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ABSTRAKT

Predmétem této bakalaiské prace je hodnoceni hospodarské vykonnosti podniku
Autoexpres CZ, s.r.o. aplikaci metod casovych fad a jejich charakteristik na ukazatele
finan¢niho zdravi. Vyuzitim statistickych analyz budou stanoveny prognézy budouciho
vyvoje ukazatell, které¢ budou vychodiskem pfi stanoveni doporuceni pro zefektivnéni

hospodareni.

ABTRACT

The subjekt of this thesis is the evaluation of the economic performance of the
company Autoexpres CZ, Ltd. by applications of time series and their charakteristics on
indicators of the financial health. Using statistical analyses will be provided prognoses
of the future development of indicators that will be the basis for the determinativ of

recommendations for improve effectivness of management.

KLICOVA SLOVA
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likvidita, efektivita fizeni aktiv, celkova zadluzenost.
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UVOD

Finan¢ni analyza je nedilnou soucasti kazdého rozhodnuti finanéniho managementu. Je
nutnd ke zhodnoceni finan¢niho zdravi kazdého podniku. Mnoho z feSenych ukazateli
finan¢ni analyzy je nutné predlozit bankovnim domim ¢i soukromym investorim pii

ziskavani cizich zdroju potfebnych pro fungovani podniku.

wFinancni analyza je zajimava v tom, ze umozinuje vlastni usudek ke kazdé situaci, ktera

ve firemnim hospodaieni nastane . (RUCKOVA, 2007, s. 7)

Pro tucely prace byla vybrana firma puasobici na trhu, kromé jinych, mezinarodni a
vnitrostdtni kamionové autodopravy. Tento trh se vyznaCuje velmi silnym
konkuren¢nim prosttedim, aby mohla firma zdravé fungovat a prosperovat, je nutné
zvladat nejen obchodni stranku podnikatelské Cinnosti, ale také stranku finanéni, ktera

je neméné¢ dulezita.

Pro ucel této prace mi byly podnikem poskytnuty podklady o financich podniku za
obdobi 2004 az 2010. Pozadované udaje a hodnoty, pro ziskdni ukazatelli finan¢ni
analyzy, budu schopen ziskat z ucetnictvi podniku za uréené obdobi. Na zakladé
zjisténych udaji o penéznich prostredcich, podnikovém kapitalu, finan¢nich zdrojich a
penéZznich tocich budu schopen, pomoci metod casovych tad, vyvodit prognodzu
budouciho vyvoje téchto ukazateli a na zdklad¢ stanovené progndzy piedloZit,
finanénimu managementu podniku, navrhy na zlepSeni problémovych oblasti

hospodateni spolecnosti.
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CHARAKTERISTIKY A CILE PRACE

Hlavnim cilem této prace bude analyzovat a zhodnotit soucasnou financni situaci firmy
a nasledné¢ prognézovat budouci vyvoj vybranych ukazatelli finan¢ni vykonnosti
aplikaci statistickych metod. Na zakladé praktickych vystupi prace budu schopen
identifikovat prostor pro budouci investice ¢i skutecnosti, které negativné ovliviiuji

samotné hospodareni spolecnosti.

Dil¢imi cily prace, pak bude zjisténi vybranych ukazateli metodami finan¢ni analyzy.

Pro tento ucel budu zkoumat a analyzovat Gi¢etni vykazy podniku za urc¢ené obdobi.

V prvni Casti této prace budu feSit teoreticka vychodiska zkoumanych ukazatelii a
aplikovanych statistickych metod, které¢ budou pouzity pii samotné analytické ¢asti této

prace.

V druhé c¢asti prace predstavim podnik samotny, jeho historii, podnikatelské ¢innosti a
produkty. Nasledné pfistoupim k samotné analytické ¢asti prace, kde budu posuzovat

vybrané ukazatele pomoci metod ¢asovych fad.

Na zéakladé vypoctl z analytické ¢asti prace, se pokusim definovat vlastni doporuceni na
zefektivnéni financni situace podniku, korespondované finanénimu managementu

firmy.
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1 TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

V této Casti prace budou popsany a definovany metody, které budou pouzity v praktické
Casti této prace. V druhé casti kapitoly budou vymezeny zakladni problematiky a

vybrané ukazatele finan¢ni analyzy.

1.1 Teorie ¢asovych rad

Vymezeni pojmu ¢asové rady

Casovou fadu mizeme chapat jako zapis statistickych dat popisujici ekonomické a
spoleCenské jevy v Case. Usporfadanim zminovanych jevii pomoci casovych fad nam
umoznuje provadét kvantitativni analyzu zékonitosti, v jejich dosavadnim priibéhu, ale
taky ndm dava moZznost prognézovat jejich budouci vyvoj. Data, kterd tvoii ¢asovou
fadu jsou chronologicky uspofadana, vznikaji tedy jako chronologicky usporadané
pozorovani jevu, které jsou pfedmétem studie. V ekonomii fadime metodu ¢asovych rad

vvvvvv

k nejdiilezitéjsim kvantitativnim metod4m pii analyze ekonomickych dat (KROPAC,

2009) .

., Casovou radou rozumime rFadu hodnot urcitého ukazatele, usporadanych s hlediska

prirozené casové posloupnosti“ (KROPAC, 2009, s. 114).

Analyza casové fady si pokladd za cil sestaveni odpovidajictho modelu. Spravna
konstrukce modelu umoziiuje porozumét mechanismu, na jehoz zakladé jsou
generovany sledované udaje. Znalost modelu dale umoziuje piedvidat budouci vyvoj
sledovaného systému a efektivné fidit a optimalizovat ¢innost pfisluSného systému

vhodnou volbou vstupnich parametrti a poc¢ate¢nich podminek (CIPRA, 1986).

Casovou fadou striktné rozumime statistickou casovou radu, jejiz chovani je zatizeno
nejistotou, na rozdil od deterministické casové rFady, jejiz chovani lze popsat

matematickym vzorcem (CIPRA, 1986).
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Zakladni rozdéleni ¢asovych rad

Jestlize uvazujeme cCasovou fadu intervalovou, pak ukazatele v této casové tadé
charakterizuji kolik jevl vzniklo ¢i zaniklo v daném casovém intervalu. Témito
ukazateli mohou byt napi. objem produkce za urCité casové obdobi, vysledek
hospodareni za bézné ucetni obdobi, vyse zadluZenosti za sledované obdobi, rentabilita
a likvidita kapitalu® podniku aj. Pokud ukazatele &asové fady charakterizuji, kolik jevil
existuje v ¢asovém okamziku, mluvime pak o Gasové fadé okamfikové (KROPAC,

2009). V této praci se bude pracovat vyhradné s ¢asovymi fadami intervalovymi.

1.1.1 Specifické problémy analyzy ¢asovych rad
Volba ¢asovych bodi pozorovani

Diskrétni ¢asové tady, které jsou tvofeny pozorovanim v urcitych nespojitych ¢asovych

bodech mohou vznikat nasledujicimi zptsoby (CIPRA, 1986):

e Diskrétni svou povahou (napf. vySe vysledku hospodateni v jednotlivych
letech).

e Diskretizaci spojité ¢asové fady (napf. cena urcitého statku na konkrétnim
trhu).

e Akumulaci hodnot za urcité ¢asové obdobi (napf. ro¢ni produkce vyrobka ¢i

sluzeb podniku).

Z hlediska numerické jednoduchosti vypoéti, pti analyze casové fady, neni doporuc¢eno
prilis zhustovat pozorovani, naproti tomuto tvrzeni musime vzit v tivahu, Ze pozorovani
nesmi byt pfili§ ojedinéla, aby neunikl néktery charakteristicky rys zkoumané tady
(CIPRA, 1986).

! Kapitalem, je zde obecn& mysleno, veskeré zdroje pouzité k financovani aktiv podniku.

13



Nesrovnalosti jednotlivych méfeni

V problematice Casovych fad je nutné Celit mnoha nepravidelnostem, jako napt. vliv
mimofadnych a nepfedvidatelnych udélosti, zmény smérnic a zakonli aj. Na
ekonomické ukazatele ¢asto piisobi zmény cen v piislusné ekonomice, tyto tidaje je pak

nutné vyrovnat pomoci ptislusnych cenovych indexi (CIPRA, 1986).
Délka casovych rad

Délkou casové fady se rozumi, pocet méfeni, kterd danou fadu vytvareji. S rostouci
délkou casové fady roste mnozstvi informaci pro jeji analyzu. Délka fady neni
jednozna¢nou mirou informace obsazené v fadé, je nutné brat v uvahu jeji vnitini

strukturu (CIPRA, 1986).

1.1.2 Charakteristiky ¢asovych rad

Charakteristiky ¢asovych fad umoznuji ziskat vice informaci o zkoumanych ¢asovych
fadach. Hodnoty, které tvofi ¢asovou fadu, jsou znaceny Y;. Predpokladem je, Ze tyto
hodnoty jsou kladné. Pfi vypoctu charakteristik také predpokladdme, ze intervaly mezi

sousednimi pozorovanimi jsou stejné dlouhé (KROPAC, 2009).
Prumér ¢asové rady

Primér Casové fady fadime k nejjednodusS$im charakteristikdm casovych fad. Pocitame
ho jako aritmeticky primér hodnot &asové fady v jednotlivych intervalech (KROPAC,
2009).

7:1 ?=1yili:1;2:--"n' (11)

Prvni diference ¢asové rady

Prvni diference je charakteristikou popisu vyvoje ¢asové fady. Prvni diference vyjadiuji
absolutni pfirtstky casové fady. Lze je interpretovat jako miru zmény hodnoty
v uréitém okamziku oproti uréitému, bezprostiedné piedchazejicimu, okamziku. Pokud
zjistime, ze prvni diference kolisaji kolem konstanty sledované tady, lze pak

konstatovat, Ze sledovand fada ma linedrni trend, tzn. Ze jeji pribéh lze popsat
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matematickou piimkou (KROPAC, 2009).

1di(¥) =yi—yi-1,1=2,3,..,n. (1.2)

Z prvnich diferenci jsme schopni urCit prizmér prvnich diferenci, ktery vyjadiuje, o
kolik se primémé zménila hodnota casové fady za sledovany cCasovy interval

(KROPAC, 2009).

1dy) =

n

1

—— i=2,3,..,n. 1.

n_lzz:ld(y),l 2,3,..,n (1.3)
i=

Koeficient rastu

Koeficient rastu charakterizuje rychlost ristu ¢i poklesu hodnot ¢asové fady. Vyjadiuje,
kolikrat se zvysila ¢i snizila hodnota ¢asové tfady v ur¢itém obdobi oproti bezprostiedné
predchazejicimu obdobi. Pokud koeficienty rustu kolisaji kolem konstanty, miizeme pak
predpokladat, ze trend ve vyvoji Casové fady lze vystihnout exponencialni funkci

(KROPAC, 2009).

Koeficienty rustu oznacujeme k;(y) a pocitadme je jako pomér dvou, po sobé jdoucich,

hodnot ¢asové fady (KROPAC, 2009).

ki(y)=2-,i=23..,n. (1.4)

’
Yi-1

Stejné jako v ptipad¢ prvnich diferenci, 1ze u koeficientl rustu pocitat tzv. primérny
koeficient rustu, ten vyjadifuje primérnou zménu koeficientd ristu za jednotkovy

Zasovy interval (KROPAC, 2009).

k() ="V ki ), i=2, 3,..., n. (1.5)

15



1.1.3 Dekompozice ¢asovych rad

Dekompozici Casové fady uvazujeme jeji rozklad na jednotlivé slozky. Provadéni
rozkladu je motivovano predpokladem, ze v jednotlivych slozkach rozkladu, budeme
schopni snadnéji identifikovat pravidelné chovéni tady, nez v piivodni nerozlozené
fadg. Casové fady, hlavné z ekonomické praxe, mohou byt dekomponovany na nékolik
slozek (CIPRA, 1986).
V odborné literatute se ¢asové fady rozkladaji na tyto slozky (KROPAC, 2009):

e trend T,

e sezonni slozka S;,

e cyklickd slozka C;,

e rezidualni slozka €.

Trendovou, sezonni a cyklickou slozku mizeme chépat jako jisté funkce casu.
Rezidualni slozku muzeme definovat jako posloupnost nahodnych veli¢in (CIPRA,

1986).

Trend odrazi dlouhodobé zmény v chovani ¢asové fady. Vyjadiuje tendenci vyvoje
sledovaného ukazatele v Case. ,, Je mozné si predstavit, Ze trendova slozka vznika
Vv diisledku piisobeni sil, které systematicky piisobi ve stejném smeéru* (CIPRA, 1986, s.
16).

Trend ma velmi relativni charakter. Pokud je sledovany ukazatel dané Casové fady
neménny, tedy je- li, v pribéhu sledovaného obdobi, v podstaté na stejné Grovni a
kolem této konstanty mirné kolisa, mizeme konstatovat, ze je ¢asova fada bez trendu

( KROPAC, 2009).

Sezonni slozka popisuje periodické zmény v Casové tfadé, které se odehrdvaji béhem
kalendainiho roku a kazdy rok se opakuji. Sezénni zmény jsou hlavné zpisobeny
takovymi faktory jako napft. ro¢ni obdobi a lidské zvyky, které podmifiuji ekonomickou
aktivitu. Pro zajisténi, co nejvyssi vypovidajici schopnosti slozky je nutné provadeét,
Vv ramci zkoumdni sezonni slozky, mésicni ¢i Ctvrtletni méfeni. Sezénni slozka méni
kazdorocné sviij charakter, v ekonomické praxi hlavné v disledku makroekonomickych

piigin (CIPRA, 1986).
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Cyklicka slozka je nejsporngj§i Cast Casové tady. V praxi se spiSe definuje jako
fluktuace okolo trendu, v niz se stiida faze rustu a faze poklesu. Délka jednotlivych
cykli je proménliva, stejné tak muize byt proménliva intenzita jednotlivych fazi
cyklického prubéhu. Délka cyklu je definovana jako vzdalenost mezi dvéma sousednimi
hornimi ¢i dolnimi body zvratu. Cyklickd slozka mutze byt disledkem jak

ekonomickych tak mimoekonomickych vlivii (CIPRA, 1986).

Pokud z ¢asové fady eliminujeme trend, sezénni a cyklickou slozku, zbyva nam
rezidualni slozka. Ta je tvofena ndhodnymi zménami v priabéhu ¢asové fady a na rozdil

od ostatnich slozek ¢asové fady nema rozpoznatelny systematicky charakter (CIPRA,
1986).

Casovou fadu miizeme chépat jako trend, na ktery jsou nabaleny periodické slozky,
sezonni a cyklicka slozka, a rezidualni slozka, ktera je také ozna¢ovana jako bily Sum
(CIPRA, 1986).

