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Analyza vyvoje podniku v dob& hospodatské krize

Uvod

Je mnoho faktord, které zasadnim zplisobem ovliviiuji finanéni situaci podniku. Vedeni
finan¢ni analyza. Pro hodnoceni v obdobi krize je navic vhodné tuto analyzu rozsifit o
dal$i nastroje, jako jsou bonitni a bankrotni modely. Témito modely se také budu v mé
diplomové praci zabyvat — a to jak teoreticky, tak prakticky. Pouzivat je budu
v souvislosti s analyzou firmy Rafia, spol. s r.o0., kterd se zabyva gastronomii. Pozice a

vyvoj této firmy bude hodnocena v sedmiletém obdobi, a to od roku 2005 do roku 2011.

Cilem mé prace jsou nasledujici tkoly:
e predstavit firmu Rafia, s.r.o.
e vypracovat analyzu vyvoje podniku Rafia, s.r.0.

e zhodnotit ekonomickou situaci podniku a stanovit piistup k ptekonani krizového

obdobi

V prvni ¢asti diplomové prace bude popsan vyvoj hospodarské krize, jeji pficiny a

diisledky. Zminim se i o dopadu krize na podniky v Ceské republice.

Druha ¢ast prace bude vénovana charakteristice vybraného podniku. Zaméfim se nejen
na zakladni udaje, ale také na zajimavou historii firmy a v neposledni fad¢ kratce

predstavim jednotlivé provozovny. Diilezité je také zminit se o zakladni vizi této firmy.

Ve tieti ¢asti se jiz budu zabyvat finan¢ni analyzou v dobé hospodaiské krize. T¢ bude
pfedchédzet analyza vnéjsiho a vnitiniho prostfedi, kterda mi pomiize stanovit silné a
slabé stranky podniku a dale pfilezitosti a potencidlni hrozby. Samotna financni
analyza, jejiz soucasti je vertikalni a horizontalni analyza, a dale vysledky pomérovych

ukazatelli, bude rozSifena o bankrotni modely.

Zavér diplomové prace bude pojednavat o hodnoceni dopadii krize na podnik a také o

navrzich na pfekonani krizového obdobi.



Analyza vyvoje podniku v dob& hospodatské krize

1 Svétova hospodarska krize

1.1 Historie finan¢nich Kkrizi poslednich let

V ptipad€ rozhodovani, kam vlozZit volné finan¢ni prostfedky, je dobré znat déjiny
finan¢nich krizi poslednich let. Dle Kislingerové [6] zde uvedu n¢kolik klicovych etap

v poslednich tficeti letech.

americka bankovni krize — 1980 — 1995

e japonska financ¢ni krize — 1989 — 2004

e krize evropského sménného mechanismu — 1992 — 1993
e krize ¢eské koruny — 1997

e asijska finanéni krize — 1997 — 1998

americka hypote¢ni krize, kterd presla do globalni ekonomické krize — 2007 - ?

Jednotlivé krize mély ovSem jiné pficiny. Nekteré zemé trapil priliS vysoky zahrani¢ni
dluh kvili neptiznivému kurzovému vyvoji, jindy §lo o praci spekulantti. Nékteré krize

byly vysledkem ptehratych nebo naopak podchlazenych ekonomickych aktivit.

1.2 Hlavni pfic¢iny a dasledky svétové hospodaiské krize

Pricin této krize miZeme jmenovat hned nckolik. Jak uvadi internetovy zdroj
Wikipedia, zaklad spociva ve finanéni krizi Spojenych statd, nazyvané také americka
hypotecni krize 2007, kterd piesla, jak jsem se jiz zminila, ve finan¢ni a ekonomickou
krizi roku 2008 piisobici po celém svéte. Velkou roli tehdy sehréla cena ropy, ktera byla
v poloviné roku 2008 velmi vysokd a vedla k poklesu redlného HDP, ¢imz se zvysily
spotiebitelské ceny. Mezi dal$i pfi¢iny mlzeme také zatadit krizi poptavky, kterd
vznikla diky poklesu spottebitelskych nalad. Lidé méli strach z nadchézejici krize a tak

mgéli pocit potieby vytvofit si dostatecné rezervy.

V druhé poloviné roku 2008, kdy se naplno projevila finanéni krize, pfiSel propad
svétovych bank, ale 1 cen ropy. Vyvoj téchto cen, v€etné minima a maxima, je

znazornén v nasledujici tabulce.
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Tabulka 1 - Vyvoj cen ropy

Vyznamné datum DosaZena hranice (cena za barel)

18.1.2007 50 dolar(

3.1.2008 100 dolar(
26.6.2008 140 dolard
11.7.2008 147 dolart
17.9.2008 100 dolard
20.11.2008 50 dolart
19.1.2009 41 dolar(
14.5.2009 57 dolarl

Zdroj: vlastni zpracovani dle [6]

Z tabulky je patrné, ze hned ze zacatku roku 2008 byla ptekrocena hranice 100 dolart
za barel a cena se neustale zvySovala, az dosahla svého maxima 147 dolarti za barel.
ZvySovani ceny ropy zpusobily naptiklad spekulativni obchody, depreciace dolaru a

mimo jiné i poptavky Ciny pred olympiadou. [22]

V druhé poloviné roku se ale zacala rapidné sniZovat, na coz reagovala Organizace zemi
vyvazejici ropu (OPEC) tak, Ze omezila tézbu ropy. K ni¢emu to ale nevedlo a cena

ropy se na zacatku roku 2009 propadla aZ na své minimum, tedy 41 dolarti za barel.

Vratim se jesté s konkrétnéjSimi poznatky k americké hypotecni krizi a nastinim tak jeji
prabeh. Vie zaalo v roce 2004, kdy Federalni rezervni systém' (Fed) zvysil urokovou
sazbu a v dalSich letech zvySovani této sazby pokracovalo. V roce 2006 se ovsem tim
padem zacal projevovat klesajici zdjem o hypotéky, coz byl takovy prvni indikator
naznacujici bliZici se potize. Nasledovalo dalsi zdrazovani cen splatek a taktéZ rist cen
benzinu a potravin, coz mélo za nasledek nardst nesplacenych hypotecnich tvéra.
Banky musely reagovat hromadnym zabavovanim nemovitosti’ a jejich naslednym
prodejem. Nasledny pievis nabidky nad poptavkou zpisobil tlak na snizeni cen téchto
nemovitosti a banky tim pddem na prodeji tratily. Z obavy o neschopnost splacet vSak
domacnosti neprojevovaly o nakup nemovitosti velky zajem. Fed na tyto skutecnosti
zareagoval tak, ze v roce 2008 zacal snizovat zdkladni urokové sazby a zarovei véfil, ze

banky se zachovaji podobné. Ty vSak radikalni snizovani odmitly. Hypotecni krize

1 ’ ’ , I3 . r 7 7 r . ’ 140 . ’ ~ Y
Federalni rezervni systém je centralni bankovni systém Spojenych statli americkych. Je to ¢astecné

vefejna a ¢aste¢né soukroma instituce.

2 . . N . ~ ~ ’ . .o ~ M 7
V Americe funguji hypote¢ni uvéry jinak nez v Evropé — vlastnikem nemovitosti je az do fadného

splaceni uvéru banka.
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timto zacala prertistat v krizi likvidity a pielévat se do dalSich oblasti ekonomiky.
Béhem roku 2008 se propadéavaly burzy a hroutily se jednotlivé piedni banky. Ve chvili,
kdy krach oznamila ¢tvrtd nejvétsi investicni banka Lehman Brothers, propadaly se
jesté vice akciové burzy a problém s hypote¢nimi Uvéry jiz prestal byt hlavni pti¢inou
krize. V dtsledku dalSich udalosti ptiSel nejvétsi krach v historii Spojenych statd —
bankrot oznamila nejvétsi americkd spofitelna Washington Mutual. SniZzend spotieba
vedla ke snizeni HDP a ekonomika se dostala do recese. Do cennych papird krytych
americkou hypotékou ovSem investovala celd fada zahrani¢nich podnikli a tim se tato

krize stala celosvétovou. [17, 23]

1.3 Dopad finanéni krize na Ceskou republiku

Ceska republika nebyla samoziejmé vyjimkou a 1 na ni se podepsala finan¢ni krize,
poskytovani uvérl. Nejvice se krize dotkla primyslové vyroby, kde nastalo hromadné
propousténi zaméstnancu, jak uvadi Lazarevi¢ [25]. Vyvoj nezaméstnanosti v Ceské
republice je zaznamenan v nasledujicim grafu, ze kterého muZzeme vycist, Ze
nezameéstnanost se zvysila az v roce 2009, a to z 5,4% na 8%. V dalSim roce se opé&t

zvysila, a to o dalsi procento.

Obrdzek 1 - Vivoj nezaméstnanosti v Ceské republice za roky 2004 - 2010

Vyvoj primérné miry nezaméstnanosti (v %)

10 1 — _a— _a—

8 */ [ B

I ] _-— I [
6 ‘/ -/
e — — — S— — S — ® Nezaméstnanost (v %)

4 -

2 V7

0 L[N (N L (O O o g

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Zdroj: vlastni zpracovani dle [18]
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Pro lepsi predstavu, jak vypadala situace v primyslové vyrobé€, jsem vytvorila graf
znazoriujici vyvoj trzeb vtomto odvétvi v procentudlnich zménach. Pro vypocet

jednotlivych zmén jsem pouzila fetézovy index dle nasledujiciho vzorce:

_ap—an-—1

r x 100 (1)

ap

kde: r=procentudlni zména trzeb
ap = trzby v primyslovém odvétvi v roce n

ap.] = trzby v primyslovém odvétvi v roce n-1/

Obrizek 2 - Vyvoj trieb v priimyslové vyrobé CR za roky 2004 - 2010

Vyvoj trzeb v primyslovém odvétvi (v %)

20 -

\'\\.

T

_a—
I
_a—
I p—= _a— _ m Zmény trzeb (v %)
A

/UU4 2005 20Ub 200/ 2005 2010

Zdroj: vlastni zpracovani dle [18]

Z grafu je patrné, ze rok 2008 a 2009 byl pro primyslovou vyrobu velmi Spatny —

meziro¢né §lo tehdy o témét 16% propad.

