vypovida o stavu celého pod-
niku. Ziskané skore se pak porovnava se statisticky zjisténymi daty podobnych podniki.
Nejcastéji se miizeme setkat s ukazatelem INO1 nebo Altmanovym indexem.

INO1

Tento ukazatel byl vyvinut specialné pro prostfedi ¢eského trhu. Polozky tohoto indexu
predstavuji standardni pomérové ukazatele. Ty jsou zaméfeny predevsim na zadluzenost,
likviditu a v neposledni fadé na aktivitu podniku. Vysledné ¢islo spada do jedné ze tii
kategorii.

e INO1 < 1 firma ¢eli vaznym finan¢énim problémim,
e 1 < INO1 < 2 firma se nachazi v sedé zéné,

e INO1> 2 firma je v dobré finan¢ni kondici.

Ukazatel 1ze vypocist z nasledujici rovnice:

celkova aktiva EBIT EBIT vynosy

INO1 = + +
cizi zdroje nakladové uroky = celkova aktiva = celkova aktiva

+ (2.42)

obézna aktiva

kratkodobé zévazky + kratkodobé bankovni tvéry
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2.4. Udaje o firmé

Poslednim oddilem v teoretické ¢asti prace budou informace o firmé, pro kterou tuto praci
Zpracovavam.

2.4.1. Zakladni udaje o firmé

Praxi, pii které jsem ziskal podklady pro svou bakalaisko praci, jsem vykonaval ve firmé
DS Leasing. Tato firma nyni sidli v novych prostorach na Londynském namésti v bloku
B. Nutno podotknout, ze firma méa tyto prostory pouze pronajaty. Diive firma sidlila
v prostorach situovanych v centru mésta blizko Obilného trhu. Tyto prostory vsak byly jiz
nadale nevyhovujici, a proto se firma prestéhovala. Londynské namésti se nachézi nedaleko
dalnice D1, coz je strategicky velmi vyhodné, protoze je nutné velmi Casto cestovat do
ostatnich pobocek v Praze, Olomouci ¢i jinde.

2.4.2. Pravni forma firmy a jeji charakteristiky

DS Leasing je dle naseho pravniho fadu akciovou spolec¢nosti. Ma zakladni kapital ve
vysi 120 miliént korun. Firma vznikla v roce 1991 jako spole¢nost s ru¢enim omezenym,
nicméné od roku 1993 je akciovou spolecnosti. Jedinym akcionafem je mateiska firma
Dimension, ktera vlastni vSech 120 akcii, kazdou v nominalni hodnoté jeden milion korun.

2.4.3. Organizacni struktura firmy a jeji vztah k materské spo-
le¢nosti

Pracovisté, kde jsem vykonaval svou praxi, je centralou pro ceskou republiku. Dalsi po-
bocky se nachéazi v Praze, Olomouci, Ostravé a v Pardubicich. Jak jiz bylo fec¢eno, DS
Leasing je dcefinnou spole¢nosti firmy Dimension. Ta také drzi vsechny akcie této spolec-
nosti. Organizacni struktura DS Leasingu je na obrazku 2.11.

Jak je vidét, neni struktura spolec¢nosti zrovna jednoducha. OvSem u firmy velikosti
DS Leasingu nelze nic jiného ani ¢ekat. Nejnovéjsi pobockou je ta pardubicka a v nejblizsi
dobé by se méla otevirat dalsi. Ne na vSech pobockach jsou samoziejmé pritomna vsechna
oddéleni.

2.4.4. Predmét podnikani

Jak jiz vyplyva z nazvu, jedna se o leasingovou spolec¢nost. Pfedmétem podnikani je tedy
koupé zbozi za tucelem jeho dalsiho prodeje a prodej. Dale leasing, prondjem movitych
véci a sluzby v oblasti administrativni spravy u fyzickych a pravnickych osob. Nyni se
blize podivejme na leasingové sluzby, které firma nabizi.

e Financni leasing,
e Operativni a full service leasing,

e Spottebitelsky uveér,
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Obréazek 2.11: Struktura podniku

e Zpétny leasing,
e Leasing24.cz.

Financ¢ni leasing
Toto je tradi¢ni produkt firmy DS Leasing. Pfedmétem tohoto druhu leasingu je vétsinou
nova ¢i ojeta dopravni technika.