Vlastni tvar rozkladu ¢asové rady
e Aditivni dekompozice

Pii této dekompozici jsou jednotlivé slozky uvazovany ve svych skute€nych absolutnich

hodnotach. Hodnoty y; Ize vyjadfit souétem (CIPRA, 1986).

yi=Ti+Ci+Si+e,-. (16)

e Multiplikativni dekompozice

Pt1 multiplikativni dekompozici uvazujeme v absolutnich hodnotach pouze trendovou

slozku, ostatni slozky jsou vuci trendu v relativnich hodnotach ( CIPRA, 1986).

yi=T;-C;*S; e;. (1.7)
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1.1.4 Vyrovnani ¢asovych rad

Vyrovnani, nebo také vyhlazeni, ¢asové tfady spociva v eliminaci trendu odstranénim
sezonni, cyklické slozky a ndhodné fluktuace. Pti vyhlazeni ¢asovych fady se pouzivaji
klasické a adaptivni postupy, které automaticky reaguji na pfipadné zmény v charakteru

trendu (CIPRA, 1986).

Subjektivni metody eliminace trendu

Subjektivni metody jsou nejjednodussi metody konstrukce trendové slozky, které maji
graficky zaklad. Jejich dilezitost spoc¢iva v predbézné analyze uvazované ¢asové fady,
kdy je nutné rozhodnout o pouziti objektivnéjsi metody. Nevyhodou téchto metod je, ze
s jejich pouzitim nedostaneme postacujici zaklad pro konstrukci piedpovédi (CIPRA,

1986).
Popis trendu aplikaci regresni analyzy

Regresni analyza je nejpouZivanéj$i metoda popisu vyvoje Casovych fad. UmoZiuje
vyrovnani dat ¢asova tfady a progndzu jejiho dalsiho vyvoje. Pfi aplikaci regresni
analyzy je predpoklad, ze Ize ¢asovou fadu rozlozit na trendovou a rezidudlni slozku.
Pro volbu vhodné regresni funkce je nutné vychdzet z grafického zaznamu prubchu

asové fady & z predpokladanych vlastnosti trendové slozky (KROPAC, 2009).

Vymezeni pojmu regresni analyza

Regresni analyza pracuje s proménnymi velicinami X a y. Pfedpokladem je, Ze mezi
nezavisle proménnou X a zavisle proménnou Y, existuje n&jaka zavislost. Tuto zavislost
jsme schopni vyjadfit funkénim ptedpisem y = ¢@(x) nebo ji nelze funkci vyjadrit.
Piedchozi vyklad lze formulovat jako posuzovanim hodnot zavisle proménné pfi
nastavenych hodnotach nezavisle proménné. Proménna y se vSak chova jako ndhodna
veliCina, kterou oznacujeme Y. Je tomu tak, protoze budeme- 1li provadét opakovana
méfeni pii nastavené hodnoté X, nedostaneme stejné hodnoty proménné Yy, ale jiné
obecné hodnoty zdvisle proménné y. To je zpiisobeno pisobenim nahodnych vlivi a
neuvazovanych &initel, které se ve statistické teorii oznacuji jako §um. Sumem je tedy
ovlivnéna zéavislost mezi proménnymi, ktera je ndhodna veli¢ina ozna¢ovéna jako e. O

této nahodné veli¢iné predpokladame, Ze jeji sttedni hodnota je rovna nule, coz znaci,
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ze se pii pozorovani nevyskytuji chyby a odchylky od skuteénych hodnot, které jsou
zplisobené jiz zminovanymi Sumy. Pro vyjadieni zavislosti ndhodné veli¢iny Y na
nezavisle proménné X stanovime podminénou stiedni hodnotu nahodné veli¢iny Y pro
hodnotu X, ozna¢enou E(Y|x), a nasledné ji polozime rovnu nékteré z vhodné zvolené
regresni funkci 7(x)(By; B2 ...; Bp). Parametry pfi nazyvame regresni Koeficienty
(KROPAC, 2009).

EY|x) = n(x; By Bz; -5 Byp) - (1.8)

Regresni piimka

Regresni piimka je nejjednodussi ulohou regresni funkce, ta je vtomto piipade

vyjadiena ptimkou 1(x) = B; + fx (KROPAC, 2009).

Pro odhad regresni pfimky je tfeba provést odhady regresnich koeficienti 1 a fa, které
odborna literatura oznacuje by a b,. Kvypoctu téchto koeficientd pouzivame feseni
soustavy rovnic o dvou nezndmych nebo je lze vypocitat dle nasledujiciho vzorce

(KROPAC, 2009).

n X:V: — NXY
b, = 21_111 ‘32" _Zy , by =y — byx. (1.9)

Ve vyse uvedeném vzorci jsou uvedeny vybérové praméry X ay. Ty Ize vypocitat dle

nasledujiciho vzorce (KROPAC, 2009).
—  1gn
i=1Xi» Y= Li=1Yi- (1.10)

Pro provedeni odhadi regresnich koeficientli, jsme schopni provést samotny odhad

regresni primky, ktery je dan predpisem 7 (x) = b; + b,x (KROPAC, 2009).
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Specialni nelinearizovatelné funkce

Z hlediska casovych ftad, aplikovanych v ekonomické problematice, se nejéastéji
vyskytuji ti1 regresni funkce. Témi jsou modifikovany exponencialni trend, logisticky

trend a Gompertzova kiivka (KROPAC, 2009).

Modifikovany exponenciondlni trend

Je vhodny pro modelovani trendu s konstantnim podilem sousednich diferenci, pokud je
pozorovany trend asymptoticky omezen. Je dan ptedpisem n(x) = B, + S283. Pro
odhad parametrii je nutné rozdé€lit soubor pozorovani na stejné tfetiny o délce m.
Nasledné secteme hodnoty pozorovani v jednotlivych ttetinach dle nasledujiciho vzorce

(CIPRA, 1986).
Logisticky trend

Vyznacuje se inflexi. V inflexnim bodé¢, se prubéh kiivky trendu méni z polohy nad

te€nou na polohu pod te¢nou ¢i naopak. Tento trend je shora i zdola ohranicen a je dan
1
B1+B2B3

symetrické kolem inflexniho bodu (KROPAC, 2009).

predpisem n(x) = . Logisticky trend fadime mezi tzv. S- kiivky, které jsou

Pro odhad parametrii logistického trendu, je mozné pouzit nékolik metod. Lze vSak
pouzit odhadovou proceduru, kterou jsme pouzili u modifikovaného exponencidlniho
trendu, protoze logisticky trend muizeme povazovat za inverzi modifikovaného
exponencialniho trendu. Pro odhady regresnich koeficientti pouzijeme vzorce z obrazku
¢. 13, pri vypoctu sum S, S; a Sz vSak nepouzijeme hodnoty Vi, ale jejich prevracené

hodnoty 1/y,. (CIPRA, 1986).

Gompertzova kiivka

Trend ve tvaru této kiivky vznikd, stejné jako logisticky trend, transformaci
modifikovaného exponencialniho trendu. Je dan predpisem n(x) = ePr+P2B3 Tuto
kiivku fadime mezi S- kiivky nesymetrické kolem inflexniho bodu. Odhad parametrti

muzeme provést stejné jako u exponenciadlniho modifikovaného trendu, tentokrat vSak
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pro vypocet pouzijeme fadu log y; (CIPRA, 1986).
Index determinace

Jestlize aplikujeme, na vyrovnani zadané Casové tady, vice regresnich funkci, pak nam
index determinace napomdha zjistit, kterd ze zvolenych regresnich funkci, nejlépe
vyjadiuje funkéni zévislost mezi zavisle a nezavisle proménnou. Lze ho vypocitat dle

nasledujiciho vzorce (KROPAC, 2009).

==, (1.11)

S, je tzv. rozptyl empirickych hodnot, je dan primérem ze souctu kvadrati odchylek

zadanych hodnot a jejich praméru (KROPAC, 2009).

S5 je nazyvan rozptyl vyrovnanych hodnot, jeho hodnota je rovna priméru ze souctu

kvadratii odchylek vyrovnanych hodnot s primérem vyrovnanych hodnot.

Pokud zjisténou hodnotu indexu determinace vynasobime stem, pak zjistime kolik
procent, rozptylu sledovaného ukazatele, mlizeme vysvétlit ndmi zvolenou regresni

funkci (KROPAC, 2009).

Metody klouzavych priméri

Tyto metody je nutné pouzit, k aproximaci trendu casové fady, kterda meéni svij
charakter v ¢ase, tento trend tedy neni mozné popsat nékterou z matematickych funkci
(KROPAC, 2009). ,, V tomto pripadé nelze aproximovat ,,celou* casovou radu
matematickou funkci S Neménnymi parametry, ale je nutné pouzit polynomu nizsiho

stupné k vyrovndni kratkych iiseki fady* (KRIVY, 2006, s. 19).

Tyto metody jsou zaloZzeny na vyrovnani kratSich tuseki Casové tady, pomoci

polynomickych funkei (KRIVY, 2006).
Parametry klouzavych prioméri

Zakladnimi parametry jsou délka a ad klouzavych priméra.
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. Délka udava skutecnou délku vyrovndvanych usekii casové rady. Predpoklada se, Ze je to

liché cislo 2m+1; meN) “ (KRIVY, 2006, s. 19).
Rad udava stupen aplikovaného polynomu (KRIVY, 2006).
Princip metody klouzavych priméri

Hlavnim je, ze je vybrano prvnich pét hodnot ¢asové fady, jimiz se prolozi polynom
ttetitho stupné. Tim jsou ziskdny prvni dvé a prostiedni vyrovnand hodnota. Stejny
princip se aplikuje na dalsi pétici dat, v nédsledujicim casovém intervalu, u které se
vyjadii prostfedni vyrovnana hodnoty. U posledni pétice dat, ktera zakoncuje danou
casovou fadu, se stejnym principem vyjadii prostfedni a posledni dvé vyrovnané

hodnoty v fadé (KROPAC, 2009).

Metoda jednoduchych klouzavych priiméri

Pouzitim jednoduchych klouzavych primért, se velmi zjednodusi samotny vypocet.
Jedna se o aritmetické priméry jednotlivych pozorovani v casové fad¢. Pokud se jedna

o klouzavé praméry délky 3, tak pak bude mit piedpis nasledujici tvar (KRIVY, 2006).

1
Ye=3 (1,1 1)y,. (1.12)

,, Je ziejmé, zZe jednoduchy klouzavy prumer liché délky 2m+ 1 odpovida ,,obycejnému “
klouzavému priiméru iadu 0 nebo 1 téze délky* (KRIVY, 2006, s. 23).

Oblibenost jednoduchych klouzavych praméru liché délky spociva vtom, Ze s jejich

pomoci je velmi snadnd konstrukce progndzy budouciho vyvoje zkoumané fady.

22



1.2 Financni analyza a jeji ukazatele

Vymezeni pojmu finan¢ni analyza

Finan¢ni analyza je soubor metod, které slouzi ke komplexnimu zhodnoceni finan¢ni
situace sledovaného podniku. Je chapana jako systematicky rozbor dat, ziskanych
pfedevSim z ucetnich vykazli firmy. Finan¢ni analyza zahrnuje hodnoceni financni
minulosti, soucasnosti a poskytuje podklady pro finan¢ni planovani podniku

(RUCKOVA, 2010).

Vystupem pravideln€ provadéné financni analyzy je priitbéznad znalost finanéni situace
podniku. Ta umoziluje, managementu podniku, spravné se rozhodovat pfi ziskavéani
zdrojui, pfi stanoveni optimdlni finan¢ni struktury podniku a pfi alokaci volnych

penéznich prostiedkii (KNAPKOVA, 2010)

Z ¢asového pohledu ma financni analyza vyznam ve dvou rovinach. Prvni rovinou je
fakt, ze hodnotime minulost podniku, tedy jak se firma vyvijela az do soucasnosti.
K tomuto ucelu miizeme vyuzit celou fadu hodnoticich kritérii, kterou finan¢ni analyza
nabizi. V druhé roviné nam finan¢ni analyza poskytuje zaklad pro finan¢ni planovani ve

vech &asovych rovinach (RUCKOVA, 2010).

Uzivatelé finan¢ni analyzy

Pted samotnym zpracovanim finan¢ni analyzy je nutné definovat skupiny uzivateld, pro
kter¢ je samotnid analyza vypracovana, a formulovat cile, ke kterym hodlaji

vypracovanou analyzou dospét.

Management sleduje primarné, v kratkém casovém horizontu, platebni schopnost
podniku. Pfedmétem zkoumdéni je predev§im struktura zdroji kapitdlu a financni

nezavislost firmy (RUCKOVA, 2010).
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Vlastnici ¢i investoii si finan¢ni analyzou ovéfuji, zda prostredky, které investovaly,
jsou ftadné vyuzivany a zhodnocovéany. Jejich zdkladnim a prvorfadym cilem
maximalizace trzni hodnoty vlastniho kapitalu spolecnosti. Vlastnici podrobuji analyze
predevsim vyvoj trznich ukazateli, ukazateli ziskovosti a vztah penéznich toku

k dlouhodobym zavazkim (RUCKOVA, 2010).

Véfitele mizeme s hlediska uzivatel finan¢ni analyzy rozdélit do dvou skupin.
Bankovni domy, jako véfitele, nejcastéji zajimaji dlouhodobd likvidita a hodnoceni
ziskovosti, v dlouhodobém ¢asovém obdobi, firem jako svych klientd. Z hlediska
kratkodobych véfitell uvazujeme o moznosti ovefit si moznost a realnost plnéni
uzavienych smluv, tzn. platebni schopnost, strukturu obéznych aktiv a kratkodobych
zavazkl, a prubeh cash flow. VSichni vétitelé maji vSak spoleény zdjem, a to zajem o
vraceni poskytnutych prostiedkl a s tim spojenou miru rizika, kterd se néasledné odrazi

V cené zaptijéeného kapitalu, tedy troku (RUCKOVA, 2010).

Odbératelé zkoumaji financni situaci svych obchodnich partnerti zejména v ptipadech
dlouhodobych obchodnich vztahti. Hlavnim divodem je to, aby, v pfipad¢ finan¢nich
potizi svého dodavatele, neméli potize ze zajisténim vlastni vyroby (GRUNWALD,

2007).

Konkurujici podniky se zajimaji o finan¢ni informace obdobnych podnikl ¢i celého

odvétvi, a to za ucelem srovnani s vlastnimi vystupy financni analyzy.

Zaméstnanci maji piirozeny zajem o prosperitu a hospodafskou stabilitu svého
zamé&stnavatele. Zajimaji se o jistoty zaméstnani a o mzdové a socialni perspektivy.
Hospodaiské vysledky sleduji a nésledny vliv na fizeni spolecnosti zaméstnanci

obvykle uplatiiuji prosttednictvim odborovych organizaci (GRUNWALD, 2007).