Hlavni pii¢inou zhordené situace v Ceské republice byla sniZend spotieba v zemich
hlavniho exportu, coz nejprve vlada a ministerstvo podcenili. V letech 2008 a 2009, kdy
se globalni krize nasi republiky dotkla vice, se Ceska vlada proti dopadim snazila
bojovat — podporovala podnikatelské projekty a ministerstvo financi dokonce usilovalo
o snizeni sazby DPH ve vybranych odvétvich, pfedev§im ve sluzbach. Déle se krize
projevila v cestovnim ruchu. Vzhledem k tomu, Ze ostatni staty byly zasazeny krizi
dive nez my, omezil se pohyb turistd sméfujicich do Ceska. Rok 2009 byl rokem

snizovani cen primyslovych vyrobct, ale zaroveni zvySovani cen plynu, elektfiny a
11
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vody, coz samoziejmé ovlivnilo domécnosti 1 podnikatelské prostiedi, a projevilo se to

v hospodatském vysledku. [24]

Jesté se zminim o vyvoji HDP v Ceské republice, protoZe pravé na vyvoj této
makroekonomické veli¢iny koneckoncli plisobi vSechny ostatni vlivy a rozhodnuti.
Z nasledujiciho grafu je mozné vycist propad, ktery nastal v roce 2009 a Cinil 4,5%
oproti roku 2008. V dal$im roce uz ale opét vykazoval meziro¢ni rust. Stejné jako u
vypoctu zmén trzeb v primyslovém odvétvi (obrazek €. 2), i zde jsem pro vypocet zmén

pouzila fetézovy index.

Obrdzek 3 - Vivoj HDP v Ceské republice za roky 2004 - 2010

Vyvoj zmén HDP v CR (v %)
8 T y ___/
6 . y ___/
4 _/ y____/
2 _/ I il_
- ® Zmény HDP (v %)
O T 1 1 1 1 -l 1
2010
-2 A
4
N ar S o o O O |

Zdroj: vlastni zpracovani dle [18]

Ceska narodni banka se samoziejmé do feseni krizové situace aktivné zapojovala. Krom
toho, e snizila sazby dvoutydennich repo operaci’, depozitni facility* a marginalni
zéptjéni facility’ na historické minimum, zavedla pravidla pro lepsi fungovani
finan¢niho trhu a dohledu nad nim. To vyplyva z internetové encyklopedie Wikipedia
[17]. Dle Singera [30] se naptiklad jednd o fadny monitoring, intenzivni komunikaci
navenek s cilem uvést na pravou miru veskeré dezinformace a o tésné¢js$i mezinarodni

spolupraci narodnich dohledu.

3 Poskytnuti ivéru se zajistovacim pievodem cennych papirii.

* Poskytuje bankdm moznost uloZit pies noc u CNB bez zajisténi svou piebytecnou likviditu.

> Marginalni zaptjéni facilita poskytuje bankam, které maji s CNB uzavienou ramcovou repo smlouvu,
moznost vypujcit si ptes noc formou repo operace likviditu.

12
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1.4 Novy pohled podnikatelské sféry na oblast hodnoceni rizik

Podnikatelska sféra se z krizové situace snazila poucit a jednou z oblasti, ve které
realizovala zmény, které by mély v budoucnu pomoci snizit intenzitu dopadu blizici se
krize, je oblast hodnoceni rizik.® Nejvice tyto zmény v chapani pojmu riziko promitaji
v investi¢nim rozhodovani, v oceriovani firem a dokonce také v béZzném finan¢nim
tfizeni podniku. Budu hovofit pouze o nékterych skupinach rizik — predev§im téch,
jejichz popularita stoupla teprve v posledni dobé&. Dle Kislingerové [6] obecné
rozeznavame dva druhy rizik, a to rizika systematickd a jedinec¢nd. Systematickym
rizikem rozumime riziko plynouci ze vSeobecné neocekavanych udélosti, jde napiiklad
o riziko politické, riziko nelikvidity apod. Naproti tomu riziko jedine¢né vychazi
z manazerské neodpovédnosti, z finan¢niho ¢i podnikatelského rozhodovani apod.
V dalsi ¢asti mé prace se budu zabyvat pfedevSim témito piipady: riziko manaZerské
neodpovédnosti, riziko politické, riziko modernich trhii, riziko pohybu trokovych mér,

riziko nelikvidity a riziko platebni neschopnosti.

V nasledujicim textu se budu opirat pfevazné o poznatky zpublikace autorky

Kislingerové [6].

1.4.1 Riziko manaZerské neodpovédnosti

Toto riziko tady bylo vZdy, uz od pocatku toho, co se zacaly najimat lidi na vedeni
firmy misto majitele. Jde samoziejmé predevsim o to, Ze veskeré ¢innosti a rozhodovani
manazera nevedou ku prospéchu majitele, nybrz ku prospéchu vlastnimu. Z tohoto
vychazi ptipady, kdy manazefi netidi podnik tak, aby dosahoval dlouhodobé prosperity
a stabilniho rlstu, ale aby dosahoval kratkodobych kritérii, jako je okamzitd ziskovost
apod. K témto kroklim je vede plnéni podminek vlastnich bonusovych programi, jak
jsem se jiz zminila. Nasledkem toho je podstatné zvySeni manazerskych piijmu. DalSim
problémem se stava to, ze je zanedbavdna komunikace ve spolecnosti. Manazefi
podceriuji dopady neexistence komunikace a vysledkem je nedostate¢na diivéra svych

zaméstnanci. Dusledkem je Spatné ¢i zaddné piijeti riznych opatfeni a postupti

% Pojem riziko zde chapeme jako uréitou moznost, Ze s n&jakou pravdépodobnosti dojde k situaci, ktera je
jina, nez jsme puvodné piedpokladali. V souvislosti s tim hovofime o tzv. managementu rizik, coz je
systematicka integrace rizika do manazerskych rozhodovani. [35]
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k restrukturalizaci a firma tim padem neni schopna tak dobie obstat na trhu. S t€mito
ptipady se ovSem dé& do urCité miry bojovat. Do budoucna by méli majitelé¢ firem
vytvaret souvztazné vztahy a najimat si manazery na mnohem del$i obdobi, neZ jsou
napiiklad 3 roky. Na takové obdobi jsou vétsinou lidé najimani jen na splnéni urcitého
ukolu nebo cile. Uréitym feSenim je tvofit tyto funkce ze zaméstnanci, ktefi ve firme

pusobi jiz delsi dobu.

1.4.2 Riziko politické

Pod pojmem politické riziko rozumime ptfedevSim dopady rGznych rozhodnuti
exekutivniho a legislativniho fadu. Jde o zmény podnikatelského prostiedi, zdkazy a
ptikazy ovliviujici postupy v podnikéni apod. Konkrétné¢ se jedna o zmény danovych
predpisti, o kriminalizaci podnikéni, cenové a objemové regulace a tak déale. Do
politickych rizik mizeme zahrnout i valeéné konflikty, které maji fatdlni dopad na
podnikani a ekonomiku vibec, stejné¢ tak jako rizné revoluce. Proti valkdm nebo
revolucim se podniky jen téZko mohou bréanit nebo se na n¢ néjak pfipravit. Jsou tu ale
jind rizika, se kterymi se muze, alespon ve vyspélych zemich, pocitat. Jedna se o rizika
danovych sazeb. Ukazuje se vSak, ze ani rist domaci ekonomiky nebude stadit na
splaceni schodkil vefejnych dluhd. Resenim miiZe tedy byt zvySovani dafové zatéze a
tedy 1 zvySovani cen prace. Podnikova sféra se ovSem bude snazit o dafiovou

. . . I rox N1 v r re 7
optimalizaci a nasledné premisténi sidla firmy do dafiového réje.

1.4.3 Riziko modernich trhi

Budeme nyni vychazet z tabulky &. 1 na strané& 3. Jedna se zde o vyvoj ceny ropy®, ktery
je v poslednich letech velmi nevyzpytatelny. Od zacatku roku 2007 do Cervna roku
2008 se cena za barel ropy zvysila ptiblizné trojnasobné. Hlavni pti¢inou tohoto vykyvu
je pritomnost finanénich investord na burzach, kterym se také tika spekulanti. V roce
2009 se cena ropy propadla zpét k hranici 50 dolarG za barel. Zadné analytické
spolecnosti vSak tyto vykyvy nijak neptfedpovidaly a proto se podniky proti témto

ristim a propadim nemély diivod pojistovat. Jenomze ani v soucasné dobé neni

7 Zemg, ve kterych maji zahrani¢ni firmy mimofadnou dafiovou vyhodu. Cilem téchto zemi je piilakani
zahrani¢niho kapitalu a vétSinou se jedna o malé zemé s nizkym poctem obyvatel.
¥ Nejedna se pouze o ceny ropy, ale i dalsich komodit.
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opodstatnéné se dlouhodobé¢ zajist'ovat proti tomuto riziku. Neni totiz zadny model, dle

kterého bychom zjistili vyhodnost zajisténi na nékolik let dopredu.

1.4.4 Riziko pohyblivych urokovych mér

Jak uz nadpis napovida, ptijde zde hlavné o centralni bankovnictvi a jeho vztah k vladni
ekonomické politice. Jde o to, Ze obdobi krize je velmi nachylné ke snizovani
urokovych mér, ovSem pii zvySovani readlné ceny penéz. Prvnim divodem je pokryti
schodktl vladou a proto je potieba zvysit poptavku po piijckach. Dalsim divodem miize
byt neustdld nediivéra na mezibankovnim trhu, kdy si banky nechtéji navzijem
pujcovat. Na zakladé toho se ovSem ocekava vysoka inflace. Podniky se proti tomuto
jevu mohou chranit pouze dlouhodobou adaptaci na nové ekonomické prostiedi a hlavni
roli v této adaptaci by mél hrat klesajici trend podilu cizich a vlastnich zdroji. Pokud
jsou podniky pfili§ zadluzené, nemohou v takovéto krizové dobé piezit. Dal§i moznosti
je situace, kdy akcionafi nebo majitelé poskytnou nové prostiedky — bud’® formou

zvyseni zakladniho kapitalu, nebo formou emise akcii.