Operativni a full service leasing

Rozdil oproti predchozimu druhu leasingu je pfedevsim ve vlastnictvi véci, na kterou se
leasing vztahuje. Zatimco v pfipadé finan¢niho leasingu prechazi majetek do vlastnictvi
najemce, v pripadé operativniho leasingu ziistava majetek po celou dobu i po skonceni
v rukou pronajimatele, tedy leasingové spole¢nosti. Tento druh leasingu je obvykle uzavi-
ran na kratkou dobu a dava najemci velkou variabilitu v rozhodovéani. VSechny naklady
nese leasingova spolec¢nost, a ta je také adekvatné promita do vyse splatek.

Spotrebitelsky tvér
Zde je hlavnim rozdilem vlatnictvi predmétu, ktery je majetkem klienta. Ten vSak nese
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vSechny naklady spojené s vlastnictvim tohoto predmétu. I nadale je vSak klientovi po-
skytovano vyhodné pojisténi dané véci.

Zpétny leasing

Tato sluzba umoznuje zpétny odkup véci, ktera je ve vlastnictvi klienta. Tato moznost je
hojné vyuzivana, potfebuje-li vlastnik dané véci penize. Véc néasledné prechéazi do vlast-
nictvi spolecnosti.

Odbytovy leasing
Tato sluzba podporuje odbyt vyznamnym vyrobctim ¢i dodavatelim. Je urcena pro ob-
chodniky s dopravni technikou, stroji ¢i zarizenimi.

Leasing24.cz

Krédem DS Leasingu je predevsim rychlost. Proto vyvinuli vlastni informacni systém.
Tento systém je dostupny bezplatné na adrese www.leasing24.cz. Pomoci tohoto systému
mohou uzavirat ochodnici a partnefi firmy obchody pfimo v autosalonu nebo u zékaznika.

2.4.5. SWOT analyza

Provedme si jesté kratkou SWOT analyzu podniku.

Silné stranky:

e dobré know-how ve vSech oblastech, kde firma piisobi,

siroké spektrum nabizenych sluzeb a vysoky standard péce o zakazniky;,

vysoka droven tymové prace,

dobré povédomi o firmé, firma je zavedena, ma dobré jméno,

logo styl,

vysoka kvalifikace zaméstnanci a jejich neustale vzdélavani.

Slabé stranky:

e firma se v soucasné dobé malo propaguje, i kdyz je v povédomi lidi, tak jeji pozice
slabne,

e problémy v komunikaci mezi jednotlivymi oddélenimi a mezi jednotlivymi tymy,
e firmé nevyhovuji nové prostory, problémy se stravovanim, vysoka cena apod,

e v soucasné dobé opét roste procento nesplacenych pohledavek.
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Prilezitosti:

e firma ma moznost expandovat na nové trhy ve vychodni Evropé,

firma stale jesté miize vypovédét pronajem novych prostor bez sankci,

e firma ma pripraven na uvedeni novy produkt, ktery by ji mohl vylepsit pozici na
trhu,

firma dostala nabidku na vyhodnou reklamu od jedné z partnerskych spole¢nosti,

e firma ma moznost vyhodné poridit nova vozidla.

Hrozby:
e pokud firma vypovi souCasny pronajem, nema kam jit,
e hrozici nedostatek penéz na uctech v disledku neplaceni zakazniki,

e v dusledku krize klesajici poptavka po produktech firmy.

Timto bych tedy zakoncil teoretickou cast a presel k casti praktické, kde jiz budu pocitat
a hodnotit jednotlivé ukazatele.

30



3. Prakticka c¢ast

V praktické ¢asti bude provedena analyza jednotlivych ukazatelii. Bude prezentovana
jak tabulkova, tak i grafickd podoba dat. Jsou k dispozici data z let 2000 az 2007 [1].
V tabulce budou uvedeny ptivodni a vyrovnané hodnoty. Dale budou v tabulce uvedeny
hodnoty prvni diference. K jejich vypoétu bylo pouzito statistickych metod [2]. Také bude
uveden odhad na rok 2009 a bude pro néj spoc¢ten 95%-ni interval spolehlivosti. Bude také
vynechén rok 2008, nebot tidaje za lotisky rok nejsou zatim k dispozici. Vzhledem k faktu,
ze hodnoty ukazatell jsou velmi rozdilné, budou uvadény s rtiznou presnosti. V nékterych
pripadech az na 8 desetinnych mist. Nebudou také chybét koeficienty regresni piimky.
Bude-li trend aproximovan jinak, budou uvedeny vSechny potiebné hodnoty. Vse bude
navic doplnéno grafem a komentarem.