Stdat a jeho orgdny se zajimaji o UCetné- financni data podniki zejména pro ucely
statistiky, pro kontrolu plnéni danovych povinnosti, pro kontrolu podnikl se statni
majetkovou ucasti, pro rozdélovani finanéni pomoci soukromym firmam aj.

(GRUNWALD, 2007).
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Zdroje informaci pro tcely finan¢ni analyzy

K odhaleni vSech dilezitych aspektl, které zasadné ovlivituji finan¢ni zdravi podniku,
je nutné ziskat velké mnozstvi vstupnich dat. Ty by méli byt kvalitni, vérohodné a
zarovenn komplexni, jen stakovymi daty jsou vysledky finan¢ni analyzy piesné a

relevantni pro sestaveni finanéniho planu, tedy ex ante analyzy (RUCKOVA, 2010).

Hlavnim a nejdtlezitéjSim zdrojem finan¢nich informaci jsou vykazy ucetni zavérky,
tedy bilance, vykaz ziskl a ztrat a ptehled o tvorbé a pouziti penéznich prostredkd.
Mimo ucetnich vykazii poskytuji data také vyrocni zpravy o hospodaieni podniku,

zpravy auditorii, burzovni zpravodajstvi aj.

.» Ekonomicka hodnoceni a rozhodovani musi byt zalozena na znalostech, které nelze

ziskat bez analyzy dat*“ (GRUNWALD, 2007, s. 33).

Pravni minimum tykajici se ucCetnictvi a ucetnich vykazl je zakotveno v zékoné ¢.
513/1991 Sb. Obchodniho zakoniku, kde se urcuje zakladni povinnost, vSech
obchodnich spole¢nosti, vedeni Gcetnictvi v rozsahu a zpisobem stanovenym zvlastnim

zakonem, a to zakonem ¢. 563/1991 Sb., o ucetnictvi.

Rozvaha

Rozvaha je zdkladnim uc¢etnim vykazem kazdého podniku. V bilanci je zachyceny stav
dlouhodobého a ob&zného majetku, tedy aktiv, a zdroje pouZité k jeho financovani,
pasiv, vyjadfeny v penéznich jednotkach. Rozvaha poskytuje piehled o majetku
podniku ve statické podob& a je sestavovana zpravidla k poslednimu dni ucetniho

obdobi.
Vykaz zisku a ztraty

. V¥kaz zisku a ztraty konkretizuje, které naklady a vynosy za jednotlivé cinnosti se
podilely na tvorbé vysledku hospodareni bézného obdobi, ktery je pak v rozvaze
zobrazen jako jediny tidaj “ (GRUNWALD, 2007, s. 41).

Pii sestavovani vykazu se uplatiuje akrualni princip, tzn. ze tcéetni pfipady jsou
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zachycovany a vykazovany v obdobi, ke kterému se vécné a Casové vazou. V tomto
vykazu neni zohlednéno, zda skutecné¢ doslo k penéznimu vydaji ¢i piijmu. Jinak
feCeno, vynosy se uznavaji v obdobi, ve kterém byly realizovany a stejn¢ tak naklady

jsou uznany v obdobi, v némz se podilely na tvorb& vynostt (GRUNWALD, 2007).

Analyzou vykazu zisku a ztraty zkoumame, jak jednotlivé polozky vykazu ovliviiovaly
vysledek hospodaieni. Ve struktuie vykazu zisku a ztraty je mozno nalézt nékolik
urovni zisku, které se od sebe lisi tim, jaké naklady a vynosy do jejich struktury vstupuji

(RUCKOVA, 2010).
Vykaz Cash flow

Finanéni fizeni a rozhodovani podniki ve vyspélych trznich ekonomikach se neobejde
bez sestaveni piehledu o penéznich tocich. Rozvaha zachycuje stav majetku a zplsoby
jeho kryti, vykaz zisku a ztraty eviduje rtizné kategorie vynosl, ndkladi a zisku
Vv obdobi jejich vzniku, bez ohledu na to, zda vznikaji skute¢né redlné piijmy a vydaje.
To zapficinuje casovy a obsahovy nesoulad mezi naklady a vydaji, vynosy a piijmy,
ziskem a stavem penéznich prostfedkd. Sledovani cash flow napomaha podniku
odstrafiovat pravé tento problém a piimo souvisi Se zajiStovanim jeho likvidity

(KNAPKOVA, 2010).
Piiloha k ucetni zavérce

Ptiloha se stala nedilnou soucasti ucetni zavérky, obsahuje dilezité skutecnosti, které
zvyse uvedenych vykazli nevycteme. Pfiloha vyznamn€ napomahd k objasnéni
skutecnosti, které jsou vyznamné pro externi uZivatele ucetni zavérky, slouzi jim
K vytvofeni spravného usudku finanéni situaci, k provedeni srovnani s minulosti a
k odhadnuti budouciho finanéniho vyvoje sledovaného podniku. Ptiloha vysvétluje a

dopliuje informace obsaZené v bilanci a vykazu zisku a ztraty (GRUNWALD, 2007).

V ptiloze hleddme data, jako jsou napf. obecné ucetni zasady a pouzité metody,
informace o oceflovani a odepisovani, informace o hmotném majetku zatizeném
zastavnim pravem ¢i vécnym bifemenem, informace o dlouhodobém finan¢nim majetku
v ¢lenéni dle majetkovych ucasti Viizenych osobach, informace o podilech

v ovladanych a fizenych osobach, c¢lenéni pohledavek a zavazkli na tuzemské a
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zahrani¢ni, ndklady na vyzkum a vyvoj a mnoho dalSich relevantnich informaci

(GRUNWALD, 2007).

1.2.1 Vybrané ukazatele finan¢niho zdravi podniku

Ucetni vykazy obsahuji data, ktera se daji pfimo pouzit pro ugely finanéni analyzy.
Rozvaha zobrazuje stavové ukazatele. Vykaz zisku a ztraty obsahuje udaje za ¢asovy
interval, tzn. eviduje tokové ukazatele. Pokud provedeme rozdil stavovych ukazateli,
ziskame ukazatele rozdilové. Jestlize je vykdzany udaj dan do poméru s jinym udajem,

pak pracujeme s pomérovymi ukazateli.
1.2.1.1 Zisk

., Zisk je ucetni hodnotou, ktera vyjadruje kladny vysledek hospodareni firmy za ucetni
obdob. “ (SEDLACEK, 2001, s. 51).

Zisk a proces jeho tvorby je specifikovan ve vykazu zisku a ztrat, ten zobratuje zisk,
jako vysledek rozdili protichlidnych tokovych veli¢in. Zisk, zjistény z rozdilu toku
vynosu a nakladl je zaroven zobrazen v bilanci, kde je ptiristkem vlastniho kapitalu na
stran¢ pasiv. Stava se tak integrujicim prvkem mezi rozvahou a vykazem zisku a ztraty

(SEDLACEK, 2001).

ROZVAHA VYKAZ Z/ Z
AKTIVA PASIVA
Vlastni kapital Néklady )
. Vynosy
Majetek Zick
Cizi kapital ’ Zisk

SCHEMA ¢. 1: Propojeni rozvahy a vykazu zisku a ztraty. (Pfevzato z: SEDLACEK, 2001).

EBIT (earnings before interes and taxes), patii k hlavnim pilifim finan¢ni analyzy. Je

nezavisly na zadluZenost podniku, trokové sazbé a sazbé dani z piijmd. EBIT neni
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ovlivnén zpusobem financovani majetku, tedy nezalezi na tom, jestli jsou aktiva
financovana vlastnim kapitdlem nebo dluhem. Piedstavuje vydélek, na kterém uplatiiuji
své naroky vlastnici, stat a véftitelé. Vlastnici maji narok na zisk po zdanéni, stat
uplatnuje narok na dan z ptijma a pii zadluzenosti ndlezi véfitelim urok ze zapujceného
kapitalu. V ¢eském prostredi, této urovni zisku, zhruba odpovida provozni vysledek

hospodaieni, za predpokladu, Ze se nejedna o investi¢ni podnik (GRUNWALD, 2007).

V odbornych literaturach je tento zisk oznacovany taz jako ,,provozni zisk®, je zaloZzeny
na predstaveé, ze uroky by mohly byt uzitim zisku, kdyby nebyly zahrnuty to nakladi
podniku. Predstavuje vydélek, ktery je dosazeny vlastni ¢innosti podnikatele a urok
predstavuje ¢ast vydelku, kterého se podnikatel musi vzdat ve prospéch veétiteld

(GRUNWALD, 2007).

V § 24 odst. (2) pism. zi) zédkona o danich z ptijmi, dava stat poplatnikovi moznost
zahrnout si nakladové troky, jsou- li zaplaceny, do vydaju vzniklych v souvislosti se

zajiSténim a udrzenim piijmu (Zakon €. 586/ 92 Sb., o danich z ptijmu).

., Uroky se tedy neplati ze zdanéného vydélku, nybrz na vrub ndkladii** (GRUNWALD,
2007, s. 75).

Provozni zisk je ovliviiovan plisobenim mnoha vlivii technickych a ekonomickych.

a) Ktechnickym vlivim patii zejména velikost firmy, zpisob vyroby a s tim
souvisejici pouzivané technologie.

b) Z makroekonomického hlediska ovlivituje pfedevsim rentabilitu podniku vyvoj
na daném trhu a konkurenc¢ni prostiedi.

(GRUNWALD, 2007).

EAT (earnings after taxes), vyjadiuje finalni vydélek, ktery mutze byt pouzity
k rozdéleni mezi investory nebo Se z n&j navysi vlastni kapital (GRUNWALD, 2007).

Zisk po zdanéni je hlavnim ukazatelem motivace a zainteresovanosti Top managementu

podniku (GRUNWALD, 2007).

28



V praxi a odbornych literaturach, se vyskytuje také zisk pted zdanénim, uroky a odpisy,
a také zisk pfed zdanénim. Témto urovnim zisku vSak v této praci nebude vénovana

pozornost.

Kompletni proces tvorby ¢istého zisku je zobrazen na nize uvedeném schématu.

Vysledek hospodafieni za ucetni obdobi = Cisty zisk (EAT)
+ Dan z pfijml za béZnou ¢innost
+ Dan z pfijmil za mimotadnou ¢innost
= Zisk pred zdanénim ( EBT)
+ Nékladové troky
= Zisk pred uroky a zdanénim ( EBIT)
+ Odpisy
= Zisk pred odpisy, uroky a zdanénim ( EBITDA)

SCHEMA ¢&. 2: Proces tvorby ,,&istého* zisku. (Pievzato z: KNAPKOVA, 2010).

1.2.1.2 Analyza pomérovych ukazatelii

Analyza uletnich vykazl, pomoci pomérovych ukazatelli, je zakladnim néstrojem
finan¢ni analyzy. Podstatou pomérového ukazatele je, Ze dava do poméru rizné polozky
rozvahy, vysledovky a vykazu cash flow. Oblibenost této metody spociva v tom, Ze
poskytuje rychly a nenakladny ptehled o zakladnich finan¢nich charakteristikach firmy
(KNAPKOVA, 2010).

Rentabilita vlozeného kapitalu

Zakladnim ukolem rentability, je odpovéd na otdzku, jakého ekonomického piinosu
bylo dosazeno nebo bude dosazeno vynaloZzenim urcitych prostiedkli na konkrétni ucel.

ReSeni takovych otizek dava zaklad pro dlouhodobé rozhodovani na nejvyssich
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podniku, protoze zékladnim cilem vSech podnikatelskych subjektli je dosahovat
uspokojivé vynosnosti vlozené¢ho kapitadlu, to je ovSem tieba hodnotit s platebni

schopnosti a finanéni stabilitou (GRUNWALD, 2007).

.» Rentabilita viozeného kapitalu je méritkem schopnosti podniku vytvaret nové zdroje,

dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitalu“ (GRUNWALD, 2007, s. 80).

Rentabilita celkového kapitalu

ROA (return on assets) je zakladnim méfitkem finan¢ni vykonnosti podniku. Pométuje
zisk pred zdanénim a Groky s celkovymi aktivy vlozenymi do podnikéani, bez ohledu na
to, z jakych zdroju jsou financovany. Ukazatel méfi hrubou produkéni silu majetku.
Rentabilita celkového kapitdlu zavisi na efektivni alokaci kapitdlu do vynosového

majetku a jeho hospodarném vyuzivani (GRUNWALD, 2007).

EBIT

ROA = &——
2. AKTIVA

(2.1)

Rentabilita viastniho kapitalu

ROE (return on equity) pomé&fuje Cisty zisk s vlastnim kapitalem. Vyjadiuje efektivnost
reprodukce kapitalu vloZeného vlastniky ¢i akcionafi, ti zjiSt'uji, zda jejich kapital
pfinasi vynos s takovou intenzitou, kterd odpovidd mife podstupovaného investi¢niho
rizika. Pro investora je dilezité, aby vynosnost investovaného kapitalu byla vyssi, nez
vynos z dlouhodob¢ uroc¢enych vkladt, hlavné pak z investic do statnich investi¢nich

instrumentd, které jsou minimalné rizikové (SEDLACEK, 2001).

EAT
ROE = —. (2.2)
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., Je- i hodnota ukazatele trvale nizZsi nez vynosnost cennych papiru garantovanych
statem, je podnik fakticky odsouzen k zaniku, nebot investori nebudou do takové

investice vkladat své prostiedky“ (RUCKOVA, 2010, s. 54).

Rentabilita trieb

ROS (return on sales) Je ukazatel zisku v poméru k trzbam, vyjadiuje schopnost
podniku generovat zisk pii dané urovni trzeb. Trzby ve jmenovateli predstavuji vykony
firmy, za urCity Casovy interval, ohodnocené trhem. Az trzni uznani, vysledki
pracovniho procesu podniku, stanovi jejich cenu, kterd se do firmy vrati k pokryti

nakladt a k vytvoreni zisku (SEDLACEK, 2001).