1.4.5 Riziko nelikvidity

Otazka rizika nelikvidity souvisi s pfedchozim feSenym problémem a jednd se tu o
akciové trhy. V soucasné krizové dobé jsou existujici trhy mélké a jejich likvidita je
podstatné mensi, neZz v minulosti. Z tohoto divodu jsou velmi t€zké rozhodnuti, kam
umistit podnikové rezervy’ a soucasné trhy nejsou piili§ piatelsky naladéné
k umistovani rezerv naptiklad do podnikovych obligaci. Vlastnici davaji pfednost jisté
soucasnosti pted nejistou budoucnosti a radéji vypléci dividendy, nez aby zhodnocovali

vlastni kapital.

1.4.6 Riziko platebni neschopnosti

Nejdiive by zde bylo vhodné objasnit pojem platebni neschopnost. Tento pojem je Casto
chybné zaméfiovan s pojmem platebni nevile. V piipad¢ platebni neschopnosti dluznik
nema k dispozici zdroje, kterym by dluh splatil, kdezto v ptipadé platebni neviile jsou

disponibilni zdroje dluznikem zamérné zadrzovany, jelikoz je pro néj tento postup

9 vy y o . Yy e oy
Samoziejmé za predpokladu, ze je firma natolik finanéné zdrava, Ze si mize dovolit premyslet o
umistovani podnikovych rezerv.
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vyhodnégjsi. Dluzné firmy ovSem ptenaSeji problémy se splatnosti na své dodavatele.
Evropska unie podnika kroky, které by zabranily nedodrzovani platebnich podminek a

snazi se vymyslet pravidla, kterd zakazuji n¢které praktiky v této oblasti.
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2 Predstaveni spolecnosti Rafia, s. r.o.

2.1 Zakladni adaje

Spolecnost, o které bude pojednavat tato diplomova prace, se jmenuje Rafia, s.r.o. (dale
jen Rafia). Jeji pravni forma je spolecnost s ru¢enim omezenym a predmétem podnikdni
této spolecnosti je piedevSim hostinskd cinnost, dale pak nadkup zbozi za ucelem
nasledného prodeje. Sidlo této firmy se nachazi v Plzni, v Prazské ulici 23. Momentalné
provozuje dvé restaurace. Tato firma byla zapsana do obchodniho rejstiiku 20. dubna
roku 1994. Jeji zékladni kapitdl mé proto stale ve vysi 100 000,- K¢ Mé jednoho
majitele, Davida Slesingera, ktery je zaroven jednatelem. Firma méa celkem 22

zaméstnancu.

2.2 Historie spole¢nosti

o 1994

Dne 20. dubna se zaklad4 firma Rafia, s.r.o. Gcelové na zdkladé¢ koupé domu panem
Slesingerem v Prazské ulici v Plzni. Rafia je tedy ndjemcem u pana Slesingera.

o /995

V zakoupeném domé fungovala restaurace Vindrna u Vokouna, kterou Rafia v tomto
roce zacala provozovat. V tomto domé zaroven vznika sidlo spolecnosti.

e /996

V prostorach zminéného domu se zfizuje obchod s ruéni praci s ndzvem Krasnd Jizba,
kde se jednalo o franchising, kterd je pod vedenim firmy Rafia. Zaroven s timto
obchodem se stale provozuje Vinarna u Vokouna.

e 1997

V tomto obdobi se v Prazské ulici stavi dalSi objekt, kde se zfizuje obcerstveni s
nazvem Rybarskd basta zamétujici se na jidla z ryb. Toto obcerstveni se muselo v roce

2005 zrusit, kvali rekonstrukci ptilehlého prostranstvi.
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o 1998

V této dob¢ ve spolupraci s majitelem objektu v Malé ulici pobliz namésti v Plzni byla
vytvofena stiedovékd kr¢ma Stard Sladovna, kterd funguje dodnes a je hlavni
provozovnou podnikani.

e /999

Zanik4a obchod Kréasna jizba, Rafia tyto prostory dale pronajima tfetimu subjektu a
zacind se uzce specializovat na gastronomii.

e 2000

Rusi se Vinarna u Vokouna a ve zrekonstruovanych prostorach se buduje dalsi
sttedovéka kréma s nazvem Satlava, coz byla pobocka Staré Sladovny.

e 2002

V tomto roce se Rafia rozhodla zainvestovat do Staré Sladovny, jelikoz zacala byt velmi
navs§tévovanou restauraci. Kapacita kuchyné jiz nestacila a tak se pomérné velka
investice vlozila do vybaveni a kompletni rekonstrukce pravé téchto prostor.

e 2003

Piichazi povodné, které okamzité zruinuji krému Satlava v Prazské ulici. Po opétovné
rekonstrukci prostor je spolecnost Rafia pronajima dal§imu subjektu. Zaroven vyhrava
vybérové tizeni na provozovani obcerstveni v zoologické zahrad¢ v Plzni. Zacina tedy
provozovat obcCerstveni Sibifsky Srub a Statek Liiftnerka.

o 2004

V rezii Rafie se buduje centralni restaurace v zoologické zahradé s ndzvem Kiboko,
které provozuje asi tfi roky spolu s dal§imi dvéma, jiz zminénymi provozy.

e 2007

V tomto roce si do vlastnich rukou bere Rafia restauraci v arealu zamku Kozel, kterou
v sezdn¢ provozovala po dobu dvou let.

e 2009

Zagina se s provozem restaurace ve Stahlavech, ktery fungoval také po dobu dvou let a
zéaroven se otevird kavarna v Plzni, jejiz provoz se po jednom roce predava jiné osobé.

e 2010
V pocatku roku se zfizuje restaurace U Kamenné studny s pomérné vysokou urovni

moderni gastronomie.
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2.3 Charakteristika provozoven

2.3.1 Stara Sladovna

Tato restaurace s hlavnim zaméfenim na autenticky zéazitek z dob stiedoveéku vznikla
v roce 1998. Nachazi se v tésné blizkosti plzefiského ndmésti v Malé ulici 3 a vznikla
ptestavbou plivodni pivovarské sladovny. Kapacita této restaurace je 160 mist ve dvou
patrech. Vybavena je dvéma bary, ale pouze jednou kuchyni. Interiér, stejné tak jako
kuchyné, je zaméfena na staro¢eskou kulturu. Atmosféra restaurace je umocnéna
dobovymi kostymy, které ma obsluha na sobé, hotficim krbem a samoziejmé druhem
reprodukované hudby. Casto se tu také potadaji rizné akce, jako napiiklad Sermitské
zapasy nebo vystoupeni zivé kapely. Objekt, ve kterém se Stara Sladovna nachdzi je

soukromy, spolecnost Rafia je tedy najemcem.

Popisem této restaurace jsem se jiz zabyvala v mé bakalaiské praci, ze které jsem také

pouzila informace obsazené v tomto odstavci.

2.3.2 U Kamenné studny

Restaurant U Kamenné studny vznikl v roce 2010 a nachazi se v blizkosti restaurace
Stard Sladovna. Umisténi je strategicky vyhodné jak z hlediska konkuren¢ni vyhody,
tak z hlediska provoznich ¢innosti, jako je na piiklad zadsobovani a podobné&. Jak jsem
jiz tekla, tato restaurace se zamétfuje na moderni gastronomii, je tedy opakem druhého
podniku. Kapacita vnitinich prostor je 30 mist a jeji vyhodou oproti Sladovné je
venkovni zahradka, kterd ma dalSich 30 mist. Cely objekt, ve kterém funguje tato
restaurace, je opét soukromy, takze i zde muzeme mluvit o spolecnosti Rafia jako o

najemci.

2.4 Vize spole¢nosti

Hlavni vizi této spole¢nosti je rozsifit své portfolium restauraci o nova zameéfent,
neopirat se pouze o jeden styl. Do budoucna ma firma v planu otevfit jest¢ minimalné

jeden provoz s odliSnou gastronomii. Vyvarovat se chce naopak sezénnim zélezitostem,
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z divodu vysoké nevyvazenosti piijmul a obtiznosti hledani personalu. Nyni pfedstavim

jednotlivé komponenty, které jsou vizi formulovany.

2.4.1 Zakaznici

Velkou ¢ast hostii v podnicich firmy Rafia tvofi zaméstnanci riznych spolecnosti, jako
je naptiklad Yazaki, Daikin, Strabag a podobné¢, ktefi tam kazdorocné potadaji firemni
akce. V tomto ptipadé¢ je cilem udrZet si ptizenl téchto firem. Dalsi skupinou zédkaznikl
jsou hosté ze zahrani¢i. Ceska stiedovékd kréma, jako je Stara Sladovna, pro né
predstavuje autenticky zazitek z dob stiedovéku. Cilem u této skupiny hostl je zvysit
pocet zahrani¢nich firem, které se ve Sladovné také pftilezitostné stravuji. Posledni
skupinou jsou hosté, u kterych se presné¢ neda piedvidat, zda piijdou nebo ne.
Predstavuji kazdodenni navstévy, jejichz pocet se ovsem v poslednich letech snizil, coz
predevsim prisuzuji ekonomické situaci nejen v Ceské republice. Tu se firmé zlepsit
nepodafi, a proto se zamétruje na poskytovani co nejkvalitnéjSich sluzeb a zaroven na

vytvareni nabidek, které budou vyhodné nejen pro ni, ale i pro hosty.