V ptipadé, ze spodni okraj intervalu spolehlivosti vyjde zaporny, bude uvedena hod-
nota 0. Pro nékteré fady byl také spocten index determinizace, ktery byl jiz popsan
v teoretické casti.

3.1. Ukazatele rentability

3.1.1. ROI

Tabulka hodnot a dalsi charakteristiky
rok | ptivodni hodnota | vyrovnana hodnota | prvni diference
2000 0,0358 0,044708 0
2001 0,0449 0,042692 0,0091
2002 0,0450 0,040575 0,0001
2003 0,0419 0,038358 -0,0031
2004 0,0425 0,036242 0,0006
2005 0,0308 0,034125 -0,0117
2006 0,0316 0,032008 0,0008
2007 0,0259 0,029892 -0,0057

Odhad pro rok 2009: 0,025658.
Interval spolehlivosti: < 0,0, 1077 >.
Koeficienty piimky:

by = 4,27804167.

by = —0,00211667.

index determinizace:0, 5056

Zhodnoceni

Rentabilita vlozeného kapitalu vykazuje bezny riist nebo setrvava na stejné hodnoté az do
roku 2005. V tomto roce doslo k mirnému poklesu, ktery souvisi s tim, Ze firma skoncila
s odepisovanim majetku. Jednalo se pfedevsim o automobily. Pokles, ktery se projevil
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Obréazek 3.1: Graf rentability vlozeného kapitalu

v roce 2007 pak jiz souvisi se stéhovanim spolec¢nosti. Na tuto ¢innost musela firma vy-
nalozit znacné financ¢ni prostiedky. Obecné lze Tici, ze rentabilita vlozeného kapitalu je
dosti nizka.

3.1.2.

ROE

Tabulka hodnot a dalsi charakteristiky

rok | puvodni hodnota | vyrovnana hodnota | prvni diference
2000 0,1326 0

2001 0,0654 0,106933 -0,0672
2002 0,12228 0,109633 0,0574
2003 0,1407 0,134700 0,0179
2004 0,1406 0,141233 -0,0001
2005 0,1424 0,135700 0,0018
2006 0,1241 0,133667 -0,0183
2007 0,1342 0,0101

Tento ukazatel byl aproximovan pomoci klouzavych primeéri.
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Obrazek 3.2: Graf rentability vlastniho kapitalu

Zhodnoceni

Ukazatel ROE byl kvtili vyraznému propadu v roce 2001 vyrovnan klouzavymi primeéry.
Tento propad ma na svédomi zna¢né investic¢ni ¢innost v tomto roce, ktera srazila EAT na
polovinu oproti pfedchéazejicimu roku. V letech 2005 az 2007 méa ukazatel podobny vyvoj
jako ROI, coz lze také pricist faktu, ze se firma chystala na stéhovani.
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3.2. Ukazatele aktivity

3.2.1. Doba obratu zasob
Tabulka hodnot a dalsi charakteristiky

rok | ptivodni hodnota | vyrovnana hodnota | prvni diference
2000 0 0,109000 0

2001 1,8342 1,535057 1,8342
2002 3,6360 2,961114 1,8018
2003 2,1073 4,387171 -1,5287
2004 4,6986 5,813229 2,5913
2005 11,8700 7,239286 7,1714
2006 7,4610 8,665343 -4,4090
2007 9,1945 10,091400 1,7335

Odhad pro rok 2009: 12,943514.