ROS = . (2.3)

Kratkodoba likvidita

Likvidita zobrazuje schopnost podniku uhradit své splatné zavazky. Vyjadfuje
schopnost uhradit, zpenézenim likvidniho majetku, kratkodobé dluhy. Je mozno ji
definovat jako souhrn vSech potenciondlné likvidnich prostfedkd, kterymi firma
disponuje k uhradé svych splatnych zavazkit. Ukazatel poméfuje to, ¢im je mozno platit,
S tim co je nutno platit. Podle miry jistoty, kterou od méteni vyzadujeme, dosazujeme
do Ccitatele majetkové slozky s riznou dobou likvidnosti, tj. doba pfeménitelnosti

majetku v hotovost (KNAPKOVA, 2010).
BéZna likvidita

Charakterizuje podil kratkodobych dluht, které se tcastni na financovani celkového
ob¢ézného majetku. Z hlediska solventnosti zobrazuje, do jaké miry pokryva obézny
majetek kratkodobé dluhy. Likvidita 3. stupné, jak je oznacovana v odbornych
literaturach, je velmi citliva na strukturu zasob a jejich spravného oceniovani vzhledem

k jejich prodejnosti. Dale pak ovliviiuji béznou likviditu pohledavky, vzhledem k jejich
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neplaceni ve 1hiité, & neodbytnosti (SEDLACEK, 2001).

., Cim je béznd likvidita vétsi, tim vétsi cast obézného majetku je kryta dlouhodobymi
zdroji, coz snizuje moznost platebni neschopnosti V pripadé, kdyby se nepodarilo vcas
pireménit vSechen nepenéini obéiny majetek v penéini prostiedky (GRUNWALD,
2007, s. 114).

_ obé&ina aktiva
 krdtkodobé zivazky + krdtkodobé bankovni ivéry’

BL (2.4)

OkamdZita likvidita

Predstavuje nejuzs§i vymezeni likvidity. Na jejim vypoctu se podileji jen ty
nejlikvidnéjsi polozky z rozvahy. V citateli figuruji pohotové platebni prostiedky, pod
timto pojmem si mlizeme piedstavit penize na bankovnich uctech, v pokladné, voln¢
obchodovatelné cenné papiry, Seky a dalsi ekvivalenty hotovosti. Pomérovy ukazatel

penézni likvidity je definovan nasledujicim vztahem (RUCKOVA, 2010).

kratkodoby finanéni majetek

oL (2.5)

~ kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni uvéry

Ukazatele efektivniho rizeni aktiv

Tyto ukazatele méfi efektivitu hospodateni s firemnim majetkem. Ukazatele efektivity
dokaZou odhalit zbyte¢né objemné mnozstvi aktiv, kterym firma disponuje, ¢imZz
vznikaji velké naklady, které snizuji vysledny zisk. Pokud ma podnik nedostatek aktiv,
pak se musi nutné vzdat potenciondlnich podnikatelskych pfilezitosti, ¢imz pfichazi o
vynosy, kterych by mohla, realizaci takovych zamérl, dosdhnout. Obvykle se tyto
ukazatele vyjadiuji jako obratovost aktiv, ¢i doby obratu podnikového majetku

(SEDLACEK, 2001).
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Obrat stalych aktiv

Tento ukazatel ma podobnou vypovidaci schopnost jako ptedchozi ukazatel. Omezuje
se vsak pouze na posouzeni efektivity vyuziti investi¢niho majetku (KNAPKOVA,
2010).

Hodnoceni obratu stalych aktiv ma vyznam pfi rozhodovéani o realizaci investice do
dlouhodobého investicniho majetku. ,, Nizsi hodnoty, nez oborové, jsou signdlem
volajicim po zefektivnéni produkce a pro management podniku tato situace znamena, Ze

by mél omezit investicni cinnost (SEDLACEK, 2010, s. 67).

Vypocet provedeme jako pomér trzeb s hodnotou dlouhodobych aktiv, podle

nasledujiciho vzorce.

roénitrib
0OSA = —y (2.6)
stald aktiva

Doba obratu pohledavek

Doba obratu pohledavek udava dobu, ve dnech, vazanosti kapitalu ve formé
pohledavek. Tento ukazatel vyjadiuje obdobi od okamziku prodeje svych vyrobki, po
kterou musi podnik ¢ekat, neZ obdrZi platby od svych odbérateld. Delsi, neZ stanovené
doby splatnosti vystavenych faktur, jsou pro podnik nezédouci a takovy dlouhotrvajici
trend mize v budoucnu pro podnik znamenat znacné problémy s vlastni solventnosti

(KNAPKOVA, 2010).

rumeérny stav pohledavek
DOP [ve dnech] = P od Ld .

360. 2.7
triby 27)

Doba obratu zavazkn

Tento ukazatel je pomérem zavazki k dennim trzbam. Ukazatel vypovidd o tom, jak

rychle jsou vyporddany zdvazky pouzitim realizovanych trzeb. Finan¢ni rovnovéha
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podniku, miize byt zajisténa, jestlize doba obratu zédvazkl bude delsi nez doba obratu

pohledavek (RUCKOVA, 2010).

Ukazatel je také dulezity pro potenciondlni véfitele, pro které je tento ukazatel
znamkou o tom, jak firma dodrzuje svou obchodng- avérovou politiku (RUCKOVA,
2010).

primérny stav zavazkl
triby

DOZ[ve dnech] = 360. (2.8)

Ukazatel zadluzZenosti

Ukazatele zadluZenosti indikuji vysi rizika, které podnik nese pii vyuZzivané struktufe
vlastniho kapitalu a cizich zdroja. Je zfejmé, ze ¢im vyssi zadluzenost, tim vyssi riziko

(KNAPKOVA, 2010).

Faktem je, ze cizi kapital je levnéj$i nez kapital vlastni, to je dano skute¢nosti, Ze Groky
z ciziho kapitélu jsou, danové uznatelnou, ndkladovou polozkou. Tim snizuji vyslednou
dafiovou povinnost spolec¢nosti. V odbornych literaturach je tento efekt nazyvéan

dafiovym stitem (KNAPKOVA, 2010).

Rist zadluZenosti, do urcité miry, miize pozitivné ovlivnit celkovou rentabilitu a tim
zvySuje trzni hodnotu podniku, na druhé strané¢ zvySuje zadluZenost riziko finanéni

nestability (SEDLACEK, 2001).

Ukazatel celkové zadluZenosti

Ukazatel véfitelského rizika, jak je tento ukazatel nazyvan, se vypocte jako podil ciziho
kapitalu k celkovym aktiviim. Vyssi podil vlastniho kapitalu pfedstavuje bezpecnostni
polStaf proti ztratdm véfitelt v piipadé likvidace spolecnosti. Z tohoto divodu vyzaduji
vétitelé, €1 potenciondlni vétitelé, nizky ukazatel celkové zadluzenosti. Pokud by byl
ukazatel vySsi, neZ oborovy primér, pak by bylo pro podnik obtizné ziskat cizi kapital

(SEDLACEK, 2001).
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_ Cizizdroje

=~ ktiva (2.9)

,, U posuzovani zadluzenosti je vsSak nutné respektovat prislusnost k odvetvi a
samoziejmé také schopnost spldcet 1iroky z dluhii plynouci“ (KNAPKOVA, 2010,
s. 84).
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2 ANALYZA PROBLEMU A SOUCASNE SITUACE

V této casti prace bude predstavena spoleCnost, kterda je pfedmétem zkoumani této
prace. Nasledné budou uvedeny ukazatele, které byly definovany v teoretické ¢ésti, na
které budou aplikovany metody casovych fad s cilem prognézy budouciho vyvoje

vybraného ukazatele.

2.1 Spolecnost Autoexpres CZ,s. r. o.

O spolecnosti

Vznik spole¢nosti lze datovat na Unor 1997, tehdy byla spolecnost zapsédna do
obchodniho rejstiiku pod nazvem Autoexpres Bucek, s. r. 0. V prvopocatku méla firma
k dispozici jeden pronajaty nakladni automobil do 7, 5 tuny. Od zaloZeni firmy byla
hlavnim zdrojem pi{jma spedice ve vnitrostatni a mezindrodni dopravé, Ccili
zprostiedkovani ptfepravy bez vlastnich ndkladnich vozidel. Jedinym spole¢nikem a
zaroven jednatelem je podnikatel Milan Bucek, ktery se spolu s dalSimi dvéma

zaméstnanci aktivné podilel na hlavni ¢innosti firmy.

11. zati 2002 se spolecnost pfejmenovala a do obchodniho rejstiiku byla zapsédna pod
obchodnim nazvem, ktery podnik pouZziva i v soucasné dobé, Autoexpres CZ, s. r. o.
Vlastnikem jediného podilu ve spolecnosti je stale diive zminovany podnikatel. Na
zacatku roku 2003 doSlo k potfizeni prvniho nakladniho automobilu a zatazeni toho do
obchodniho majetku spolecnosti. Podnik se zacal vice angaZovat do pfepravy zboZzi,
spedice vSak zlistdva vyhradni podnikatelskou ¢innosti spole¢nosti. V témze roce doslo
k vybudovani pneuservisu, ktery slouZzil pouze, z kapacitnich dtvodi, pro piezouvani
pneumatik u osobnich automobilll a mensSich nakladnich vozidel do 7, 5 tuny. V dne$ni

dob¢ uz je podnik schopen poskytovat tyto sluzby i pro velkoobjemova nakladni auta.

V roce 2004 spolec¢nost investovala zisk, vykazany v Gi€etni zadvérce ke dni 31. 12. 2003,
a rozs$ifila svlyj vozovy park tak, ze se stala konkurence schopnou na trhu mezinarodni
kamionové piepravy zbozi. Od zacitku rozvoje této Cinnosti, byl kladen diraz na

kvalitu a rychlost poskytovanych sluzeb, coz v tomto oboru rozhoduje o prosperité ¢i
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zaniku spolecnosti, tak si podnik zajistil dobré jméno, misto na trhu a fadu smluvnich

partnerd, od kterych plynou piijmy pro spolecnost dodnes.

V roce 2006 podnikatel investoval a odkoupil krachujici firmu, ktera se zabyvala
kontejnerovou piepravou zeminy a jiného stavebniho materialu. Postupem casu
spolecnost vynalozila kapital a rozsifila své sluzby o poskytovani vykopovych praci.
V dusledku rozmachu stavebnictvi a s tim spojené zvyseni poptavky po téchto sluzbach,
vV domovském regionu spolecnosti, se z této divize stal vyznamny zdroj piijmi pro

podnik.

V disledku trendu primyslovych podnikd, snizovat své skladové prostory a tim zna¢né
snizovat své fixni naklady, se pro podnik Autoexpres objevila podnikatelska piilezitost
a spole¢nost vybudovala, v roce 2007, skladové prostory o celkové rozloze 870 m®,
Tyto sklady nejvice vyuziva obchodni partner Metaldyne s. r. 0., ktery zde uskladiuje
své vyrobky na dobu od vyroby po expedici svym odbératellim, kterd je provadéna
prave spole¢nosti Autoexpres CZ, s. r. 0. Sklady tedy funguji pfevazné jako doprovodna

sluzba obchodnim partnertim naseho podniku.
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SWOT analyza spole¢nosti

Tradice a dobré jméno spolecnosti

Kvalita poskytovanych sluzeb
Certifikat ISO 9001:2001

Provozovani skladovych prostor za ucelem poskytovani doprovodnych sluzeb
odbératelim

Dlouhodobé smlouvy o poskytovani sluzeb
Public relationship

Podnikani na riznych trzich sluzeb

Slabé stranky

Znacéna zavislost na obchodnich partnerech
Centralizované rozd¢€leni pravomoci

Nedostatecna prezentace spole€nosti na internetu

SniZeni cen v automobilovém primyslu pro potieby obnovy a rozvoje vozového
parku

Rostouci poptavka po vykopovych praci v domovském regionu spolecnosti

Poptavka po prepravach do oblasti Evropy, které nema spolecnost stale pokryté

Hrozby
Uptednostiiovani, ze strany odbératelt, nizsich cen na tkor kvality poskytovanych

sluzeb

Znac¢na konkurence na trhu vnitro i mezinarodni pozemni ptepravy zbozi

Provozovani ,, kapitalove silnych* podnikatelskych ¢innosti

SCHEMA ¢&. 3: SWOT analyzy spolegnosti Autoexpres CZ, s. 1.0.
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2.2 Statisticka analyza vybranych ukazateli

V této ¢asti prace budu aplikovat metody finan¢ni analyzy, definované v teoretické ¢asti
této prace, na data z vykazl ucetnich zavérek, které mi byli poskytnuty spolecnosti
Autoexpres CZ, s.r.o. Dil¢im cilem bude ziskat hodnoty ukazateli finan¢ni analyzy za

obdobi 2004 az 2010. Zjisténé hodnoty budou tvofit vstupni data statistické analyzy.

Pro kazdy ukazatel finan¢niho zdravi budou vypocteny zakladni charakteristiky ¢asové
fady, kterou dany ukazatel tvofi. Prvni diference a koeficienty rustu [ di(y), ki(y)], pro
Yi, Jsou vypocteny s pomoci vzorct (1.3) a (1.5). Koeficienty ristu v procentualnim

vyjadieni jsou uvadéné v poslednim sloupci tabulek charakteristik ¢asovych fad.

Praméry casovych fad, prvnich diferenci a koeficientd rustu [y, ,d(y), k(y)], je

vypo¢itan dle vzorci (1.1), (1.3) a (1.5).

Veskeré vypocty statistické analyzy byly provedeny prostfednictvim tabulkového
softwaru Microsoft Excel.

Dle zjisténych charakteristik, bude zvolena jedna z metod, popisu trendu ¢asové fady,
ktera nejlépe dany trend popisuje, a s jejiz pomoci budou vyrovnana data za ucelem

prognodzy vyvoje, sledovaného ukazatele, v nasledujicich letech.
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2.2.1 Analyza zisku

Zisk pied zdanénim a uroky, EBIT

Hodnoty této tirovné zisku zhruba odpovidaji provoznimu vysledku hospodateni, ktery
jsme schopni vyc¢ist z vykazu zisku a ztraty. Jeho hodnoty jsou uvedeny v nasledujici

tabulce.

EBIT (v tis. K¢&) | 4321 9583 5641 5925| 3653 4300 9269
TABULKA ¢. 1: Hodnoty EBIT za obdobi 2004 az 2008.

Charakteristiky casové rady

i rok Yi dily) | ki(y) [[ki(y)-1]*100%
1 2004 4321 XXX XXX XXX

2 2005 9583 5262 2,2178 121,78%
3 2006 5641 -3942 | 0,5886 -41,14%
4 2007 5925 284| 11,0503 5,03%
5 2008 3653 -2272| 0,6165 -38,35%
6 2009 4300 647| 1,1771 17,71%
7 2010 9269 4969| 2,1556 115,56%

TABULKA ¢. 2: Charakteristiky ¢asové fady hodnot EBIT.

y = 6098,85 [ tis. K]

Podnik dosahl kazdy rok hodnoty EBIT, v priméru 6,1 mil. K¢.