2.4.2 Produkt

Spolecnost chce byt spojovana s kvalitnimi sluzbami. Predevsim se tedy jedna o jidlo a
obsluhu, ale zdaleka to neni jediné, co se snazi hostim nabidnout. Co se tyCe Staré
Sladovny, ta je zamé&fena na speciality stiedoveké kuchyné. Cilem je neustdle hostim
nabizet nova zajimav4 jidla a také rozsitit doprovodny program. V této dobé€ se nabizeji
firmam akce, jako napiiklad ukézka z historického Sermu nebo vystoupeni stfedovéké
zivé kapely. Do budoucna by chtéli tento program piredvadét i ostatnim hostim, u
kterych by byla diky tomu moZznd opakovana navstéva. Kvalitni sluzby jsou
samoziejme spojeny i s obsluhou, na které by také chtéli zapracovat. Tato komponenta
by se dala rozdélit do n¢kolika produktovych balicki, nékteré z nich Gzce souvisi s jiz
zminovanymi zdkazniky. Jednim z nich je denni menu, které je nabizeno pies obédy za
zvyhodnénou cenu. Dal$im jsou zvyhodnéné programy pro firemni akce (a to i ze
zahrani¢i). Déle je v nabidce vyhodnéjsi stravovani pro lidi, ktefi si délaji doptedu
rezervace, protoze tim pomohou usSetfit ur¢ité naklady. Pak jsou tu obcasné slevové
akce pomoci internetovych portalt a posledni jsou tu hosté, kteti ptijdou bez rezervace

mimo obédovych menu.

20



Analyza vyvoje podniku v dob& hospodatské krize

2.4.3 Trh a jeho segmenty

Tato komponenta v tomto piipad¢ tizce souvisi s mnozstvim zakazniki, o kterém jsem
se jiz zminila. Jde tedy pfedev§im o zvySeni zdjmu zahrani¢nich zakaznikd, ¢imz by se
zvysil trzni podil v zahranic¢i. Zaroven je samoziejmé na misté¢ snaha zvysit podil na

¢eském trhu.

2.4.4 Technologie

Technologie vyuzivanad firmou Rafia je viditelna pfedev§im v pfipravné pokrmi.
Spottebice a nastroje pro vyrobu jidel nejsou dle posledni nejnovéjsi technologie, ale
jsou dostate¢né vykonné a nakladové piijatelné. V nejbliz§i dobé proto firma neuvazuje

o technologické inovaci.

2.4.5 Filozofie zAméru
Hlavni filozofii je se ve velkém mnoZzstvi konkurence udrZet na urcité tirovni, nabizet

kvalitni sluzby pfi ptijatelnych nékladech a timto se vyhnout zaniku.

2.4.6 Verejna image

Momentalné Stard Sladovna vystupuje jako restaurace s atmosférou z dob stredovéku.
Tento status této provozovny by si chtéli udrzet a jeSté navic by chtéli, aby se hosté,
kteti se ho chystaji navstivit, mohli t&Sit na doprovodna vystoupeni a tudiz brat tento
podnik jako pfilezitost zazit néco neobvyklého. Druha restaurace je opak — jak jiz bylo
feceno, prezentuje se jako moderni gastronomie, ve které se planuje neustale zlepSovat,

¢imZ mam na mysli 1 sledovani moderniho trendu v gastronomii.

2.4.7 Socialni koncepce

Momentaln¢ firma zaméstnava osoby ve vékovém rozmezi 20 — 30 let. Je ovSem vidét,
Zze pro tuto praci je potieba zaméstnat lidi vysSiho véku, protoze mivaji vétsi
zodpovédnost. Zaméstnanci jsou hodnoceni hodinovou mzdou na Grovni odpovidajici
trzbam. Na jedné sméné byva najednou az Sest zaméstnancti, coz ma firma do budoucna
v planu snizit. Neznamend to ovSem sniZzeni stavu personalu, ale snizeni poctu
odpracovanych hodin. Persondl na jedné sméné tak bude muset podavat vétsi vykony.

Motivaci pro zaméstnance jsou jednak odmény od hostid, které si po kazdé smeéné
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odnesou, tak 1 vyse jejich mzdy, kterou dostanou od vedeni firmy. Findlni vySe mzdy se
totiz odviji od kvality odvedené prace. V praxi to znamend, Ze pokud né¢jakym
zpusobem porusi pfedem stanovend pravidla, pfijdou financni postihy, které se odrazi
ve vySi odmén, které dostavaji od zaméstnavatele. Tento systém odménovani by chtéli
zachovat, ale do budoucna bude potieba byt daslednéjsi v kontrole kvality odvedené

prace.

2.5 Dlouhodobé cile a strategie jejich dosaZeni

Jednou z nepfiznivych strdnek spolecnosti Rafia je pomérné vysokd zadluZenost.
ZvySenim trzeb a snizenim nakladi se firma dostane ze statusu dluznika nebo alespori
se jeji dluh snizi.

Prvnim cilem je narist trzeb. Zvyseni trzeb souvisi se zvySenim poctu zakazniki. Jak
jsem jiz ptedeslala, podnik se bude snazit zvysit pocet firemnich akci ze zahranici a
zaroven pocet kazdodennich hostli. Tyto cile budou podpoteny zlepSenim propagace.
Reklamni spoty v televizi a na rddiovych stanicich jsou velmi drahé, proto by se chtéli
vénovat spiSe reklamé v psané form¢ a zvysit tak vydaje na reklamu jen minimalné.
Zvyseni trzeb bude dale podpofeno zvySovanim kvalifikaci zaméstnanci. Zvysi se tim

ovSem socialni néklady.

Dalsim cilem bude sniZeni nakladu. Jak jsem se jiz zminila, Gspora se bude projevovat
zejména v nakladech na mzdy. Musi se omezit prostoje, které vznikaji pfi nominovani
brigddnikti do prace. Déle by se mohly snizit naklady na rezii. Na nakup potravin,
které nam nevozi samotni dodavatelé, se jezdi kazdy den. Omezenim jizd by se sice
zveétsily zasoby, ale vzhledem k tomu, Ze prostory na skladovéani k dispozici jsou,
nevznikly by dodateéné naklady na skladovani. S timto souvisi i naklady na vyrobu,
ve smyslu druhu nakupovanych surovin. Pak by bylo dobré se také zaméfit na snizeni
nakladi na energie. Zavedou se pravidla pro vypinani spotfebi¢ii na noc, vymeéni se
klasické vodovodni baterie na baterie s davkovacem vody, papirové utérky za elektrické
rychlosusice a podobné. Vyzada si to urcité investice, ale nemély by byt pro podnik

v v

takovou zatézi.
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Idedlni strategii pro dosazeni stanovenych cilli je intenzivni strategie. Podnik se
nechysta inovovat své produkty a proto dobrou strategii je trzni penetrace, pomoci
které by se m¢l zvysit podil na stavajicim trhu se stavajicimi produkty, pfi sniZovani
nakladii. Bude se také snazit zvySit propagaci a také kvalitu svych produktd. Dalsi

strategii je rozvoj trhu. To souvisi se snahou podniku prohloubit a rozsitit své ptisobeni

1 pro zahrani¢ni hosty.
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3 Analyza vyvoje spole¢nosti Rafia, s.r.o.

V této Casti mé diplomové prace jsem cCerpala predevSim z vykazi analyzované
spole¢nosti, dale pak z vyro¢nich zprav firmy. V nékterych piipadech jsem pouZila
informace zvefejnéné Ceskym statistickym Gfadem a Ministerstvem pramyslu a

obchodu Ceské republiky.

3.1 Analyza interniho a externiho prostredi

Kromé vysledkil z oblasti financi je tfeba se zam¢fit 1 na dalsi, neméné dilezité oblasti.
Analyza interniho a externiho prostfedi ndm pomiZze zjistit, jaky vliv maji jednotlivé
komponenty téchto prostfedi na dany podnik. Externi analyza bude rozdélena na
makroprostiedi, které je nezavislé na jedndni podniku, a mezoprostiedi, které lze
ovlivilovat jen ¢aste¢né. Z vysledkl pak sestavime seznam hrozeb a piileZitosti. Interni
analyza se zabyva pouze mikroprosttedim a z vysledkil sestavime seznam silnych
stranek, na které by se podnik mél zaméfit a slabych stranek, kterych se mél podnik

vyvarovat.

3.1.1 Externi analyza — makroprostiedi

Legislativa

Dan z ptidané hodnoty je jednou z véci, jejiz zména sazby ovlivni nd$ strategicky
zamér. Dnesni sazba pii nakupu potravin ¢ini 14%, ale uvazuje se o jejim zvyseni. Jisté
by to zvysilo i nédklady firmy. Dal$im platnym zédkonem, ktery se firmy tyka z hlediska
nakladu, je vySe povinnych odvodi za zaméstnance. Legislativa mlize pusobit negativné
i z hlediska dodate¢nych predpist, které neustdle vznikaji a zanikaji. Piikladem je
ptipad, kdy vznikl pfedpis o nutnosti mit na provozovné bezdotykové vodovodni
baterie. Firma tedy musela zainvestovat, ale nakonec se ukézalo, Ze zbyte¢n¢, protoze
do roka byl tento zdkon zruSen. Podobn¢ se musi postavit k zdkonu o koufeni ve

vetejnych prostorach, ktery je nyni pfedmétem feseni.
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Demografie

Firma a jeji provozovny se nachdzi v Plzni, &tvrtém nejvétsim mésté Ceské republiky,
kde zije kolem 180 000 obyvatel. Neni tady proto problém tykajici se nedostatku hostii
z divodu nizkého poctu lidi v nejbliz§im okoli restaurace. Starou Sladovnu navstévuji
vSechny vékové kategorie, nejméné vSak studenti. To prikladam vySsi cenové kategorii.

V Plzni se nachazi 1 hotelova Skola, ve které jsou potencidlni budouci zaméstnanci.

Ekonomika

Co firmu ovliviiuje z ekonomického hlediska, jsou platné ménové kurzy. Vzhledem
k tomu, ze by chtéla zvysit sviij podil na zahrani¢nim trhu, bylo by pro nas dobré
oslabeni Koruny vii¢i Euru. Zajistilo by to pfiliv zahrani¢nich turistii a naopak. Zminim
jesté urokové sazby, kde se musi fesit optimalizace pouziti ciziho kapitalu z hlediska
jeho nakladl. Samoziejmé i vyvoj HDP a nezaméstnanosti, coZz bylo poznamenano
krizi, je ovliviiujicim faktorem. V nasledujici tabulce je zobrazen vyvoj dulezitych

makroekonomickych ukazateld.