Interval spolehlivosti: < 8,0722,17,8248 >.
Koeficienty pfimky:

by = —2852,00528571.

by = 1,42605714.

index determinizace: 0, 7356

Zhodnoceni

Na dobé obratu zasob je zajimavé, ze v roce 2000 zacinaji od nuly. V roce 2000 tedy
povazuji tento jev za pozoruhodny, protoze fima vznikla jiz v roce 1991. Naproti tomu
firma vykazuje rapidni narist zasob v roce 2005. To je zptisobeno tim, Ze firma jako zasoby
vede automobily, které ma umistény u prodejcti a nasledné je prodava ¢i pronajima. Firma
méla na konci roku v drzeni nékolik desitek automobili, pficemz k jejich prodeji doslo az
na pocatku nasledujiciho roku. Jinak si myslim, ze doba obratu zasob je na velice dobré
arovni.
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Obrazek 3.3: Graf doby obratu zasob

3.2.2. Doba obratu pohledavek
Tabulka hodnot a dalsi charakteristiky

rok | puvodni hodnota | vyrovnana hodnota | prvni diference
2000 72,2200 56,6036 0

2001 46,0660 52,8100 -26,1540
2002 39,0940 49,0164 -9,9720
2003 42,1850 45,2228 6,0910
2004 43,4612 41,4292 1,2762
2005 36,7500 37,6356 -6,7112
2006 37,4300 33,8420 0,6800
2007 32,4020 30,0484 -5,0280

Odhad pro rok 2009: 22,4163.

Interval spolehlivosti: < 3,8179,41,1046 >.
Koeficienty ptimky:
by = 7643, 78931429.
by = —3,79359286.
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Obrazek 3.4: Graf doby obratu pohledavek
Zhodnoceni

V dlouhodobém casovém méritku se dari dobu obratu pohledavek snizovat, coz je velmi
zéddouci jev. Rapidni pokles na pocatku kiivky je zptisoben zavedenim motivac¢niho pro-
gramu, ktery firma zavedla pravé z dtivodu problému s odbérateli. Mirné fluktuace v pri-
béhu krivky nejsou zadnym divodem k znepokojeni. V roce 2007 se hodnota priblizila ke
30 dntim, coz lze povazovat za uspokojivy vysledek.

3.2.3. Doba obratu zavazku

Tabulka hodnot a dalsi charakteristiky

rok | puvodni hodnota | vyrovnana hodnota | prvni diference
2000 118,1000 132,9515 0

2001 101,6000 119,9547 -16,5000
2002 130,5930 106,9579 28,9930
2003 120,6688 93,9610 -9,9242
2004 79,5632 80,9642 -41,1056
2005 74,8900 67,9674 -4,6732
2006 34,4100 54,9706 -40,4800
2007 39,8760 41,9738 5,4660
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Odhad pro rok 2009: 15,9801.

Interval spolehlivosti: < —24,4509, 56,4111 >.

Koeficienty ptimky:
by = 26126, 58481.

by = —12,99681667.
index determinizace:0, 7547

Zhodnoceni

Primarnim cilem u doby obratu zavazki je to, aby byla delsi nez doba obratu pohledavek,
coz se firmé dafi. I kdyz, pokud firma bude pokracovat v takto razantnim zkracovani
doby obratu zavazkil, pak tomu jiz v letosnim roce miize byt obracené, a firma zacne
poskytovat svym odbératelim provozni uvér. Na jednu stranu déla kratka doba obratu
zévazkd dobré partnery, ovSem na stranu druhou muze firmu finanéné zatézovat.
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Obrazek 3.5: Graf doby obratu zavazki
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3.2.4. Obrat celkovych aktiv
Tabulka hodnot a dalsi charakteristiky

rok | puvodni hodnota | vyrovnana hodnota | prvni diference
2000 0,4290 0,481025 0

2001 0,4820 0,483168 0,0530
2002 0,5333 0,485311 0,0513
2003 0,5056 0,487454 -0,0277
2004 0,4924 0,489596 -0,0132
2005 0,5058 0,491739 0,0134
2006 0,5160 0,493882 0,0102
2007 0,4441 0,496025 -0,0719

Odhad pro rok 2009: 0,500311.

Interval spolehlivosti: < 0,3829,0,6177 >.
Koeficienty ptimky:
by = —3,8428929.
by, = 0,00214286.