L d(y) = 824,67 [ tis. K&

Hodnota tohoto ukazatele vypovida o tom, Ze EBIT za sledované obdobi, primérné
rostl o 720 tis. K¢ ro¢né. Vzhledem k tomu, Ze hodnoty vykazuji velmi kolisavy vyvoj,

tak nema tento ukazatel ptili§ velkou vypovidaci schopnost.
k(y) = 1,1356

Zisk pted zdanénim a Groky priimérné rostl o 13,5% ro¢né.
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GRAF ¢. 1: Vyrovnané hodnoty EBIT klouzavymi pruméry.

Z charakteristik casové fady vyplyva, ze hodnoty, které ji tvofi, vykazuji velmi kolisavy
Vyvoj, tzn. ze pro vyrovnani dat neni mozné pouzit nékterou z definovanych metod
regresni analyzy. K zjisténi trendu a vyrovnani dat je tieba pouzit metodu klouzavych

primeéru.

Z grafu €. 1 je zfeyjmé, Ze hruby zisk spolec¢nosti Autoexpres CZ roste od roku 2008.
Pokud nedojde k nahlé¢ zméné podminek, a aplikovana statisticka metoda byla spravna,
muze spolecnost ocekavat, v roce 2011, zvySeni provozniho zisku az na 12 mil. K¢.
Vzhledem k soucasné hospodaiské situace podniku a jeho postaveni na trhu, je mozno

konstatovat, Ze stanovend prognoza se vyznamné nelisi od budouciho stavu.

Cisty zisk, EAT

Hodnoty tohoto zisku lze vy¢ist z vykazu zisku a ztraty, jeho synonymem je vysledek

hospodatreni za béZné obdobi.

EAT (v tis. K¢) 2959| 6028 2519 2430 357 1188| 9190

TABULKA ¢. 3: Hodnoty EAT za obdobi 2004 az 2010.
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Charakteristiky casové rady

i rok Yi dily) | kiy) [[ki(y)-1]*100%
1 2004 2959 xxx XXX XXX

2 2005 6028 3069 2,0372 103,72%
3 2006 2519 -3509| 0,4179 -58,21%
4 2007 2430 -89 0,9647 -3,53%
5 2008 357 -2073| 0,1469 -85,31%
6 2009 1188 831| 3,3277 232,77%
7 2010 9190 8002 7,7357 673,57%

TABULKA ¢. 4: Charakteristiky ¢asové fady hodnot EAT.

y = 3524,42 [ tis. K&].

Primérny Cisty zisk, z hodnot vykdzanych spole¢nosti Autoexpres CZ, ¢ini 3,5 mil. K¢.
Pokud se zaméfime na samotné hodnoty Cistého zisku, uvedené v tabulce ¢. 4, vidime,
ze tyto hodnoty nijak té€sné€ nepftiléhaji k vypoctenému praméru, Ize tedy konstatovat, ze

tento ukazatel nemd velkou vypovidaci schopnost.

1d(y) = 1038,5 [ tis. K¢].
EAT, ve sledovaném obdobi rostl praimérne o 1,038 mil. za rok.
k(y) =1,2079

Cisty zisk primérné rostl, ve sledovaném obdobi, o zhruba 21% roéné.

Stejné jako tomu bylo u predesiého ukazatele, nelze pro vyrovnani dat a zajiSténi trendu

pouzit zddnou matematickou kiivku. Je tfeba opét pouZzit metodu klouzavych primeéri.
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GRAF ¢. 2: Vyrovnané hodnoty EAT klouzavymi primeéry.

Vyrovnanim dat klouzavymi priméry se podafilo zjistit trend, ktery prognozuje vyvoj

¢istého zisku az na uroven 20 mil. K¢&. v roce 2011. Tento vysledek mizeme akceptovat,

jelikoz z grafu vidime strmy vzestup, tohoto ukazatel, ktery zacal v roce 2008.

2.2.2 Analyza ziskovosti vloZeného kapitalu

Rentabilita celkového kapitilu, ROA

Vynosnost celkového kapitalu byla vypoctena s aplikaci vzorce (2.1). Z vypoctenych

hodnot je sestavena ¢asova fada v nasledujici tabulce.

ROA

0,3223

0,4189

0,1286

0,0944

0,0168

0,0296

0,1757

ROA (%)

32,23%

41,89%

12,86%

9,44%

1,68%

2,96%

17,57%

TABULKA ¢. 5: Hodnoty ROA za obdobi 2004 az 2010.
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Charakteristiky casové rady

i rok Yi dily) | kiy) [[ki(y)-1]*100%
1 2004 0,3223| xxx XXX XXX

2 2005 0,4189| 0,0966| 1,2997 29,97%
3 2006 0,1286| -0,2903( 0,3070 -69,30%
4 2007 0,0944] -0,0342| 0,7341 -26,59%
5 2008 0,0168| -0,0776( 0,1780 -82,20%
6 2009 0,0296| 0,0128| 1,7619 76,19%
7 2010 0,1757| 0,1461| 5,9358 493,58%

TABULKA ¢. 6: Charakteristiky ¢asové fady hodnot ROA.

y = 0,16947

Interpretaci této hodnoty je, Ze podnik dokazal, ve sledovaném obdobi,

kazdou investovanou korunu, v priméru, o necelych 17 halétt.

d(y) =-0,0244

zhodnotit

Vynosnost kazdé investované koruny, se v priméru sniZzovala o 2,5 haléfe ro¢né.

k(y) = 0,9038

Koeficient ristu ndm udéava, ze vynosnost, ve sledovaném obdobi, praimérné klesala, a

to o necelych 10% ro¢né.

Vyvoj hodnot ukazatele ROA neni konstantni a Ize tvrdit, ze hodnoty nekolisaji kolem

zadné spojnice trendu. Pro vyrovnani dat, s cilem prognozy vyvoje ukazatele v dalSich

letech, nelze aplikovat Zadnou z metod regresni analyzy, je tedy nutné pouzit metodu

klouzavych priméra.
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GRAF ¢. 3: Vyrovnané hodnoty ROA klouzavymi primeéry.

Vyrovnanim dat, klouzavymi priméry, se podafilo prognoézovat vyvoj vynosnosti

celkového kapitalu. Pokud se makro a mikroekonomické podminky pfili§ nezméni, je

mozné akceptovat progndézovanou hodnotu vynosnosti 25%. Tato hodnota odpovida

vyvojovému trendu, ukazatele ROA, ktery trva od roku 2008.

Rentabilita viastniho kapitalu, ROE

Hodnoty rentability vlastniho kapitalu jsou ziskany pomoci vzorce (2.2), do kterého byli

dosazeny hodnoty z ucetnich vykazi ptislusného roku. Ziskana data jsou uspotfadana

Vv asové fade, kterd je zobrazena v nasledujici tabulce.

ROE

0,6788( 0,5803| 0,1952| 0,1585| 0,0228

0,0704

0,3685

ROE (%)

67,88% | 58,03%| 19,52% | 15,85% | 2,28%

7,04%

36,85%

TABULKA ¢. 7: Hodnoty ROE za obdobi 2004 az 2010.
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Charakteristiky casové rady

i rok Yi dily) | kiy) [[ki(y)-1]*100%
1 2004 0,6788| xxx XXX XXX

2 2005 0,5803( -0,0985| 0,8549 -14,51%
3 2006 0,1952( -0,3851| 0,3364 -66,36%
4 2007 0,1585( -0,0367| 0,8120 -18,80%
5 2008 0,0228( -0,1357| 0,1438 -85,62%
6 2009 0,0704( 0,0476| 3,0877 208,77%
7 2010 0,3685( 0,2981| 5,2344 423,44%

TABULKA ¢. 8: Charakteristiky ¢asové fady hodnot ROE.

y =0,2963

Primérné zhodnoceni vlastniho kapitalu spolecnosti Autoexpres CZ, ¢ini 29,6 % rocné.

d(y) =-0,0517

Hodnota priméru prvnich diferenci casové tady ¢ini -0,0517, tzn. ze vynosnost
vlastniho kapitalu primérné klesala o pét haléri, na jednu investovanou korunu
z vlastnich zdroji, ro¢né.

k(y) = 0,9032

Vynosnost vlastniho kapitdlu, ve sledovaném obdobi, klesala, a t0 0 necelych 10 %

rocné.

Pro eliminaci trendu a vyrovnani dat je nutné pouzit metodu klouzavych primeéra.

Vyvojovy trend neni mozné vysvétlit regresni ptimkou ¢i jinou funkei regresni analyzy.
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GRAG ¢. 4: Vyrovnané hodnoty ROI klouzavymi praméry.

Aplikaci statistickych metod, byla stanovena prognéza vyvoje sledovaného ukazatele,

kterd dosahuje hranice 0,5. Vysledek lze interpretovat tak, Ze pokud bude pfetrvavat

stavajici vyvojovy trend, Ize predpokladat, ze vlastni kapital spolecnosti bude v roce

2011 zhodnocen 0 50%. Z praxe je znamo, ze takové vynosnosti se da dosahnout jen

velmi zfidka, proto je tfeba brat stanovenou prognézu se zna¢nou rezervou.

Rentabilita trieb, ROS

Nasledujici tabulka obsahuje data, ktera zobrazuji hodnoty ziskovosti trzeb pro

sledované obdobi. Pro ucel jejich vypoctu byl pouzit vzorec (2.3).

ROS

0,1187

0,0967

0,0316

0,0265

0,0034( 0,0129| 0,0878

ROS (%)

11,87%

9,670%

3,16%

2,65%

0,34%| 1,29%| 8,78%

TABULKA ¢. 9: Hodnoty ROS za obdobi 2004 az 2010.
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Charakteristiky casové rady

i rok Yi dily) | kiy) [[ki(y)-1]*100%
1 2004 0,1187| xxx XXX XXX

2 2005 0,0967| 0,8483| 8,1466 714,66%
3 2006 0,0316| -0,9354| 0,0327 -96,73%
4 2007 0,0265| -0,0051| 0,8386 -16,14%
5 2008 0,0034| -0,0231| 0,1283 -87,17%
6 2009 0,0129| 0,0095| 3,7941 279,41%
7 2010 0,0878| 0,0749| 6,8062 580,62%

TABULKA ¢. 10: Charakteristiky ¢asové fady hodnot ROS.

¥ = 0,0539

V casovém intervalu, pfipadalo v priméru 0,5% ¢istého zisku na jednu korunu trzeb.

,d(y) = -0,0051

Primérné klesala vynosnost trzeb o pil haléte, na jednu korunu trzeb, ro¢né.

k(y) = 0,9510

Rentabilita trzeb, primérné klesala o 5% za rok.

Z vyse uvedenych dat miizeme opét konstatovat, Ze sledovany ukazatel vykazuje velmi
nestabilni vyvoj, jeZ se neda popsat Zadnou matematickou kiivkou. Pro eliminaci

trendu, stejné jako tomu bylo v ptfedeslych ptipadech, bude pouzita metoda klouzavych

primeéri.
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GRAF ¢. 5: Vyrovnané hodnoty ROS klouzavymi praméry.

Ziskovost trzeb, jak je zfejmé vySe uvedeného grafu, klesala od pocatku obdobi strmym
trendem a tento pokles se zastavil az v roce 2008. Od tohoto roku se prib¢h vyvoje
zménil z klesajiciho na rostouci. Pokud bude zjistény trend spravny, a podnik nebude
ovlivnén zadnymi mimofadnymi udélostmi, je mozné brat prognézovanou hodnotu 12%

za realnou.

2.2.3 Analyza kratkodobé likvidity

Béina likvidita, BL

K zjisténi dat, tohoto ukazatele, bylo pouZito vzorce (2.4). Zjisté€na data tvoii nasledujici

¢asovou fadu.

BL 1,5400| 1,9800| 2,6600| 2,4500( 1,9000( 1,9100| 1,8400

TABULKA ¢. 11: Hodnoty bézné likvidity za obdobi 2004 az 2010.
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Charakteristiky casové rady

i rok Yi dily) | kiy) [[ki(y)-1]*100%
1 2004 1,46 XXX XXX XXX

2 2005 1,98 0,52 1,3562 35,62%
3 2006 2,66 0,68 1,3434 34,34%
4 2007 2,4 -0,26| 0,9023 -9,77%
5 2008 1,88 -0,52| 0,7833 -21,67%
6 2009 1,88 0 1,0000 0,00%
7 2010 1,84 -0,04| 0,9787 -2,13%

TABULKA ¢. 12: Charakteristiky ¢asové fady hodnot bézné likvidity.

y = 2,0142

Ve sledovaném obdobi byly kratkodobé zdvazky, primérné, 2 krat kryté ob&znymi
aktivy.

,d(y) = 0,0633

Hodnota této charakteristiky vypovida o tom, Ze se schopnost podniku, plnit své
kratkodobé zavazky svymi obéznymi aktivy, kazdoro¢né¢ zvySovala o 0,06.
V procentualnim vyjadieni, se pokryti zdvazkl zvySovalo, v priméru, o 4% ro¢né, jak o

tom vypovida nésledujici charakteristika.

k(y) = 1,0393

Nésledné bude aplikovana metoda klouzavych primért, kterda by méla, pokud je
zvolena spravné, vystihnout a popsat vyvojovy trend s ndslednou prognézou budouciho

vyvoje tohoto ukazatele.
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GRAF ¢. 6: Vyrovnané hodnoty BL klouzavymi praméry.

Jak je zfejmé z uvedeného grafu, data za posledni 3 1éta vykazuji témét stejné hodnoty.
Je tedy nutné, brat prognézovanou hodnotu 1,83 srezervou. Pokud bude vénovéana
pozornost ptedchozimu vyvoji dat, tak I1ze konstatovat, ze nasledujici vyvoj mize byt

jak rostoucti, tak klesajici tendence.

OkamZita likvidita, OL

Aplikaci vzorce (2.5) byli zjiStény hodnoty, kterych nabyva likvidita prvniho stupné.

oL 0,35 0,11 0,21 0,23 0,14 0,09 0,10
TABULKA ¢. 13: Hodnoty okamzité likvidity za obdobi 2004 az 2010.
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Charakteristiky casové rady

i rok Yi dily) | kiy) [[ki(y)-1]*100%
1 2004 0,35 Xxxx XXX XXX

2 2005 0,11 -0,24| 0,3143 -68,57%
3 2006 0,21 0,1 21,9091 90,91%
4 2007 0,23 0,02 1,0952 9,52%
5 2008 0,14 -0,09| 0,6087 -39,13%
6 2009 0,09 -0,05| 0,6429 -35,71%
7 2010 0,1 0,01 1,1111 11,11%

TABULKA ¢. 14: Charakteristiky ¢asové fady hodnot okamzité likvidity.

y =0,1757

Z uveden¢ho vysledku vyplivé, Ze béhem pozorovaného obdobi, kratkodoby financni

majetek primérné pokryva 17,5% kratkodobych zavazka.

d(y) = -0,0416

Kryti kratkodobych zavazki kratkodobym finanénim majetkem, se za sledované obdobi

primé&rné snizovalo o 0,04 ro¢né.

k(y) = 0,8116

Toto kryti kratkodobych zévazka, se primérné snizovalo o necelych 19% rocné.