Tabulka 2 - vyvoj makroekonomickych ukazatelit

Indikator 2008 2009 2010 2011

HDP
Primeérna inflace

Mira nezaméstnanosti
Kurz CZK/EUR
Urokové sazba

Zdroj: viastni zpracovani dle [19, 29]

Z tabulky je patrné, ze vyvoj kurzu CZK/EUR neni pro firmu pfili§ piiznivy a ¢astecné
ji znemozni dosahnout cild. Vyvoj inflace ukazuje, Ze ji pravdépodobné inflace tolik

neovlivni. ZvySovani HDP je ptiznivé.

Sociologie a kultura

V Ceské republice existuje socialni systém v podobé jidelnich kupont, tedy stravenek.
V restauracich spolecnosti Rafia jsou uplatiiované velmi casto. Nékolikrat se jiz
spekulovalo o tom, Ze se tento systém zrusi. Pro firmu by to byla dalsi ptilezitost, jak
snizit naklady, protoze zkazdé stravenky si pfislusné spolecnosti za vyménu berou

kolem 6% z hodnoty stravenky. Firma sice muze pfestat stravenky akceptovat, ale tim
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by si piihorsila, protoze by se potencidlni hosté s nimi pfesunuli do jinych restauracnich

zafizeni.

Technologie

Rafia pracuje s pomérné vyspélou technologii, ale konkurence mize samoziejm¢é mit
vyspélejsi. V kvalit¢ pokrmi a obsluhy se to ovSem nijak vyrazné neodrazi a proto

nevidim hrozbu v tom, kdyby si konkurence potidila nejnovéjsi technologii.

Politika
Politicka situace v nasem stat¢ nijak vyrazné neovliviiuje chod firmy. Jediné, o co
usiluje, jsou granty na kulturni akce spojené s gastronomii, které jsou realizovany

jednou do roka.

Ekologie
K ekologii firma pfistupuje zodpovédné. Trtidi odpad dle zdkona a odevzdava
k recyklaci vyfazené spotiebice. Také s nebezpecnym odpadem naklada, jak ji zdkon

nakazuje.

3.1.2 Externi analyza - mezoprostiedi

Mezoprostiedi analyzuji pomoci Porterova modelu péti sil.

Konkurence v oboru

Konkurence je v tomto pfipadé pomérné intenzivni. Restauraci a stravovacich zatizeni
vibec je konkrétn€ v Plzni opravdu mnoho a vétSina z nich se snazi né¢jakym zptisobem
upoutat pozornost hostll né¢im vyjimeénym. Rafia se tuto konkurenci snazi oslabit tim,
ze se odlisSuje celkovou stfedovékou atmosférou, nevSednimi pokrmy a podobné.
OhroZenim v tomto piipadé miize byt to, Ze se stavajici konkurenti zacnou odliSovat

stejn€ jako ona a za¢nou se ubirat stejnym smérem.
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Potencidalni nova konkurence

Jednou z bariér vstupu na trh gastronomie je nasycenost tohoto trhu, pokud se tedy
zminuji o plzeiiském kraji, kde se nachazi nasi bezprostfedni konkurenti. Dalsi bariérou

je pomérné vysoky prvotni kapitél, ktery je potieba vlozit do vybaveni a podobné.

Substitucni produkty

Nabidka substitu¢nich produktii je velmi pestrd a bohatd. Hosté si mohou kdykoliv a
prakticky kdekoliv dat to, na co maji zrovna chut’ nebo finance. Restaurace firmy Rafia
patii k cenové vyssi kategorii a proto je zcela nasnadé, ze si hosté ptijdou dat nékam
jinam néco levnéjSiho. Tohle je ovSem o tom, Ze tito lidé jsou nékdy ochotni nebo

nuceni odstoupit od svych pozadavkl a mnohdy i kvalité.

Dodavatelé

7ebra. Zebra jsou odebirana od obou dodavateld, protoze jich v priméru mési¢nd
proddme kolem tfi Ctvrtin tuny. Substituty za tato Zebra, kterd existuji, jsou kvalitné
velmi slabd, a proto je konkurence v tomto ohledu intenzivni. Co se ty€e ostatnich

produktii, neni s jejich nakupem prakticky zadny problém.

Zadkaznici

Nase produkty jsou spise diferencované od vétSiny konkurence a v tom by firma také
chtéla pokracovat. Vyjednavaci sila potencidlnich zakaznikd neni az tak velka, protoze
jich je pomérné mnoho. OvSem kdybychom zasli do vysokych extrémd, naptiklad co se

tyCe cen, jisté bychom poznali negativni dopad v poctu téchto zdkaznik.

3.1.3 Vyhodnoceni externi analyzy - Matice EFE

Pro vyhodnoceni externiho prostfedi jsem do matice pouzila jen nékolik vyznamnych
faktorti. Vahy jednotlivych faktorii byly stanoveny v zavislosti na uspéSnosti ptilezitosti
nebo hrozby pro uspéSnost v oboru obecné. Koeficienty vlivu zde znamenaji stupeil
vlivu na vychozi vizi podniku a byly stanoveny po konzultaci s majitelem tohoto
podniku. Vysledny celkovy vazeny primér se nasledné vypocital dle nésledujiciho
matematického vztahu:
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4 4
}VEZZEui*E(Di +Z BV * By
i=l =1

Kde: Ag= celkovy vazeny prumér

pu; = véha pftilezitosti i

g@; = koeficient vlivu piilezitosti i
gv;= vaha hrozby j

ey; = koeficient hrozby j

Seznam pouzitvch piilezitosti:

e nabér zaméstnanct z fad vzdélanych nebo vyucenych lidi

e oslabeni Koruny vii¢i Euru
e zruSeni stravenek

e zvySeni poctu dodavatelt kli¢ového produktu

Seznam pouzitych hrozeb:

e zvySeni DPH a odvodi za zamé&stnance

e zavedeni novych pfedpist vyvolavajici umélé investice
e zvySeni urokovych sazeb

Tabulka 3 - Matice EFE

2)

zintenzivnéni konkurence (zac¢ne se diferencovat obdobné jako nasSe restaurace)

Prilezitost Vaha Koef. vlivu Vazeny pomér
1 0,02 1 0,02
2 0,15 3 0,45
3 0,06 2 0,12
4 0,2 4 0,8
Hrozba ! Koef. vlivu Vaieny pomér
1 0,25 3 0,75
2 0,05 2 0,1
3 0,07 1 0,07
4 0,2 4 0,8
Soucet 1 - 3,11

Zdroj: vlastni vypocty

Celkovy vazeny prumér 3,11 znamend, ze strategicky zdmér podniku vykazuje lehce

zvysenou citlivost na externi prostfedi podniku.
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3.1.4 Interni analyza

Management

Zaméstnance je potfeba neustale kontrolovat, zda plni pfedem dohodnutd pravidla.
Béhem kratké predchézejici doby se v kontrole polevilo a pfineslo to negativni diisledky
pro spolecnost. Tato skutecnost je v pfipadé této firmy velmi intenzivni, protoze je tu
velmi rychlé odezva zakaznikl na veSkeré zmény negativniho sméru. V ptedchazejicich
letech se management zaméfoval spiSe na nevyucené zaméstnance, ktefi neméli takové
zkuSenosti, a to se také projevilo v negativnich disledcich. Co se ty¢e hodnoceni
zameéstnanci, jak jsem se jiz zminila, funguje jako motivace. Jsou tedy motivovani jak
odménami od hostil, tak vysi platu za dobfe odvedenou praci. Dalsi motivaci jsou

persondlni vecirky, které se uskutectiuji na zdklad€ tspésného obdobi.

Marketing

Velmi slabou strankou firmy je propagace. Jediné, co je z této oblasti funkcni, jsou
webové stranky. Reklama je ale potieba pfedevs§im v zahranici, protoZe v jejim blizkém
okoli je firma pomérné¢ znama. Naopak silnou strdnkou je cenova politika. Tim jsou
peclivé zpracované kalkulace na veskeré produkty a diky tomu se tak mizou pomérné
presné stanovit ceny tak, aby bohaté pokryly veSkeré ndklady. Pfitom se vSak dava

pozor na extrémy, k ¢emuz se vyuZiva srovnavani s konkurenci.

Vyroba a sluzby

Pro provoz restaurace jsou stanoveny prisné normy a pravidla, hlavné z oblasti hygieny.
Existence podniku je podminéna dodrZzovanim téchto pravidel, protoze samoziejmé
existuji pravidelné kontroly z ¢eské obchodni inspekce a z hygienické stanice. Sankce
za nedodrzeni jsou opravdu velké a tak i proto je velmi dilezita kontrola zaméstnanci.
Tyto normy vsak zaroven pomadhaji ke kvalitnim sluzbam zakaznikiim. Ptikladem je
sanitace pivniho zafizeni. Pokud by se neprovadéla, kvalita ¢epovaného piva by velmi
poklesla. Dal§im piikladem jsou Cerstvé potraviny. Pfisné se kontroluje dodrzovani dob
trvanlivosti, teploty v lednicich a ve varnych laznich a i to pomaha k lepSim sluzbam.
Na kontrolu zminénych véci se dba, a proto neni problém jak s legislativou, tak s

kvalitou obdgerstveni.
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Vyzkum a vyvoj

Kazdy rok se pted hlavni sezonou, ktera za¢ind na podzim a konc¢i pocatkem jara, méni
jidelni listek. Vyhodnoti se, jaka jidla a piti (pt. druh piva) si hosté davali nejvice a ktera
nejméné a dle toho se uzpusobi jidelni a napojovy listek. Ve firmé je vidét snaha

vymyslet nové zajimavé pokrmy, aby nabidka nebyla neustéle stejna.

Informacni systémy

Zadny specificky informaéni systém neni ve firmé znam, ale to je dano tim, Ze
management se velmi ¢asto pohybuje v provozovnach a tak ani zadny nepotiebuje. Ke
komunikaci v dobé&, kdy vedeni neni v pfimém kontaktu s persondlem, se pouzivaji
mobilni telefony a pevna linka zavedend na provozovné. Kvili snizovani nékladl za
telefonni hovory je vyuZzivano rtiznych specialnich nabidek pro firmy od telefonnich

operatort, takze management si mezi sebou na piiklad vola Gplné zdarma.