Zhodnoceni

Hodnota tohoto ukazatele se pohybuje okolo hodnoty 0,5. To znamena, ze se aktiva
obrati v trzbach zhruba jednou za dva roky, coz neni Spatny vysledek. Rostouci hodnotu
ukazatele v prvnich dvou sledovanych letech ma na svédomi fakt, ze v tomto obdobi rostla
aktiva rychleji nez trzby. Pak se tempo ristu srovnalo a v roce 2007 pak doslo k trendu
opacnému, trzby tedy rostly rychleji nez aktiva.

3.3. Ukazatele likvidity

3.3.1. Okamzita likvidita
Tabulka hodnot a dalsi charakteristiky

rok | puvodni hodnota | vyrovnana hodnota | prvni diference
2000 0,0109 0,041108 0

2001 0,1244 0,100699 0,1135
2002 0,3378 0,160289 0,2134
2003 0,2503 0,219880 -0,0875
2004 0,2017 0,279470 -0,0486
2005 0,1286 0,339061 -0,0731
2006 0,1129 0,398561 -0,0157
2007 0,8308 0,458242 0,7179

Odhad pro rok 2009: 0,577423.
Interval spolehlivosti: < —0,5603,1, 7151 >.
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Obrazek 3.6: Graf obratu celkovych aktiv

Koeficienty primky:
by = —119,13984405.
by = 0,05959048.

Zhodnoceni

Okamzita likvidita kolisa v letech 2000 az 2006 kolem hodnoty 0,20. Tato hodnota je dosti
nizka. Hodnota 0,20 tvoii spodni okraj intervalu, ktery je doporucen pro tento ukazatel.
Jen pro pfipomenuti, okamzita likvidita by méla byt z intervalu 0,20 az 0,80. Ukazatel
okamzité likvidity prudce vyleti v roce 2007. To je zptusobeno tim, ze firma méa otevieny
kontokorentni acet u Bawag bank, ze kterého v tomto roce ¢erpala vyraznou castku a cast
z ni ztstala v penézni formé v podniku koncem roku 2007.
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Obréazek 3.7: Graf okamzité likvidity

3.3.2. Bézna likvidita
Tabulka hodnot a dalsi charakteristiky

rok | puvodni hodnota | vyrovnana hodnota | prvni diference
2000 0,6227 0,426600 0

2001 0,5770 0,543875 -0,0457
2002 0,6856 0,661150 0,1086
2003 0,5999 0,778425 -0,0857
2004 0,7479 0,895700 0,1480
2005 0,8000 1,012975 0,0521
2006 1,0200 1,130250 0,2200
2007 1,6434 1,247525 0,6234

Odhad pro rok 2009: 1,482075.

Intervay spolehlivosti: < 0,0116, 0, 9526 >.
Koeficienty ptimky:

by = —234,12340000.

by = 0,11727500.

index determinizace: 0, 6522
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Zhodnoceni

Pokud se okamzita likvidita pohybuje na spodnim okraji doporuceného intervalu, pak se
bézna likvidita pohybuje po drtivou vétsinu casu hluboko pod spodnim okrajem. Hod-
noty kolem 0,60 nebo 0,80 rozhodné nelze povazovat za uspokojivé. Stejné jako okamzita
likvidita vzrostla roce 2007 podstatné i likvidita bézna. Vzhledem k faktu, ze se do bézné
likvidity pocitaji i kratkodobé pohledavky, vsak neni tento nartist tak markantni.
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3.4. Ukazatele zadluzenosti

3.4.1. Koeficient samofinancovani

Tabulka hodnot a dalsi charakteristiky

rok | ptivodni hodnota | vyrovnana hodnota | prvni diference
2000 0,0684 0,078942 0

2001 0,0801 0,078408 0,0117
2002 0,0880 0,077875 0,0079
2003 0,0827 0,077342 -0,0053
2004 0,0765 0,076808 -0,0062
2005 0,0729 0,076275 -0,0036
2006 0,0750 0,075742 0,0021
2007 0,0730 0,075208 -0,0020

Odhad pro rok 2009: 0,074142.

Intervaly spolehlivosti: < 0,04960, 0987 >.
Koeficienty ptimky:

by =1, 14560833.

by = —0,00053333.