Z nepravidelného vyvoje dat vypliva, Ze tyto data nebude mozné vyrovnat zadnou
z matematickych kiivek. Pro ucel vyrovnani dat a vysloveni ptredpokladaného vyvoje

v budoucich letech, bude aplikovana metoda klouzavych primért.
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GRAF ¢. 7: Vyrovnané hodnoty okamzité likvidity klouzavymi praméry.

Metodou klouzavych primért, se podafilo prognézovat budouci vyvoj zkoumaného
ukazatele. Pfredpokladany vyvoj, jak vypliva z grafu, je klesajici a v roce 2011 by méla
byt hodnoty rovna 0,07. Tato progndéza vSak nema pfili§ vyznamnou vypovidaci
schopnost, protoze tento ukazatel finan¢niho zdravi Ize vyznamné ovlivnit spolecnosti,

pro kterou je finan¢ni analyza sestavovana.

2.2.4 Analyza ukazatelu aktivity

Obrat stalych aktiv, OSA

V nésledujici tabulce jsou uvedeny hodnoty tohoto ukazatele aktivity. Pro tcely jejich
vypoctu, byl aplikovan, na data z ucetnich vykazi podniku Autoexpres CZ, vzorec
(2.6).

16,57 19,19 12,63 7,23 5,78 5,36 4,6

TABULKA €. 15: Hodnoty obratu stalych aktiv za obdobi 2004 az 2010.
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Charakteristiky casové rady

i rok Yi dily) | kiy) [[ki(y)-1]*100%
1 2004 16,57 xxx XXX XXX

2 2005 19,19 2,62 1,1581 15,81%
3 2006 12,63 -6,56| 0,6582 -34,18%
4 2007 7,23 -5,4| 05724 -42,76%
5 2008 5,78 -1,45( 0,7994 -20,06%
6 2009 5,36 -0,42| 0,9273 -1,27%
7 2010 4,6 -0,76| 0,8582 -14,18%

TABULKA ¢. 16: Charakteristiky ¢asové fady hodnot obratu stalych aktiv.

¥ = 10,1942

Primér posuzované casové fady vypovida o tom, Ze investicni majetek podniku dokéazal

vyprodukovat rocni trzby, v primérné vysi deseti nasobku své hodnoty.

d(y) =-1,995

Efektivita fizeni stalych aktiv se primérné snizovala, a to o necelé¢ dvé jednotky ro¢né,

coz je pokles produktivity stalych aktiv, primérné o necelych 20% rocné.

k(y) = 0,8077

Z uvedenych charakteristik vypliva, ze vyvoj dat je klesajici, pfitom samotné¢ hodnoty
jsou rozptyleny kolem jedné osy. Pro vyrovnani dat a eliminaci trendu bude mozné

pouzit regresni piimku.

Podle vzorce (1.9) byly vypocteny koeficienty by a b,.

b, = 20,254

b, =-2,515

Pod odsazeni hodnot koeficientii ziskdme rovnici pro vyrovnani dat regresni piimkou.

n(x) = 20,254 + (—2,515)x.
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VyfteSenim predeslé rovnice jsem ziskal prognozu vyvoje hodnot pro nasledujici obdobi.

n(2011) = 1,04
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GRAF ¢. 8: Vyrovnané hodnoty OSA regresni ptimkou.

Index determinace
Pouzitim vzorce (1.11) jsem stanovil index determinace.
1> = 0,8416

To znamena, ze 84 % rozptyld, sledovaného ukazatele, se da vysvétlit zvolenou regresni

funkci.

Pokud bude nadéle trvat vyvojovy trend a byla spravné zvolena regresni ptimka, mize
podnik ocekédvat snizeni produktivitu svého stdlého majetku az na hodnotu 1,4.
Vzhledem k pfedchozimu vyvoji, zejména v obdobi 2007 az 2010, lze tvrdit, ze pokles

nebude tak markantni, jak je prognoézovano v ptfedchozich vypoctech.
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Doba obratu pohledavek, DOP

Pouzitim vzorce (2.7) byly vypocteny hodnoty tohoto ukazatele. Jejich vyvoj bude
dilezity ve srovnani s ukazatelem doby obratu zavazki, ktery bude analyzovan v zapéti

po tomto ukazateli.

DOP (ve dnech) 110 82 80 79 65 96 96
TABULKA ¢. 17: Hodnoty doby obratu pohledavek za obdobi 2004 az 2010.

Charakteristiky casové rady

i rok Yi dify) | ki(y) |Lki(y)-1]*100%
1 2004 110 xxx XXX XXX

2 2005 82 -28| 0,7455 -25,45%
3 2006 80 -2| 0,9756 -2,44%
4 2007 79 -1| 0,9875 -1,25%
5 2008 65 -14| 0,8228 -17,72%
6 2009 96 31| 1,4769 47,69%
7 2010 96 0| 1,0000 0,00%

TABULKA ¢. 18: Charakteristiky ¢asové fady hodnot doby obratu
pohledavek.

y = 86,85 [ve dnech]

Ve sledovaném obdobi, spolecnost ¢ekala na thradu vystavenych faktur, od svych

dodavatelt, primérné 87 dni.

1d(y) = -2,33 [ve dnech]

Spolecnost ¢ekala na uhradu pohledavek, kazdy rok, ve zkoumaném ¢asovém intervalu,

V priméru o 2 dny méné&, nez tomu bylo v roce pfedchozim.

k(y) = 0,9776
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Casova prodleva, mezi vznikem a uhrazenim pohledavek, se pramérné snizovala o

zhruba 2,2% roc¢né.

Vyvoj ukazatele nevykazuje ziejmy konstantni trend. Od pocatku pozorovaného obdobi
hodnoty klesaly. V roce 2009 vsak pocet dni, do thrady vzniklych pohledavek, stoupl
na hodnotu 96 dni, stejné tomu bylo 1 vroce 2010. Pokusim se tedy vyrovnat data

pomoci metody klouzavych priméri.
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GRAF ¢. 9: Vyrovnané hodnoty DOP klouzavymi priméry.

Jak je zifejmé z grafu vyrovnanych hodnot, progndéza doby obratu pohledévek v roce
2011 je 96 dni. Vysledek je zkresleny z divodu toho, ze v letech 2009 a 2010 byla
spolecnosti vykézana totozna hodnota sledovaného ukazatele. Tato progndéza bude vSak
vychozim stavem pro stanoveni navrhu, pro management spolec¢nosti, jak hodnoceny

ukazatel snizit pod prognézovanou hodnotu 96 dni.
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Doba obratu zavazkiu, DOZ

Hodnoceni tohoto ukazatele bude zejména dilezité ve srovnani s predchozim, vypovida
0 tom, zda- li spole¢nost poskytuje ¢i vyuziva dodavatelskych avért. Jeho hodnoty jsem

vypocital z €etnich vykazl spole¢nosti, s pouzitim vzorce (2.8).

DOZ (ve dnech) 131 61 45 39 39 50 44

TABULKA ¢. 19: Hodnoty doby obratu zavazkt za obdobi 2004 az 2010.

Charakteristiky casové rady

i rok Yi dily) | kiy) [[ki(y)-1]*100%
1 2004 131 xxx XXX XXX

2 2005 61 -70| 0,4656 -53,44%
3 2006 45 -16| 0,7377 -26,23%
4 2007 39 -6| 0,8667 -13,33%
5 2008 39 0 21,0000 0,00%
6 2009 50 11| 1,2821 28,21%
7 2010 44 -6| 0,8800 -12,00%

TABULKA ¢. 20: Charakteristiky ¢asové fady hodnot doby obratu zavazki.

y = 58,42 [ve dnech]

Ve zkoumaném obdobi, spolecnost odkladala tthradu svych zdvazk, v priméru 58 dni.

1d(y) = -14,5 [ve dnech]

Doba, po kterou podnik vyuzival dodavatelskych uvéri, se primérmé snizovala o 14,5

dne, coZ je sniZeni o necelych 17% ro¢né jak vypovida nasledujici charakteristika.

k(y) = 0,8337

Dle prubé¢hu vyvoje zjisténych hodnot se muzu rozhodnout, zda data vyrovnam
logistickym trendem nebo opét pouziji metodu klouzavych primérd. Z predbéznych
analyz vypliva, eliminace trendu logistickym trendem, poskytne prognozy, které jsou,

vzhledem k mikroekonomickému prostfedi nerealné, proto jsem se rozhodl pouzit
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k vyrovnani dat metodu klouzavych praméra.
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GRAF ¢. 10: Vyrovnané hodnoty DOP klouzavymi priméry.

V grafu lze pozorovat, ze hodnoty posuzované¢ho ukazatele strmé klesaly od pocatku
obdobi az do roku 2007. Od roku 2007 Ize pozorovat mirné kolisani kolem konstanty 40
uhradé pfijatych faktur, lze pfedpovidat vyvoj, tohoto ukazatele, na hranici 54 dni
v roce 2011.

2.2.5 Analyza ukazatele celkové zadluZenosti

Vyvoj a pribéh hodnot tohoto ukazatele bude dilezity pro zobrazeni toho, v jaké miie
firma vyuZivala, cizi zdroje, k financovani svych aktivit. Vyznam této analyzy spociva
také k posouzeni, zda by bylo dosdhnuto vyssi vynosnosti vlastniho kapitalu, vyuzitim,
ve vetsi mife, cizich finanénich prostfedk. Hodnoty celkové zadluZenosti (dale jen

CZ), jsou vypocteny dle vzorce (2.9).
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TABULKA ¢. 21: Hodnoty celkové zadluzenosti za obdobi 2004 az 2010.

Charakteristiky casové rady

i rok Yi di(y) ki(y) |[ki(y)-1]*100%
1 2004 0,6193| xxx XXX XXX

2 2005 0,4696 | -0,1497| 0,7583 -24,17%
3 2006 0,5109( 0,0413| 1,0879 8,79%
4 2007 0,5687( 0,0578| 1,1131 11,31%
5 2008 0,5983( 0,0296| 1,0520 5,20%
6 2009 0,6071( 0,0088| 1,0147 1,47%
7 2010 0,5273| -0,0798| 0,8686 -13,14%

TABULKA ¢. 22: Charakteristiky c¢asové fady hodnot celkové zadluzenosti.

¥y = 0,3056

Ve zkoumaném obdobi, se podilelo primémé 30,5% cizich zdroji, na financovani

celkovych aktiv podniku.

d(y) =-0,0153

Kazdy rok, ve sledovaném obdobi, snizila spolecnost vysi svych celkovych dluha,

V priméru, o 0,015.
k(y) =0,9735

Celkové zavazky spolecnosti, se prumérné snizovaly o 2,65% rocné.

Z uvedeného lze posoudit, ze ¢asova fada hodnot, zkoumaného ukazatele, zaznamenala
velmi nestabilni vyvoj. Tato skute¢nost vylucuje pouziti, k eliminaci trendu, n¢kterou
z metod regresni analyzy. Je tedy nutno, jako tomu bylo u vétSiny analyzovanych

ukazateldl, pouzit k vyrovnani dat metodiku klouzavych pramért.
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GRAF €. 11: Vyrovnané hodnot CZ klouzavymi priméry.

Zuvedeného grafu plyne, ze vySe zadluzeni spolecnosti kolisd kolem hranice 55%.
Prognoza pro rok 2011 vypovida o sniZeni zadluzenosti. Tato pfedpovéd je ovlivnéna
pfedchozim vyvojem Casové fady, nicméné vyse zadluZeni je silné¢ ovlivnéna samotnym
rozhodovanim podniku, zda bude investovat prostfednictvim cizich ¢i vlastnich zdroji.
Prognézu je tedy mozné chapat pouze jako informativni zobrazeni tendenci,

spole¢nosti, k zadluZovani.
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2.3 Souhrn a hodnoceni vysledkii provedenych analyz

Tato c¢ast prace obsahuje souhrnné hodnoceni vysledkt, kterych bylo dosazeno
provedenim vybranych analyz. Pravé toto hodnoceni bude zakladem pro stanoveni
vlastnich navrhii na zlepSeni. K porovnani hodnot, pouziji oborové pruméry, které jsou
dostupné v dokumentech rocnich analyz podnikové sféry, vystavené na oficialnich

internetovych strankach Ministerstva prumyslu a obchodu.

2.3.1 Zisk

Prvnim analyzovanym ukazatelem byl EBIT. Bylo mozné sledovat jeho velmi
dramaticky vyvoj. Nejvys$si hodnoty byla zaznamenana v roce 2005, kdy podnik
vykazal ,,hruby* zisk bezmdala 10 mil. K& Od tohoto roku se trend, v ¢asové tade
zmenil ze stoupajiciho na klesajici. Nutno podotknout, Ze podnik z velké ¢asti ovlivnil
vyvoj Casové fady, a to tvorbou rezerv dle zdkona ¢. 563/ 1991 Sb., o ucetnictvi, které
vyznamné¢ snizili provozni zisk v letech 2006 a 2007. Od roku 2008 vsak tento ukazatel
zaznamenal strmy vzestup. Z toho vyvoje miZzeme piedpokladat, Ze stanovena prognoza

11,4 mil. K¢ v roce 2011, je redlna.

Pokud budeme vysledky konfrontovat s odvétvovymi priméry, dostupnymi
z oficidlnich internetovych stranek ministerstva prumyslu a obchodu, které vykazuji
miliardové ztraty v tomto odvétvi, zjistime, ze spolecnost Autoexpres CZ, vykazuje
velmi nadprimérny vysledek zisku pfed zdanénim a troky. Oborové primeéry jsou vSak
dostupné pouze za obdobi 2007 az 2009, ale 1 zde je mozné pozorovat expanzi od roku

2008.

Ve prospéch prognézy vypovida i skutecnost, ze pfidana hodnota kolisavé roste za
tendence snizovani osobnich nékladii v poslednich 2 letech, coz ma pozitivni vliv na

vysi provozniho vysledku hospodareni.

Druhy analyzovany ukazatel byl cCisty zisk, ten svym pribéhem ptesné kopiruje

vyvojovy trend predchoziho ukazatele. Tento jev je predevSim zplisobeny tim, Ze ve
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zkoumaném obdobi byly veskeré ptijmy spolecnosti, podléhajici zdanéni dle zakona ¢.
586/ 1992 Sb., o danich z piijmi, zatizené jednotnou sazbou dané z ptijmu pravnickych
osob, a to 19%. Pokud nebudeme uvazovat hodnotu nékladovych troki, 1ze chapat 19-

ti procentni sazbu za konstantni rozdil, mezi vysi zisku pfed zdanénim a ¢istym ziskem.