3.1.5 Vyhodnoceni interni analyzy - Matice IFE

Vahy zde opét znamenaji dllezitost silné nebo slabé stranky pro spéSnost v oboru a
koeficienty vlivu hodnoti jednotlivé faktory takto: 1 = nejvétsi slaba stranka, 2 = mala
slaba stranka, 3 = mala silnd stranka, 4 = nejvétsi silna stranka. Celkovy vazZeny priameér

se pak vypocita dle tohoto vztahu:
4 4
7»1221ui*1(ﬂi+21vj*1%‘ 3)
i=1 A

Kde: Ag=celkovy vazeny prumér
u; = vaha slabé stranky i
19; = koeficient vlivu slabé stranky i
v;= véaha silné stranky j

1y; = koeficient silné stranky j
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Seznam silnych stranek

e funkéni motivacni systém
e dobfe zvladnutd cenova politika
e vyvojova (vyzkumnd) ¢innost

e dobra povést u zakaznikt

Seznam slabych stranek

e nedokonala kontrola zaméstnancti
e nedostaCujici (spiSe zadnd) propagace
e slabé finan¢ni zdroje

e chybi vzdélavaci programy pro nevyucené zaméstnance

Tabulka 4 - Matice IFE

Silna stranka Koef. vlivu VaZeny pomér
1 0,03 3 0,09
2 0,18 4 0,72
3 0,05 4 0,2
4 0,2 4 0,8
Koef. vlivu Vazeny pomér
1 0,1 1 0,1
2 0,22 1 0,22
3 0,18 1 0,18
4 0,04 2 0,08
Soucet 1 - 2,39

Zdroj: vlastni vypocty

Ziskany vysledek 2,39 nam ftika, ze existuje stfedni citlivost strategického zaméru na

internim prostiedi.

3.2 Financ¢ni analyza

»~Finanéni analyza predstavuje ohodnoceni minulosti, soucasnosti a ptredpokladané
budoucnosti finanéniho hospodateni dané firmy.* [1, str. 12]

»Hlavnim cilem finan¢ni analyzy je rozpoznat finan¢ni a ekonomickou situaci podniku,
stanovit tak slabiny v hospodafeni a zarovenl vymezit jeho silné stranky. Pro potieby

podniku je dobré zaméfit se na vnitini analyzu, kde se nejcastéji zjistuje likvidita firmy.
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Naopak cilem vnégj$i analyzy je ohodnoceni jejiho investicniho potencidlu. Zjistuje se

solventnost, ziskovost a rizikovost investice do tohoto podniku.* [34, str. 15]

Pro potteby mé diplomové prace budu béhem finan¢ni analyzy vychazet z let 2007 —
2011. Uvadéné vykazy budou ve zkrdceném rozsahu — cely rozsah vykazi je uveden

v ptiloze této prace.

3.2.1 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Jak jsem se jiz zmiflovala ve své bakalafské praci, uzivatelé finan¢ni analyzy by se dali
rozdélit do nékolika skupin. Nékterym uzivatelim v podstaté staci, kdyz porozumi jen
nékolika finanénim ukazateltim, na rozdil od managementu firmy, ktery by mél rozumét
vSem komponentdm analyzy. Celkova znalost vysledki celé analyzy jim totiz umoziiuje
lépe se rozhodovat na piiklad pii ziskdvani financnich zdrojfi, alokaci volnych
penéznich prostiedkii a podobné. Dalsi skupinou jsou akciondfi a investofi. Tato
skupina do podniku vklada sviij kapital za ucelem jeho zhodnoceni. Je tedy jasné, ze
akcionafe zajimaji pfedevSim finanéni a ucetni vysledky. Dale miizeme mluvit o
kratkodobych véfitelich. Do této skupiny fadime napiiklad banky, obchodniky a
dodavatele, které zajimaji takové vysledky, jako je likvidita nebo solventnost. Na rozdil
od dlouhodobych vétitelt, chtéji své penize zpét v co mozné nejkratsi dobé. Dlouhodobi

-----

nebo penzijni fondy.

3.2.2 Zdroje finan¢ni analyzy
Mezi zékladni zdroje finan¢ni analyzy patii G€etni vykazy. Jedna se pfitom o rozvahu,

vykaz zisku a ztraty a cashflow.

Rozvaha je sestava, jejimz obsahem je ptfehled o majetku podniku a o majetkovych
zdrojich kryti — tedy ptehled o aktivech a pasivech. Rozvahu né¢kdy nazyvame bilanci,
protoze aktiva se vZdy musi rovnat pasiviim. Dal§im ucetnim vykazem je vykaz zisku a
ztraty, n€kdy také nazyvan vysledovka. Tento zdroj finan¢ni analyzy se sklada z vynost
a ndkladi a informuje o finan¢ni vykonnosti podniku. Vysledovka se tvofi dvéma

zpusoby — v druhovém a ucelovém clenéni. Zminim se i o cashflow, kterému se také
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fika piehled o toku penéz a jehoz smyslem je rozdil mezi penéznimi piijmy na zacatku

obdobi a na jeho konci.

3.2.3 Horizontalni a vertikalni analyza
»Horizontalni a vertikalni rozbor finan¢nich vykazi je vychozim bodem pro financni
analyzu. Oba postupy umoznuji vidét absolutni udaje z Gcetnich vykaz v uréitych

souvislostech.” [34, str. 19]

Horizontalni analyza umoziiuje sledovat zkoumanou veli¢inu v Case - nejvice se tam
objevuje vztah k minulému tucetnimu obdobi a jedna se o procentni zmény kazdé
z polozek. Tyto zmény se daji vyjadfit jako absolutni hodnoty nebo relativni hodnoty.

Vertikalni analyza se zabyva strukturou vykazu ve smyslu vztahu k n&jaké dulezité
veli¢iné. Znamena to, Ze pracuje se sloupci vykazu a vyjadiuje procentni podily
z n¢jakého nami stanoveného zakladu. Ptikladem je podil dlouhodobého majetku na

polozce celkova aktiva.

A co je cilem téchto analyz? Cilem je podivat se na finan¢ni situaci firmy a utvofit
rozbor ptedchoziho vyvoje této situace. Neni mozné vSak spravné ucinit zaveéry tykajici

se finan¢ni budoucnosti.

Horizontdlni analyza rozvahy

Nejprve bylo dilezité si peclivé nastudovat jednotlivé polozky rozvahy. V nasledujici
tabulce jsou zmény v rozvaze vyjadieny jak absolutnim, tak relativnim zplsobem.

Vyuzit byl prakticky fetézovy index.

Tabulka 5 - Horizontdlni analyza rozvahy ve zkrdceném rozsahu - aktiva

Relativni zména (v %) Absolutni zména (v tis. K¢)
08/07 09/08 10/09 11/10 08/07 09/08 10/09 11/10

AKTIVA

AKTIVA CELKEM
Dlouhodoby majetek
Obézna aktiva

Zasoby

Dlouhodobé pohledavky
Kratkodobé pohleddvky
Kratkodoby finan¢ni maj.
Ostatni aktiva
Zdroj: viastni zpracovani dle vykazii firmy Rafia, s.r.o.
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Tabulka 6 - Horizontdlni analyza rozvahy ve zkrdceném rozsahu - pasiva

Relativni zména (v %) Absolutni zména (v tis. K¢)
08/07 09/08 10/09 11/10 08/07 09/08 10/09 11/10
PASIVA CELKEM 35,871 -22,4 5| -12,6f 1053| -892 156] -409
Vlastni kapital 26,341 99,82 26| -87,4 201 561 199 -173
HV minulych let 21,951 23,38] 84,7 197 243 202 561 199
HV béZného obdobi -17,2| 178,2| -64,5| -187 -42 360 -362| -372
Cizi zdroje 21,41 -34,51 -0,33 -4,2 745] -1456 91 -117
Kratkodobé zavazky 155 61,07 -6,7] -39,5 876 880| -156| -855
Ostatni pasiva 48,18| 0,611 -10,3] -40,7 106 2 -34 -120

PASIVA

Zdroj: vlastni zpracovani dle vykazii firmy Rafia, s.r.o.

Bilan¢ni suma k datu 31. 12. 2011 doséahla 2845 tis. K&. To predstavuje pokles o 12,6%,
tj. 0 409 tis. K¢ oproti pfedchozimu roku. Pro lepsi pfedstavu, jak se bilan¢ni suma

vyvijela, jsem zde uvedla graf znazornujici tento vyvoj.

Obrdazek 4 - Vyvoj bilanéni sumy spolecnosti Rafia, s.r.o. v letech 2007-2011

Vyvoj bilan¢ni sumy (v tis. K¢)
4500
4000
3500 /\
3000 / VO\
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2000 4—Bilan¢ni suma
1500
1000
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2007 2008 2009 2010 2011

Zdroj: vlastni zpracovani dle rozvahy spolecnosti Rafia, s.r.o.

e Analyza aktiv

Z této horizontadlni analyzy rozvahy vyplyvd, Ze celkova aktiva zaznamenala v roce
2008 oproti roku 2007 narist témét o 36%, avSak v roce 2009 oproti roku 2008 jiz
zaznamenala pokles, a to 0 22%. V dal§im roce nastal 5% narist, kdy aktiva dosahovala
hodnoty 3253 tis. K¢. Nasledoval opét pokles (-12,6%, tj. -409 tis. K¢). Duvodem
tohoto kolisdni bylo pfedevsim kolisdni obéznych aktiv, i kdyZ musim podotknout, ze

hlavni postaveni v celkovych aktivech maji prevazné aktiva stala. Dlouhodoby hmotny
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majetek, ktery je vyznamnou polozkou stalych aktiv, mél téméi po celou dobu
vzestupnou tendenci vlivem vyvoje polozky budovy, haly a stavby. Posledni
analyzované obdobi se ale sniZzil, a to 0o 16%. Jiz zminénd obéZzna aktiva méla kolisavy
charakter, pfi¢emz nejhlubsi propad nastal vroce 2009 (-47,9%, tj. -989 tis. K¢&),
piestoZze zasoby zaznamenaly vzestup (+55,83%, tj. +67 tis. K¢). Tento vzestup byl
zpusoben rapidnim nardstem polozky zbozi. Divodem poklesu obéznych aktiv byl
pokles kratkodobych pohledavek, a to vlivem pohledavek z obchodniho styku a dale
propad kratkodobého finanéniho majetku. V roce 2010 sice zaznamenal zvySeni, ale to
platilo pouze pro tento rok. Kratkodoby finan¢ni majetek znamenal vzdy penize

v pokladné a na bankovnich uctech.

e Analyza pasiv

Vyvoj celkovych pasiv, tedy jejich kolisani, samoziejmé& piesné koresponduje s
vyvojem celkovych aktiv. Z tabulky horizontdlni analyzy pasiv je patrny pozitivni vyvoj
vlastniho kapitalu, jehoZ zdporné hodnoty se postupné snizuji. V prvnim roce se navysil
0 26% a v dal$im roce dokonce o témét 100%. Na konci sledovaného obdobi se sice
zase o néco snizil, ale udrzel si kladné hodnoty — v roce 2011 se ustalil na hodnoté 25
tis. K¢. Dlivodem tohoto vyvoje je soucasny podobny vyvoj hospodaiského vysledku
zminulych let. Pfispélo k tomu také to, zakladni kapitdl zistdval po celou dobu

nemeénny.