Zhodnoceni

Zlaté pravidlo financovani fika, Ze podnik by mél byt z 50% financovan vlastnim kapitélem.
To ovsem v zadném piipadé neplati pro tuto spolecnost. Podivame-li se na graf, pak jen
7-9% podniku je v rukou jeho zakladateld. Vrchol k¥ivky v roce 2002 je zpusoben tim, ze
firma zadrzela hospodatsky vysledek z predchoziho roku a ponechala jej v podniku, ¢imz
se navysil vlastni kapital.

Podivame-li se na ostatni podniky v odvétvi, zjistime, Ze na tom nejsou o mnoho 1épe.
Je to dano faktem, Ze podnik si pijc¢uje penize za ucelem jejich dalsiho investovani, proto
vlastni kapital tvori jen malou ¢ast jeho majetku.

3.4.2. Doba splaceni dluhi
Tabulka hodnot a dalsi charakteristiky

rok | puvodni hodnota | vyrovnana hodnota | prvni diference
2000 2,5151 2,089615 0

2001 2,0954 2,020327 -0,4197
2002 1,6973 1,951021 -0,3981
2003 1,4809 1,881715 -0,2164
2004 1,7068 1,812410 0,2259
2005 1,6300 1,743104 -0,0768
2006 1,6600 1,673798 0,3000
2007 1,9910 1,604492 0,3310
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Obrazek 3.9: Graf koeficientu samofinancovani

Odhad pro rok 2009: 1,465880.

Interval spolehlivosti: < 0, 3760, 2, 5558 >.
Koeficienty piimky:

by = 140,70153810.

by = —0,06930595.

Zhodnoceni

Uvadi se, ze doba splaceni dluhii by méla byt v rozmezi 3-5 let. Kfivka této firmy ma sice
tvar pismene U, ale po celou dobu pribéhu se drzi pod doporuc¢enym rozpétim. Tento fakt
je zpusoben predevsim tim, ze firma ma dlouhodobé velmi dobry provozni hospodaisky
vysledek.
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Obrazek 3.10: Graf doby splaceni dluhi

3.5. Provozni a vyrobni ukazatele

3.5.1. Produktivita prace
Tabulka hodnot a dalsi charakteristiky

rok | ptivodni hodnota | vyrovnana hodnota | prvni diference
2000 16310 23678 0

2001 23242 24141 6932
2002 28449 24604 5207
2003 32032 25068 3583
2004 28797 25531 -3235
2005 26273 25994 -2524
2006 26001 26457 -272

2007 21293 26921 -4708

Odhad pro rok 2009: 27847.

Interval spolehlivosti: < 17171, 38523 >.
Koeficienty primky:
by = —902821, 750.

by = 463, 250.
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Obrazek 3.11: Graf produktivity prace

Produktivita prace roste témér linearné v obdobi 2000 - 2003. To lze pficist rostouci
pridané hodnoté pii zachovani stavajiciho po¢tu zameéstnanct. Pfidand hodnota roste i
v nasledujicich letech, ovSem jiz ne tak rychle, a firma navic rozsitfuje fady svych pra-
covnikd. V poslednich dvou sledovanych letech se navic firma prestéhovala a zaméstnala

Vv
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3.6. Bonitni a bankrotni modely

3.6.1. INO1
Tabulka hodnot a dalsi charakteristiky

rok | ptivodni hodnota | vyrovnana hodnota | prvni diference
2000 2,8780 3,307292 0
2001 3,1730 3,375976 0,2950
2002 3,4590 3,444661 0,2860
2003 4,0980 3,513345 0,6390
2004 4,1735 3,582030 0,0755
2005 3,8420 3,650714 -0,3315
2006 3,3750 3,719399 -0,4670
2007 3,3830 3,788083 0,0080
Odhad pro rok 2009: 3,925452.
Interval spolehlivosti: < 2,7974,5,0535 >.
Koeficienty pfimky:
by = —134,06175595.
by = 0,06868452.
INO1
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Obrazek 3.12: Graf INO1
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Zhodnoceni

Hodnota ukazatele INO1 se drzi témeér po celou dobu nad hodnotou 3, coz znac¢i velmi
dobry stav spolec¢nosti. Vice je o jednotlivych hodnotach pojednano v teoretické casti.
Prognéza navic slibuje, ze hodnota tohoto ukazatele v budoucnu jesté poroste.