Srovnani vyvoje hodnot EBIT a EAT [v tis. K¢]
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2 10000 A 4 == Prlibéh vyvoje EAT

% Progndza EBIT
5000 xé A Progndza EAT
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GRAF ¢. 12: Pribéh vyvoje EBIT a EAT.

Vysledkem prognézy byla hodnota nad hranici 20 mil. K¢. Jak je moZzné pozorovat
v grafu, hodnoty u obou ukazatelii jsou v roce 2010 totozné. V dobé zpracovani dat, pro
ucely této prace, ve spolecnosti probihal audit za celem spravného stanoveni zakladu
dan¢ a vysledné danové povinnosti. Z toho diivodu byly dostupné predbézné vykazy
ucetni zaveérky, ve kterych nebyl upraven vysledek hospodateni o dafilovou povinnost za
bézné obdobi. Pokud by byl EAT, v roce 2010, upraven o splatnou dan z piijmu, nebyl
by jeho nartst, v poslednim obdobi, tak markantni a progndézovana hodnota by Iépe

odpovidala budoucimu stavu.

2.3.2 Rentabilita vloZeného kapitalu

Vyvoj vybranych ukazatelti ziskovosti, zaznamenal velmi dramaticky vyvoj. Mimo
prvniho obdobi, kdy jediny ukazatel ziskovosti celkového kapitalu vzrostl oproti obdobi

minulému, se kiivky vyvoje hodnot ziskovosti svym priubé¢hem kopiruji. Od roku 2005
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muzeme sledovat pokles hodnot, ktery se zastavil v roce 2008, od tohoto roku hodnoty

rostly.

Vyvoj jednotlivych druht ziskovosti

8 0,4996 ROA
:‘ «=fe—ROE
(@]
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o / 4 Prognoza vyvoje ROA
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= o @ Progndza vyvoje ROS
0,1191
10 11

GRAF ¢. 13: Zobrazeni vyvoje jednotlivych trovni ziskovosti.

Pokud se zaméfime na ziskovost celkového kapitalu, 1ze pozorovat, ze ukazatel prosel
velmi strmym poklesem, od druhého roku pozorovaného obdobi. Na této skutecnosti se
podilel fakt, Ze provozni vysledek hospodafeni, ktery reprezentuje EBIT, vykazuje
kolisavy vyvoj kolem hranice 5 mil. K¢, avSak spolecnost neustale vykazuje investi¢ni
aktivity, ¢imz navysuje svij celkovy majetek. Pro znazornéni, je vyvoj provozniho

zisku a celkovych aktiv spole¢nosti zobrazen, v nasledujicim grafu.

Zobrazeni vyvoje provozniho zisku a vyse celkovych aktiv [v
tis. Kc]
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GRAF ¢. 14: Zobrazeni vyvoje provozniho zisku a vyse celkovych aktiv.

Vyvoje, rentability vlastniho kapitalu a trzeb, jsou svym pribéhem velmi identické. Je
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nutné uvést, ze pfi jejich vypoctu, byl pouzit Cisty zisk. Ten vSak neni, v poslednim
obdobi, snizen o vyslednou daflovou povinnost. Tato skutecnost zkresluje vysledky
analyz a stanovenych progndz. Ze stoupajici tendence v poslednich dvou letech 1ze

uvazovat, ze i pre zkreslené hodnoty bude budouci vyvoj v rostoucim trendu.

2.3.3 Kratkodoba likvidita

Z provedenych analyz plyne, ze ukazatel bézné likvidity kolisal, béhem svého vyvoje,
mezi hodnotami 1,4 az 2,6. Pokud tyto vysledky konfrontujeme s doporucenymi
hodnotami (1,6- 2,5), které vychazeji z expertnich zkusenosti, mizeme konstatovat, ze
spolenost se za zkoumané obdobi nepotyka svaznymi problémy s likviditou
(GRUNWALD, 2007). V poslednim obdobi bylo mozné pozorovat klesajici trend, to
ovlivnilo prognézu budouciho vyvoje, ktera piredpovédéla hodnotu 1,83. Vzhledem
k tomu, ze za posledni tfi roky, vykouval ukazatel hodnoty kolem hranice 1,8, lze

pokladat progn6zu za vérohodnou.

VéEtsi pozornost je tieba vénovat druhému ukazateli, a to okamzité likvidité. Pti jeho
vypoctu je pouzity kratkodoby financni majetek, ktera se vyznacuje mnohem vétsi
likviditou, n€z kterou se vyznacuje obézny majetek. Zdlraznil bych, Ze vyvoj okamzité
likvidity zaznamenal strméjSi pokles, nez jak tomu bylo v pfipadé likvidity bézné.
Pokud byla aplikovana metoda, pro vyrovnani dat ¢asové fady, spravna a charakteristika
trendu se vyrazné nezméni, hodnota bézné likvidity, poklesne v roce 2011, az na
kritickou hodnotu 0,07, coZ je hluboko pod doporuéenou hranici 0,2 a tento stav by
mohl znamenat vazné problémy s likviditou spolecnosti. Pro lepSi zndzornéni jsem

sestavil nasledujici graf.
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azateld likvidity s jejich doporu¢enymi hodnotami
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GRAF ¢. 15: Srovnani ukazatelt likvidity a jejich doporuc¢enych hodnot.

2.3.4 Efektivita Fizeni aktiv

Prvnim hodnocenym ukazatelem byl obrat stalych aktiv. Pro vyrovnani dat bylo mozZné,
dle charakteristik casové fady, pouzit, jako u jediného posuzovaného ukazatele, regresni
primku, kterou se podatfilo popsat klesajici trend s vyslednou prognézou budouciho
vyvoje na urovni 1,4. Pro tento ukazatel nejsou dostupné oborové primery, je mozné
pouze konstatovat, ze vysoké hodnoty, vykazované v obdobi 2004 az 2010, hovotily o
nedostatku dlouhodobého majetku. Pro znazornéni uvedu graf vyvoje trzeb v zavislosti

na vy$i hodnoty stalych aktiv.
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Srovnani vyvoje trzeb s hodnotou stalych aktiv [v tis. K¢]
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Graf €. 16: Zobrazeni vyvoje trzeb a hodnoty celkovych aktiv.

Z grafu je patrné, ze vyvoj trzeb ma progresivnéjsi prubeh, nez vySe dlouhodobého
majetku. Tim je zplsobeno, ze ukazatel obratu, jako podil pifedchozich zminovanych,
klesd. Dlvodem je, Ze spolecnost investuje do majetku, ktery je pofizen za ucelem

zefektivnéni vnitropodnikovych procest a nema tak vyrazny vliv na vyvoj a vysi trzeb.

Dalsimi zkoumanymi charakteristikami byla doba obratu pohledavek a zavazkt. U
prvni zminéné charakteristiky bylo mozné pozorovat klesajici trend do roku 2008,
nasledné vSak ukazatel expandoval a v roce 2009 az 2010 vykazal stejnou hodnotu, a to
96 dni. Prognézovana hodnota je na stejné urovni, jako tomu bylo v pfedchozich dvou
letech. Pokud tyto vysledky srovname s vnitropodnikovou sférou, zjistime, ze vysledky
jsou alarmujici. Z grafu €. 16 je zfejmé, Ze podnik produkuje trzby, fakt ze podnik ¢eka
na thradu svych vystavenych faktur, miize zpiisobit, Ze se spole¢nost bude potykat
S problémem nedostate¢né likvidity. Toto tvrzeni upeviluje skutecnost, kterd byla

zjiSténa analyzou pohotové likvidity.

Opacna situace, tedy pokud je zkoumano, jak dlouho odklada podnik thradu svych
splatnych zavazki, vykazuje, Ze podniku je poskytovan dodavatelsky uvér v mensi
mife, néZ podnik poskytuje svym odbératelim. Od roku 2005 lze pozorovat, Ze

spole¢nost preferuje splaceni zdvazkli v rozmezi 40 az 60 dnt1 od jejich vzniku.
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2.3.5 Celkova zadluzenost

Pribéh vyvoje hodnot poukazuje na to, ze spoleCnost neptesdhla podil 62% dluhi
z celkového kapitalu firmy. Vyslovena prognéza hovoti o snizeni celkové zadluzenosti,

v roce 2001, na hranici necelych 51%.

Nasledujici graf porovnava oborové pruméry tohoto ukazatele, s hodnotami
vykazanymi spolec¢nosti. Odvétvové priméry jsou dostupné pouze pro obdobi 2007 az

2009, z tohoto diivodu porovnany pouze useky hodnot za zminéné obdobi.

Srovnani celkové zadluZenosti s odvétvovymi priiméry
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GRAF ¢. 17: Srovnani celkové zadluZenosti spole¢nosti Autoexpres CZ, s oborovymi pruméry, za obdobi

2007 az 2008.

Z grafu je patrné, ze pro piislusné hospodaiské odvétvi, je typickd zadluZenost nad
hranici 70- ti %. To je ovlivnéno potiebou prostfedkl pro obnovu vozového parku, ktera
je nutnou soucasti podnikdni v piislusném odvétvi. Z predchoziho tvrzeni plyne, Ze se
podnik nemél potykat s vaznymi problémy pii ziskdvani cizich zdroj. ZvySenim podilu
cizich zdrojli, na financovani majetku podniku, by spolecnost také mohla dosdhnout

vyssi zhodnoceni vlastniho kapitélu.
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3 Vlastni navrhy na zlepSeni finan¢niho zdravi

Nejproblémovéjsim ukazatelem, ze vSech analyzovanych, je jednozna¢né obratkovost
pohledavek. Podnik ¢eka, na uhradu pohledavek od svych odbérateld, az 96 dnl a
prognéza budouciho vyvoje nevypovida o opaku. Stézejnim doporucenim, jak zlepsit

finan¢ni zdravi spolecnosti, bude ndvrh na snizeni doby obratu obchodnich pohledavek.

Jak jiz bylo teceno, dlouhd prodleva, od poskytnuti sluzby ¢i vlastniho produktu, do
uhrady vzniklé pohledavky, miize znamenat nedostatek likvidnich prostredki
spolecnosti, coz vede k problémim s vlastni likviditou. Podnik pak musi zajistit
finan¢ni prostiedky z cizich zdroju, které¢ vSak s sebou nesou nakladové uroky, jez je

nutno platit.

Jednim ze zplsobl, jak snizit vazanost financnich prostfedkti v pohledavkach za
odbérateli, je eliminovat z portfolia klientd rizikové subjekty a upravit obchodni
politiku tak, aby bylo mozné, za zpozdéni thrad vystavenych faktur, uétovat pokuty ¢i
pendle, které by plisobily jako motivacni faktor. Hlavni ¢ast pfijma vSak plyne od
klientd, ktefi maji se spole¢nosti Autoexpres CZ, dlouhodobé smlouvy o pieprave
zbozi. Zakladnu téchto klientd tvoii pfevazné pramyslové podniky plsobici na trhu
strojirenské vyroby, u kterych neni mozné smluvit takové podminky a uvalenim sankci,

za opozdéné platby, by méli za nasledek ukonceni spoluprace.

Dalsi ze zplisobd, jak sniZit obratkovost pohledavek, a znamend pro obchodni partnery
pozitivni motivaci, je poskytnuti skonta z fakturované castky, v pfipad€ splaceni
zavazku ptred dobou splatnosti. Takové sniZzeni by znamenalo sniZeni trzeb o tuto Cast.
Pokud by vSak skonto pozitivné piisobilo a podnik by obdrZel inkasa z pohledavek
Vv dostate¢né mife, Ze by nebyl nucen vyuZivat cizich prostfedkli (pfevazné se jedna o
kratkodobé kontokorentni uvéry), tspora nakladovych urokl by pokryla ztratu z trzeb a
V konecném dusledku by poskytované skonto pozitivné ovlivnilo ziskovost podniku.
Jestli ma byt skonto efektivni, musi pfedchazet hloubkovy prizkum majetkové struktury
spolecnosti, s cilem zjistit, na které kratkodobé pohledavky by se mé¢lo skonto aplikovat
a Vv jaké mitfe. Podrobna analyza je nutnd, aby byl skontem zajiS§tén dostate¢ny piisun
vysoce likvidnich prostfedki pfi nepatrném sniZeni celkovych trzeb, takova situace by

pozitivné pusobila na okamzitou likviditu, kterd vykazuje v poslednich tfech letech
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problematické hodnoty, které jsou pod hranici obecné uznavané hodnoty 0,2.

Dalsim feSenym ukazatelem je obrat stalych aktiv. Ten dava dlouhodobé teoretickou
moznost realizovani investic do dlouhodobého majetku. Investice by se mohly tykat
pfedev§im hospodairského utvaru kontejnerové piepravy a vykopovych praci.
Prosttednictvim této podnikatelské ¢innosti, je podnik schopen poskytovat sluzby pouze
vV malém rozsahu. Z divodu nedostate¢ného vybaveni stroji a potiebné techniky,
nemuze spolecnost piijimat vétsi obchodni zakéazky, které se tykaji prave, jiz
zminénych, sluzeb v oblasti vykopovych praci. Realizované zisky z trzeb, plynoucich z
potenciondlnich moznosti na trhu pfepravy zeminy a vykopovych praci, by mohly

povysit tento hospodaisky utvar na jeden z hlavnich zdroji pfijmt spole¢nosti.

Potenciondlni mozZnost investic také poskytuje samotna mezinarodni kamionova
preprava. Spolecnost stale neobhospodaiuje prepravy zbozi do statt vychodni Evropy.
Rozsifenim vozového parku, by podnik dokazal uspokojit potfeby firem, které orientuji
sveé obchodni aktivity na inkriminovanou oblast Evropy. Je vSak nutné provést dikladné
analyzy, které¢ by odhalily potenciondlni moznosti na trhu vychodoevropské pirepravy

zbozi.

Prostfedky pro pokryti dfive uvedenych investic, by mohla spole¢nost ziskat z cizich
zdrojii. S vykazanymi hodnotami celkové zadluzenosti a s dlouhodobou schopnosti
tvofit dostatecny zisk, by firma neméla mit vaZné problémy, se ziskavanim prostredkil
od bankovnich domd, pfi pfijatelném troc¢eni. Hodnoty ziskovosti vlastniho kapitalu,
S prognézou budouciho rastu, by zcela urcit€ motivovaly soukromé investory,

k poskytnuti prostifedkd nutnych pro investice podniku.