Ve sledovanych letech se nejvice na vyvoji pasiv podilel jiz zminény hospodarsky
vysledek bézného ucetniho obdobi a cizi zdroje, které predevsim piedstavuji kratkodobé
zavazky. Po prvni dvé obdobi rostly (+155%, resp. 61%) a po druhd dvé obdobi klesaly.
Nejvétsi podil kratkodobych zavazki tvoti zavazky z obchodniho styku, které naptiklad
v roce 2011 dosahuji ¢astky 1024 tis. K¢, dale pak zadvazky ze socialniho zabezpeceni,
coz je pro stejny rok 103 tis. K¢. Tyto informace jsou k dispozici v tabulce v pfiloze
s rozvahou v plném rozsahu. Spolecnost v téchto letech netvoii Zadné rezervy. Déle
stoji za zminku uvérova zadluzenost, ktera se v pribéhu analyzovanych let neustéle

sniZzovala, az na posledni rok, kdy se tato polozka zvysila az na 1333 tis. K¢.

35



Analyza vyvoje podniku v dob& hospodatské krize

Vertikalni analyza rozvahy

Po ¢asovém rozboru se nyni zaméfim na procentni rozbor tohoto vykazu a zanalyzuji
podilové mnozstvi vybranych polozek aktiv a pasiv na celkovych polozkach, které

predstavuji celkova aktiva a celkova pasiva.

Tabulka 7 - Vertikdlni analyza rozvahy ve zkrdceném rozsahu - aktiva

Procentni podil
2007 2008 2009 2010 2011

AKTIVA

AKTIVA CELKEM

Dlouhodoby majetek
Dlouhodoby nehmotny majetek
Dlouhodoby hmotny majetek
Dlouhodoby financni majetek
Obézna aktiva

Z4soby

Dlouhodobé pohledavky
Kratkodobé pohledavky
Kratkodoby financni majetek
Ostatni aktiva

Zdroj: vlastni zpracovani dle vykazii firmy Rafia, s.r.o.

e Analyza aktiv

Z vertikalni analyzy, kterd je zpracovéana v tabulce €. 7, jsem zjistila, Ze od roku 2009
jsou celkova aktiva tvofena prevazné dlouhodobym majetkem. Jde pfitom pouze o
dlouhodoby majetek hmotny. V roce 2008 tomu bylo ovSem jinak a vétsi ¢ast tvoftila
aktiva obézna. Dlouhodoby finanéni majetek spolecnost nevykazuje a nehmotny
majetek vykazuje pouze v zanedbatelné ¢astce v roce 2010, pficemz jde o software. Co
se tedy dlouhodobého majetku tyce, jednd se o polozky stavby a samostatné movité véci
a soubory movitych véci. Necely zbytek celkovych aktiv je tvofen aktivy obéznymi. To,
ze v letech 2008 - 2011 hodnoty poklesii a rustt stalych aktiv neodpovidaly hodnotdm
rustl a poklest obéznych aktiv, je zplisobeno tim, ze vzrostl podil ostatnich aktiv, coz
znamena casové rozliSeni a dohadné ucty aktivni. Tyto polozky tedy ptedstavuji
posledni ¢ast celkovych aktiv. Diky sniZzeni hodnoty kratkodobého finan¢niho majetku
v roce 2009 se zmensSil 1 podil obéznych aktiv. Hlavni pfi¢inou je slabé zvySeni polozky
samostatné véci movité a silné zvySeni polozky ostatni dlouhodoby majetek. Co se tyce
dlouhodobych pohleddvek, tak jejich podil na celkovych aktivech se v pribéhu
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analyzovanych let snizoval, a to konkrétn¢ vlivem jinych pohledavek. Tento podil

nejprve dosahoval témét 35%, a na konci roku 2011 byl skoro nulovy.

Pro shrnuti a lepsi piehled slouzi nasledujici graf zndzorniujici stav aktiv pfedmétné

spole¢nosti v poslednim analyzovaném roce.

Obrdazek 5 - Struktura aktiv firmy Rafia, s.r.o. v roce 2011

Struktura aktiv (v %)

® Dlouhodoby majetek
m Obézna aktiva

Ostatni aktiva

Zdroj: vlastni zpracovani dle vykazii firmy Rafia, s.r.o.

Tabulka 8 - Vertikdlni analyza rozvahy ve zkrdaceném rozsahu - pasiva

Procentni podil
2007 2008 2009 2010

PASIVA

PASIVA CELKEM
Vlastni kapital
Zakladni kapital

HV minulych let

HV bézného obdobi

Cizi zdroje
Kratkodobé zavazky
Ostatni pasiva

Zdroj: vilastni zpracovani dle vykazii firmy Rafia, s.r.o.

e Analyza pasiv

Podil nékterych slozek pasiv v pribéhu analyzované doby kolisal. Jak jsem jiz
pfednesla v ptedchozi analyze, zajimavy je vyvoj vlastniho kapitalu, ktery od zacatku

vykazoval zaporné hodnoty, které se postupné zvySovaly. V roce 2010 se dostal aZ na
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podil 6% z celkovych pasiv. Pfi¢inou zapornych hodnot je vysledek hospodateni
z minulych let, ktery se béhem obdobi postupné zvySoval. Hospodaisky vysledek
bézného obdobi ale vykazoval kladné hodnoty - v prvnim roce se na celkovych pasivech
podilel 8%, pak se tento podil snizil na 5%. Nasledoval prudky vzestup, az na 18%.
Celkova pasiva byla tedy v letech 2007 - 2011 tvofena majoritné cizimi zdroji a témét
zanedbatelné ostatnimi pasivy. Cizi zdroje jsou predstavovany kratkodobymi zavazky a
hlavné bankovnimi uvéry a vypomocemi, coz lze vyc€ist z rozvahy v plném rozsahu,
ktera je soucasti ptilohy. Zakladni kapitél, ktery zistava po celé obdobi ve vysi 100 tis.
K¢, se na pasivech podili zhruba 3%. Podil ostatnich pasiv na celkovych aktivech se

prilis neméni a pohybuje se kolem primérnych 9%.

Opét pro shrnuti zde uvedu graf se strukturou pasiv vroce 2011. Ztohoto grafu

muzeme lehce vycist, Ze podil cizich zdroji na celkovych pasivech je opravdu velky.

Obrazek 6 - Struktura pasiv firmy Rafia, s.r.o. v roce 2011

Struktura pasiv (v %)

[ Vlastni kapital
m Cizi zdroje

m Ostatni pasiva

Zdroj: vlastni zpracovani dle vykazii firmy Rafia, s.r.o.

Horizontalni analyza vvkazu zisku a ztraty

V ptipad¢ horizontdlni analyzy vykazu zisku a ztraty budu postupovat uplné stejné.
Opét budou v tabulce uvedeny zmény jak absolutni, tak procentudlni a opét bude vyuzit

fetézovy index. Nasledujici tabulky budou také zobrazovat VZZ ve zkradceném rozsahu.
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Tabulka 9 - Horizontdlni analyza VZZ ve tkrdaceném rozsahu

Relativnizména (v %)  Absolutni zména (v tis. K¢)

08/07 09/08 10/09 11/10 08/07 09/08 10/09 11/10
Trzby za prodej zboZi 4813| 575,1 4,21 -12,2| 1444 8477| 418|-1267
Obchodni marze 17280( 572,7| 2,53| -13,2| 864| 4977| 148 -790
Vykony -24,4| -57,4( 11,32 -48,4| -421| -750 63| -300
Vykonova spotieba 42,58] 202,2| 12,79 -13,6| 347| 2349( 449| -537
Pridana hodnota 10,47 185,4| -8,23| -20,9 96| 1878| -238| -553
Osobni naklady 86,55| 324,8( -1,88| -5,21| 193] 1351 -33 -90
Odpisy DNM a DHM 2,11} 87,97 -14,5| -5,68 6| 256 -79 -27
Provozni VH -40,5]| 145,4| -44,1| -170| -147| 314 -234| -503
Finanéni VH -16,8| 202,9| -27,7| -39,7 -20| 282 -40 -41
Dan z pfijmu za béz. ¢in. 0| - 421,71 -33,5 0 45| 192 -80
VH za béZnou ¢innost -68,4| 715,6| -74,2| -287| -167| 551 -466| -465
Mimoradny VH - -153| 156,1| 249,7| 125| -191( 104 93
VH za ucetni obdobi -17,2] 178,2| -64,5| -187 -42| 360( -362( -372
VH pred zdanénim -17,2] 200,5 -28| -103 -42| 405 -170( -451

Zdroj: vlastni zpracovani dle vykazii spolecnosti Rafia, s.r.o.

VYKAZ ZISKU A ZTRATY

Zajimavy je vyvoj celkového obratu firmy, a proto zde uvadim grafy ilustrujici praveé

tyto hodnoty.