Timto bych uzaviel kapitolu tykajici se vypoctu a nasledného zobrazeni vybranych
ekonomickych ukazateld. V nasledujici kapitole se jiz budu zabyvat navrhy na zlepSeni
situace firmy.
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4. Vlastni navrhy

Y

chod firmy. Firma je vzhledem k oboru, ve kterém podniké, v dobré kondici a drzi si
dobrou pozici na trhu. Avsak to, Ze se firma nepotyka s zadnymi problémy, neznamena, ze
by meéla usnout na vaviinech. Naopak by se méla pokouset pfijit s néé¢im inovativnim, co
by zvysilo jeji podil na trhu. Uvedu par navrht, jak by mohla firma expandovat. Vyuziji
pritom poznatky ze SWOT analyzy.

4.1. Expanze na vychodni trhy

Vzhledem k faktu, ze nas trh je jiz vcelku nasycen, méla by firma uvazovat o expanzi
na trh ve vychodni Evropé. Pravdou vsak je, Ze se firma nedavno stéhovala, coz ji stalo
nemalé finan¢ni prostfedky, je tedy otazkou, zda by ji tato expanze prilis nevycerpala.
Nicméné pokud by se firma dobfe uvedla na jinych trzich, otevielo by ji to dvefe i do
ostatnich zemi. K tomu, aby se dobie uvedla, ma vSechny predpoklady. Ma kvalifikované
zameéstnance, dobrou povést v odvétvi i potfebné know-how.

4.2. Vétsi vyuziti reklamy

Jednou z problematic¢téjsich oblasti firmy je reklama a propagace. V minulosti méla firma
reklamu v siti regionalnich radii Kiss Hady a méla i nékolik poutaci u dalnice. Bohuzel
firma jiz nadale nepokracuje v této formé propagace. Toto by samo o sobé nebylo pro-
blémem, ovSsem chybou podle mého nézoru je, Zze na tyto propagac¢ni snahy nebylo nijak
navazano. Firma je sice na trhu dobfe znama, ale bez propagace se ji jen velmi tézko
budou shanét novi zakaznici. Jedinou formou prezentace firmy je jeji dobra internetova
stranka.

Vzhledem k velikosti firmy bych doporucil, aby se firma opét zacala uchézet o nové
zakazniky v radiich a také v nékterém celonarodnim deniku, pfipadné tydeniku. Od véci
by nebyla ani reklama v televizi, ovsem vzhledem k jeji cené by se nemusela spole¢nosti
vyplatit. Moznym FeSenim by byla reklama v kabelové nebo regionalni televizi.

4.3. Tymova prace a problémy v komunikaci

Jak jsem uvedl ve SWOT analyze, firma ma vysokou troven tymové prace, coz je urcité
dobte. Na druhou stranu vsak celi problémtm, které z toho vyplyvaji. Tim je slabsi
interakce mezi tymy. To by se dalo odstranit napfiklad zefektivnénim meeting.

Vétsi problém vsak pro firmu predstavuji problémy v komunikaci mezi jednotlivymi
pobockami, které se nachazeji v riiznych méstech republiky. Zde by mohlo byt fesenim
zavedeni telekonferenci. Vyzadovalo by to jednak pofizeni samotného zafizeni pro tele-
konferenci jednak ziejmé také rychlejsi ptipojeni k internetu. Véfim vsak, ze by se to
spolec¢nosti vyplatilo.

48



4.4. Porizeni novych automobili

Dnes k vétsiné manazerskych postit patii nejriznéjsi firemni benefity. Jednim z nich je i
firemni automobil. Firma se nyni dostala k velmi vyhodné nabidce na pofizeni firemnich
automobild. Nemyslim si vSak, ze je vhodné je koupit pred zacatkem dubna. Od dubna
totiz budou platit vyhodnéjsi podminky pro jejich porizeni. Navic firma potfizovala nové
vozy zacatkem minulého roku a ma dvoulety cyklus obmény vozového parku, takze cas
na dalsi obnovu bude az zac¢atkem roku 2010.