Vyraznym nedostatkem shledavam skutecnost, ze spole¢nost nepraktikuje zadny systém
vnitropodnikového ucetnictvi, piestoze provozuje nékolik druhli podnikatelskych
aktivit, které spolu pfimo nesouvisi. Zachycovanim ndkladi a vynost tak, jak pfimo
souvisi s jednotlivymi utvary, by podnik dokéazal redln¢ posoudit ziskovost ¢i ztratovost
provozované ¢innosti. Z takové situace by firma ziskala vychozi pozici pro efektivné;si

planovani investic a hospodarnéjsi vynakladani veskerych druhti ndklada.
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ZAVER

Komplexni pohled na vysledky provedenych analyz vypovidd o shodném pribéhu
vSech sledovanych ukazateli, to 1ze vysvétlit skutecnosti, ze veskeré slozky majetku ¢i
kapitalu, které se podilely na vypoctu vybranych ukazateld, prochazely velmi

obdobnym vyvojem.

Pocatkem sledovaného obdobi byl rok 2004. V tomto roce spolec¢nost vykazovala
nadprimérné hodnoty ziskovosti vlozeného kapitalu, a stejn¢ jako tomu bylo u vétSiny
ukazatelli, byl rok 2004 ekonomicky silnym. Z makroekonomického pohledu, zjisténé
hodnoty koresponduji s vysledky, kterych v tomto roce dosahla ¢eskd ekonomika. Ta
byla pozitivné ovlivnéna vstupem Ceské republiky do EU spolu s ozivenim ekonomik
zapadni Evropy. Vstupem republiky do EU se staly tuzemské produkty zadanéjsi na
zahrani¢nich trzich a tim zvySeni objemu vyvozu nad dovozem. Na zvySeni pfidané
hodnoty méli velky vliv tuzemské podniky se zahrani¢ni kapitalovou ucasti. Tyto
podniky tvorily vyznamné portfolio klientd spolenosti Autoexpres CZ, kterad

pfepravovala jejich produkty zahrani¢nim odbérateltim.

Rok 2005 byl v duchu pokracujici expanze Ceského hospodafstvi, také v piipadé
podniku Autoexpres CZ lze pozorovat ekonomicky nejsilngj$i rok v hodnoceném
obdobi. V tomto roce spolecnost vykazala nejvy$Si Uroven zisku, ktery plynul
z provoznich ¢innosti. Také rentabilita celkového majetku byla nad nejvyssi arovni 40%
a obrat celkovych aktiv (19,1) poukazoval na prostor pro investice do produkcniho

majetku spole¢nosti.

V roce 2006 byl zaznamenan vyrazny pokles u vétSiny charakteristik, nutno vsak
podotknout, Ze firma uskute¢nila objemnou investici do krachujici spole¢nosti, ktera se
zabyvala kontejnerovou piepravou zeminy, a tuto firmu odkoupila. V inkriminovaném
roce je také zietelnd snaha tvofit rezervy, coz vyznamné ovlivnilo vykazované zisky
spolecnosti. Rok 2007 byl svym vyvojem identicky jako pfedchozi a vystupy této prace

nevypovidaji o opaku.

Kriticka situace byla zaznamenédna v roce 2008, kdy vSechny ukazatele ekonomické
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nepiiznivych skutecnosti 1ze nalézt ve zvratu ekonomického cyklu v recesi, coz bylo
koncem roku 2008 zplisobeno hospodaiskou krizi, kterd vyznamné oslabila zahrani¢ni
poptavku, coz negativné ovlivnilo vyrobce, kterym spolecnost poskytovala sluzby
Vv oblasti mezinarodni pozemni piepravy. Ceskd republika patfila do druhé viny
evropskych statt, ktefi v roce 2009 vystoupily z recese, a vlivem némecké ekonomiky
se tuzemské hospodarstvi dostalo do ptiznivé kondice, coz potvrzuji vysledky analyz
spolecnosti Autoexpres CZ, ktera byla touto situaci pozitivné ovlivnéna a od roku 2009

1ze pozorovat rostouci vyvojovy trend.

Zjistény progresivni vyvoj, ukazateli ziskovosti, vyznamné ovlivnil stanovené
prognozy, které piedpovidaji pozitivni vyvoj. Spole¢nost se vykazuje schopnosti tvorit
zisk, coz ji poskytuje velmi pevnou pozici a konkurenceschopnost na trhu. To by mohlo
z podniku udélat potencionalni moznost vyhodnych investic pro externi investory, ¢imz

by podnik mohl ziskat dostate¢ny kapital pro pokryti investi¢nich zdméri.

Hlavnim cilem prace bylo zajistit budouci ekonomicky vyvoj spolecnosti. V zavéru
analytické c¢asti prace byly vysloveny vlastni ndvrhy na zlepSeni nepfiznivych
skute¢nosti, které byly provedenymi analyzami identifikovany. Vyznamnym pfinosem
prace je také fakt, Ze poskytuje vychozi situaci pro rozsahlejsi a podrobnéjsi analyzy,
které by pozitivné ptispély K naplanovani budoucich vnitropodnikovych procest a
postupt tak, aby bylo dosazeno prognoézovanych hodnot, které vypovidaly o velmi silné

budouci finanéni stabiliteé.
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Piiloha ¢&. 1- Rozvahy za obdobi 2004 a7 200 sestavené do ¢asové rady. Udaje jsou

uvedeny v tisicich K¢.

Obdobi 2004 2005 2006 2007

AKTIVA CELKEM (v tis. K¢) 11 450 19611 26 382 35 557
A Pohledavky za upsany zakl. kapital -760 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek 1505 3248 6 305 12 694
B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0
B.Il. | Dlouhodoby hmotny majetek 1505 3248 6 305 12 694
B.1ll. | Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0
C Objezna aktiva 9 765 14 866 19 052 22 099
C.l. |Zasoby 0 0 83 213
C.1l. | Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 0
C.1. |Kratkodobé pohledavky 7522 14 009 17 493 19790
C.IV. |Kratkodoby finan¢ni majetek 2243 857 1476 2096
D.l. | Casové rozliseni 940 1497 1025 764
PASIVA CELKEM (v tis. K¢.) 11 450 19611 26 382 35557
A. Vlastni kapital 4 359 10 387 12 904 15334
A.l. | Zakladni kapital 100 100 100 100
A.ll. | Kpitalové fondy 0 0 0 0
Al E;Efgﬁiizgienjgfflny fond a 400 400 400 400
A.IV. | Vysledek hospodateni z min. let 900 3859 9 886 12 404
AV Vyslec}ek hospodateni bézného 0¢. 2959 6028 2518 2 430

obdobi

B. Cizi zdroje 7091 9210 13478 20 223
B.I. Rezervy 400 800 5800 10 000
B.1l. | Dlouhodob. zavazky 0 0 0 0
B.1ll. |Kratkodob. Zavazky 6 338 7502 7172 9 037
B.1V. |Bankovni Gvéry a vypomoci 353 908 506 1186
C.l Casové rozliseni 0 14 0 0




Piiloha & 2- Rozvahy za obdobi 2008 aZ 2010 sestavené do ¢asové Fady. Udaje jsou

uvedeny vV tisicich K¢.

Obdobi 2008 2009 2010
AKTIVA CELKEM 39 064 42 964 52 761
A. | Pohledavky za upsany zakl. kapital 0 0 0
B. |Dlouhodoby majetek 18 284 17 242 22 740
B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 994
B.ll. | Dlouhodoby hmotny majetek 18 284 17 242 21746
B.1ll. | Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0
C | Objezna aktiva 20 589 25 688 29 258
C.L Zasoby 307 245 289
C.Il. | Dlouhodobé pohledavky 0 978 2 287
C.II. |Kratkodobé pohledavky 18 791 23 233 25133
C.IV. |Kratkodoby finan¢ni majetek 1491 1232 1549
D.I. Casové rozliseni 191 34 763
PASIVA CELKEM 39 064 42 964 52 761
A. | Vlastni kapital 15691 16 879 24 939
Al Zékladni kapital 100 100 100
A.ll. | Kpitalové fondy 0 0 0
AllL 11:{Oenz(§;1/'vzr(13i Zflosrli(lij, nedélitelny fond a ostatni 400 400 400
A.IV. | Vysledek hospodateni z min. let 14 834 15191 18 412
AV. | Vysledek hospodateni bézného G¢. obdobi 357 1188 6 027
B. |Cizi zdroje 23 373 26 085 27 822
B.l. Rezervy 10 500 11 000 10 750
B.1l. | Dlouhodob. zavazky 0 0 32
B.1ll. | Kratkodob. Zavazky 10 850 13427 15749
B.IV. |Bankovni uvéry a vypomoci 2023 1658 1291
C.I. | Casové rozliseni 0 0 0




Priloha ¢. 3- Vykazy zisku a ztraty za obdobi 2004 az 2007 sestavené do Casové

Fady ( 1. ¢ast). Udaje jsou uvedeny v tisicich K&.

Obdobi 2004 2005 2006 2007
l. Trzby za prodej zbozi 43 14 1491 3745
Naklady na vynalozené zbozi 39 9 1198 3051
+ Obchodni marze 4 5 293 694
I. Vykony 24 829 62 182 77 868 87 875
B Vykonova spotieba 17 665 44 956 56 855 66 566
+ Pfidana hodnota 7168 17 231 21 306 22 003
C. Osobni naklady 2016 6 196 9498 11 376
D Dané a poplatky 64 180 348 442
E Odpisy DHM a DNM 436 893 602 1 060
m Ilr;kgizlﬁrodeje dlouhodobého majetku a 65 140 205 180
E iij‘;il;o:é;nc;religlr::daného dlouhodobého 0 175 595 124
Zména stavu rezerv a opr. polozek v
G. | provozni oblasti a komplexnich nakladd 400 400 5000 4200
pristich obdobi
IV. | Ostatni provozni vynosy 37 152 190 1225
H. | Ostatni provozni naklady 33 96 107 281
V. | Ptevod provoznich vynost 0 0 0 0
l. Ptevod provoznich nakladd 0 0 0 0
* | Provozni vysledek hospodareni 4321 9583 5641 5925
VI. | Trzby z prodeje cennych papiri a podilt 0 0 0 0
J. Prodané cenné papiry a podily 0 0 0 0
VL. xzjn;[iﬁ z dlouhodobého finan¢niho 0 0 0 0
T xgjne(;ls(i z kratkodobého finan¢niho 0 0 0 0
K. |Naklady z finan¢niho majetku 0 0 0 0
IX. | Vynosy z piecenéni CP a derivatl 0 0 0 0
L. Néklady z ptecenéni CP a derivati 0 0 0 0
M. Enmair; ftjgﬁ Srgzerv a opr. polozek ve 0 0 0 0
X. Vynosové troky 0 1 1 1
N. | Nakladové troky 16 39 57 98
XI. | Ostatni finan¢ni vynosy 4 12 14 59
0. | Ostatni finan¢ni naklady 635 1380 2263 2628
XIl. | Pfevod finan¢nich vynosi 0 0 0 0
P. |Pfevod finanénich nakladu 0 0 0 0
* | Finan¢ni vysledek hospodareni -647 -1 406 -2 305 -2 666




Priloha ¢. 3- Vykazy zisku a ztraty za obdobi 2004 az 2007 sestavené do Casové

Fady (2. ¢ast). Udaje jsou uvedeny v tisicich K¢&.

obdobi (+/-)

Obdobi 2004 2005 2006 2007
Q. |Dan z ptijmu za béznou ¢innost 715 2149 817 829
«« | Vysledek hospodareni za béZnou 2959 6028 2519 2430
¢innost
XIll. | Mimotadné vynosy 0 0 0 0
R. | Mimofadné naklady 0 0 0 0
S. | Dan z pfijmu z mimotadné ¢innosti 0 0 0 0
* | Mimotadny vysledek s hospodateni 0 0 0 0
T Pfevovd poodilu na hosp. vysledku 0 0 0 0
spole¢niktim
++« | Yysledek hospodareni za ucetni 2959 6028 2519 2430




Priloha ¢. 4- Vykazy zisku a ztraty za obdobi 2008 az 2010 sestavené do casové

Fady ( 1. ¢ast). Udaje jsou uvedeny v tisicich K&.

Obdobi 2008 2009 2010
l. Trzby za prodej zbozi 3163 2901 5 806
. | Néaklady na vynalozené zbozi 2615 2 385 3711

+ Obchodni marze 548 516 2095
1. Vykony 101 585 89 053 98 722
B Vykonova spotieba 80594 68 684 77673
+ Ptidana hodnota 21539 20 885 23144
C. Osobni naklady 16 101 15 652 14 435
D Dané a poplatky 526 909 798
E Odpisy DHM a DNM 1571 1487 1223
[ll. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu 953 486 133
F. Zﬁstatllfové cena prodaného dlouhodobého majetku a 33 47 0

materialu

Zména stavu rezerv a opr. polozek v provozni oblasti
G. a komplexnich nakladu p#istich obdobi 500 500 0
IV. | Ostatni provozni vynosy 773 1924 3468
H. | Ostatni provozni naklady 881 400 1020
V. Ptevod provoznich vynost 0 0 0
l. Ptevod provoznich nakladi 0 0 0

* | Provozni vysledek hospodareni 3 653 4 300 9269

VI. | Trzby z prodeje cennych papirti a podilt 0 0 0
J. Prodané cenné papiry a podily 0 0 0
VIl. | Vynosy z dlouhodobého finan¢niho majetku 0 0 0
VIIl. | Vynosy z kratkodobého finan¢niho majetku 0 0 0
K. Néklady z finan¢niho majetku 0 0 0
IX. | Vynosy z pfecenéni CP a derivati 0 0 0
L. Naklady z ptecenéni CP a derivata 0 0 0
M. Zmenva §taw rezerv a opr. polozek ve 0 0 0

finan¢ni oblasti
X. Vynosové troky 1 0 0
N. | Nakladové troky 129 82 79
Xl. | Ostatni finan¢ni vynosy 152 173 0
0. | Ostatni finan¢ni naklady 3148 3203 0
Xll. | Pfevod finan¢nich vynost 0 0 0
P. Ptevod finan¢nich naklada 0 0 0

* | Finan¢ni vysledek hospodareni -3 124 -3 112 =79




Priloha ¢. 4- Vykazy zisku a ztraty za obdobi 2008 az 2010 sestavené do casové

Fady ( 2. ¢ast). Udaje jsou uvedeny v tisicich K&.

Obdobi 2008 2009 2010

Q. |Dan z pfijmu za béznou ¢innost 172 0 0
** | Vysledek hospodai‘eni za béZnou ¢innost 357 1188 9190

Xlll. | Mimotadné vynosy 0 0 0

R. Mimotadné naklady 0 0 0

S. Dan z pfijmu z mimotadné ¢innosti 0 0 0
* | Mimotadny vysledek s hospodateni 0 0 0

T Prevon Poodllu na hosp. vysledku 0 0 0

spole¢nikiim
ok X?/f_s)ledek hospodareni za ucetni obdobi 357 1188 9190