4.5. Boj s krizi

Samostatnou kapitolou by mohl byt boj s krizi. BohuZel se mi nepodarilo ziskat zadna
novéjsi data nez ta z roku 2007. Pokud vim, tak firma zatim nemusela propustit zadné
zameéstnance. Tézko predpovidat, jak na firmu krize dopadne a jaké kroky pripadné bude
muset firma podniknout.
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5. Zaveér

Tato prace se zabyvala analyzou firmy DS Leasing, a.s. pomoci analyzy ¢asovych fad.
Pro tuto firmu jsem pracoval pti vykonavani praxe a v této dobé jsem také ziskal vétsinu
materialil, které jsem pii zpracovani své bakalafské prace pouzil. Vétsina vyrocnich zprav,
ze kterych jsem cerpal své informace je dostupna online a odkazy na né jsou uvedeny
v sekci literatura.

V teoretické ¢asti jsem se soustiedil predevsim na popis pojmu souvisejicich s casovymi
fadami. Bylo zminéno déleni ¢aaovych fad podle nékolika hledisek. Déle nebyly opome-
nuty charakteristiky ¢asovych fad a ani zptisoby znazornéni neztstaly stranou zajmu této
bakalarské prace. Bylo také diskutovano rozlozeni casové fady na jednotlivé slozky a vy-
znam téchto slozek.

Nésledné bylo vybrano nekolik ukazatelil, které jsem se rozhodl zkoumat. Pfi vybéru
jsem se snazil pokryt pokud mozno vsechny dilezité oblasti. Byly vybrany ukazatele
rentability, aktivity, likvidity, zadluzenosti i provozni a vyrobni ukazatele. Kazda z téchto
oblasti je reprezentovana jednim az tfemi ukazateli. Na zavér jsem spocetl i index INO1,
ktery nam da souhrnné informace o celé firmé.

Teoreticka sekce byla uzaviena oddilem, ktery pojednaval o firmé, jez byla v ramci
této prace analyzovana. Byla nastinéna struktura spole¢nosti spole¢né s pravni formou a
vztahem firmy ke své matetské spolecnosti. Neméné vyznamné je také provedeni SWOT
analyzy, ze které se v pozdéjsich ¢astech prace vychazelo.

V praktické casti jsem se pak snazil vyuzit poznatki, které jsem ziskal pfi vytvareni
teoretické casti prace. Byly spocteny vSechny ukazatele v osmi po sobé jdoucich letech.
Prvni data pochézeji z roku 2000 a posledni z roku 2007. Takto vzniklé fady byly v drtivé
vétsiné pripadt vyrovnany pirimkou, pouze v jednom pfipadé jsem musel pouzit klouza-
vych priméria. Byl také vypocten vyhled na rok 2009 a pro néj byl stanoven 95%-ni
interval spolehlivosti. V né€kolika pripadech byl spocten i index determinizace. Veskeré
ukazatele jsou prezentovany tabulkou a grafem a je podan i vyklad, pfipadné vysvétleny
pric¢iny nestandardniho chovani.

V sekci Vlastni navrhy jsem se snazil nastinit n€které mozné cesty, kterymi by se
firma mohla v budoucnu vydat. P¥i tom jsme vychazel ze SWOT analyzy, ktera byla
vypracovana v ramci teoretické ¢asti prace. V dobé krize, ktera velmi tézce dopada prave
na nejriznéjsi financni spolecnosti, je vsak velmi tezké predpovédét jakykoliv vyvoj.

Bohuzel se mi nepodaftilo sehnat jako oponenta této prace nikoho z firmy DS LEasing,
coz by vzhledem k povaze prace nebylo na skodu. I tak vsak doufam, ze pro firmu bude
moje prace prinosna.

Myslim, ze tato bakalarska prace miize byt velmi dobrym zakladem pro ptripadné zpra-
covavanou diplomovou praci. V ni by se dalo vyuzit jiz spoc¢itanych ukazateli a provadét

vvvvvv
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Seznam zkratek

EBIT - earnings before interests and taxes
EAT- earnings after taxes
ROI - return on investment
ROE - return on equity
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Piilohy

Prilohy jsou uspotradany chronologicky. Prvni vykazy pochazi z roku 2002, ovsem jsou
v nich obsazeny hodnoty i za rok 2001 a 2000. Posledni pochéazeji z roku 2007.
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