Obrazek 7 - Vyvoj obratu a jeho sloZek v letech 2007 - 2011

Vyvoj obratu a jeho slozek (v tis. K¢)
12000

10000

8000 =—¢=—Trzby z prodej zboZi

6000

—o— Trzby za prodej vl. Vyrobkd
a sluzeb

4000
=== Celkovy obrat

2000

2007 2008 2009 2010 2011

Zdroj: vlastni zpracovani dle vykazii spolecnosti Rafia, s.r.o.

Z tohoto grafu je patrné, jak vyvoj obratu firmy koresponduje s jeji aktivitou. V roce
2009 se tolik zvysily trzby predevsim z toho divodu, ze se tento rok oteviely dva nové

provozy — restaurace ve Stéhlavech a kavarna v Plzni. V roce 2010 se oteviela dalsi
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restaurace v Plzni a obrat tedy vzrostl o dalSich 481 tis. K¢. V nasledujicim roce se dveé
piedchozi provozovny opét zaviely, coz vysvétluje ¢astecny pokles trzeb. Celkovy obrat

se tedy v roce 2011 ustalil na hodnoté necelych 9,5 mil. K¢&.

Vyvoj nakladi vynalozenych na prodej zboZzi odrazi vyvoj obchodni marze. V roce
2009, kdy prudce vzrostly trzby, naklady vzrostly také, ale uz méné¢, nez trzby. Marze se
dostala z 869 tis. K¢ az na 5846 tis. K¢. V Poslednim analyzovaném roce trzby o néco

poklesly, ale naklady také, takze tomu odpovida i pokles marze — o 13%.

Celkové vykony, které jsou tvofeny pouze z trzeb za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb,
ovSem zaznamenavaji pokles. Nejdiive o -24,38%, pak o -57,43%. Nasledoval maly
vrist, ale nakonec stejné opét markantné poklesly, témér az o 50%. Presto, ze poklesly
celkové vykony, vzrostla vykonova spotifeba, coZ signalizuje niz§i hospodarnost
¢innosti. Toto ovSem neplati pro obdobi roku 2011, kdy vykonové spotieba nepatrné

poklesla. Patii do ni spotieba materidlu a energie, ale z velké ¢asti pfedevSim sluzby.

V prubéhu vyvoje marze, vykonl a vykonové spotieby se odrazi vyvoj piidané hodnoty.
V prvnich dvou letech se pohybovala kolem castky 1000 tis. K¢, na konci ale diky
poklesu obchodni marZe a celkovych vykoni klesla pfiblizné o 20% a dostala se na

¢astku 2100 tis. K¢.

V prvnich dvou letech dale také rostly osobni naklady, které vzrostly v roce 2008 oproti
roku 2007 o 86%, dale vzrostly jesté¢ o vic. Pak pfiSel dvakrat za sebou slaby pokles a
vroce 2011 se dostaly az na 1643 tis. K¢ Tento pokles souvisi se zmenSujicimi se
naklady na pracovniky a také na socidlni zabezpeceni. Diivodem byly mimo jiné

snizujici se mzdy.

Kdyz bychom mluvili o odpisech dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku, tak
ty Cinily v roce 2007 285 tis. K& a mély podobny vyvoj jako osobni ndklady, tedy

v prvnich dvou letech rostly a v dalSich dvou klesaly.

Predevsim vlivem rlstu obratu vykazoval provozni vysledek hospodatreni v roce 2009
nartst o 145,37% a ¢inil tak 530 tis. K¢. Vysledek hospodateni z finan¢ni ¢innosti byl
ovlivnén zejména uroky — jak ndkladovymi, tak vynosovymi a ddle pak ostatnimi
finan¢nimi naklady a vynosy. Jeho hodnota v roce 2009 se pohybovala na ¢astce 282

tis. K&, kdy se stal kladnou polozkou. Vysledek hospodafeni za béznou ¢innost, do
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kterého patii 1 dan z piijmu a béZnou Cinnost, se tedy také stava v roce 2009 kladnym a
¢ini 551 tis. K¢, pticemz dan z piijmu za béznou Cinnost Cini 45 tis. K¢, Vysledky
hospodareni ze vSech oblasti se ale v dalSich letech zacaly opét snizovat. VH provozni a

za béznou ¢innost se dostal dokonce v roce 2011 opét do minusovych hodnot.

Z pocatku firma nevykazovala zddné mimotadné ndklady. Pouze v prvnim roce zde
byly vynosy ve vysi 25 tis. K& Zato vroce 2008 jiz hodnota vynost prevysila
pfitomnou hodnotu nékladl, tudiz vysledek hospodafeni z mimotadné cinnosti mél
hodnotu kladnou, a to 125 tis. K& Poté ale nastal opacny jev a ndklady prevysily
vynosy - mimoiadny vysledek hospodateni se dostal do zaporné hodnoty, kdyz poklesl
0 -152,8% a ¢inil -66 tis. K¢&. V dalsich letech ale mizeme opét pozorovat kladny trend.
Celkovy vysledek hospodateni pfed zdanénim v roce 2009 vykéazal hodnotu 607 tis. K¢,
tj. 0 200,5% vice nez v roce 2008 a vysledek hospodateni po zdanéni ¢inil 561 tis. K¢,
tj. 0 64% vice, nez v roce 2008. OvSem stejn¢ jako u finanéniho VH, v dalSich letech
vidime citelny propad. V poslednim roce dosahoval vysledek hospodafeni po zdanéni -

172 914 K¢.

Vertikalni analyza vvkazu zisku a ztraty

Nyni se opét budu vénovat procentnimu rozboru tohoto vykazu a zaméiim se na podily
jednotlivych poloZek na stanoveném celku. Tim stanovenym celkem zde bude celkovy
obrat firmy, kterému jsme se vénovali i v pfedchozi analyze. Vertikalni analyza ve

zkraceném rozsahu je zpracovana v tabulce ¢. 10 na nasledujici stran€.

Jak jsem se jiz dfive zminila, v roce 2011 dosahla firma celkového obratu 9422 tis. K¢.,
pticemZ byl z96,61% tvofen trzbami za prodej zboZi (tj. 9201 tis. K¢) a z3,39%
trzbami za prodej vlastnich vyrobkt a sluzeb (tj. 320 tis. K¢).

Ptidanéd hodnota méla od zacatku analyzovaného obdobi sice pomérné vysoky podil na

obratu, ale tento podil postupné klesal, coz rozhodné¢ nemizeme oznacit za kladny jev.

V roce 2011 tvotila 22,29%, pticemz na poc¢atku se jednalo o 52%.

V tabulce ¢. 10 je vidét 1 vyvoj podilit obchodni marze. Jen v roce 2005 byla obchodni
marze nulova a v 2007 méla podil na obratu ve vysi 16,67%, v ostatnich letech

vykazovala hodnoty podilu v rozmezi 54% - 59%.
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Tabulka 10 - Vertikdlni analyza vykazu zisku a ztrdaty ve zkrdceném rozsahu

Procentni podil
2007 2008 2009 2010 2011

VYKAZ ZISKU A ZTRATY

Obrat (trzby za prodej zboZi + trzby za prodej
vlastnich vyrobkd a sluzeb) 100 100 100 100 100
Trzby za prodej zbozi 1,711 53,021 94,71 94,36 96,61
Trzby za prodej vlastnich vyrobkd a sluzeb 98,29 46,98 5,29 5,64 3,39
Pridana hodnota 52,19 36,44 27,51 24,15 22,29
Osobni naklady 12,69 14,96 16,82 15,78 17,44
Odpisy DNM a DHM 16,22 10,47 521 4,26 4,68
Ostatni finanéni vynosy 0 0,79 1,13 1,13 2,02
Mimoradné vynosy 0 4,5 0,14 1,13 1,46
Ostatni provozni vynosy 5,12 0,68 0,68 0,16 0
Provozni vysledek hospodareni 20,66 7,77 5,04 2,7 -2,2
Financni vysledek hospodareni -6,77 -5 1,36 0,94 0,66
Dan z ptijmu za béZznou ¢innost 0 0 0,43 2,16 1,68
Hospodarsky vysledek za béZnou Cinnost 13,89 2,77 5,98 1,47 -3,22
Mimoradny hospodarsky vysledek 0 4,5 -0,63 0,34 1,38
Vysledek hospodafreni za ticetni obdobi 13,89 7,27 5,35 1,81 -1,84
Vysledek hospodareni pred zdanénim 13,89 7,27 5,78 3,98 -0,16

Zdroj: vlastni zpracovani dle vykazii spolecnosti Rafia, s.r.o.

Podil osobnich nakladl neni pfili§ pozitivni, jelikoZ se neustile zvySuji (kromé& roku
2010, kdy se nepatrné podil snizil). Meziro¢ni rist jejich podilu se pohybuje okolo 2%.
Finanéni a mimotadné vynosy maji v celkovém obratu zanedbatelné zastoupeni.

V prvnim roce byly dokonce nulové.

Klesajici trend ma na celkovém obratu podil provozniho hospodaiského vysledku.
Konkrétné mél nejdiive podil néco pres 20%, pak klesl na necelych 8%, nasledné na 5%
a na konci sledovaného obdobi uz vykazoval dokonce zapornou hodnotu. U finan¢niho
vysledku hospodareni je situace jind — nejprve vykazuje meziro¢ni rist a ndsledné opét
pokles. Podil vysledku hospodateni za Gcetni obdobi, jenz je jednou z vyznamnych
polozek ukazatele rentability, je nejprve pomérné vysoky, ale rok od roku pozorujeme
klesajici trend. Na konci roku 2011 se jiz dostal do zapornych hodnot, konkrétné -
1,84%.
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3.2.4 Pomérova analyza

,,PT1 horizontélni, resp. vertikdlni analyze jsem porovnavala jednotlivé polozky rozvahy
a vykazu zisku a ztraty v Case, resp. ve vztahu k jedné stanovené veli¢iné (obrat, trzby).
Nyni se budu zabyvat pomérovou analyzou, tzn., ze budu ddvat do poméru nékteré
vybrané polozky mezi sebou a vzniknou tak ukazatele, ktefi ndm daji pfedstavu o

situaci firmy z jiného pohledu.* [34, str. 40]

Zabyvat se budu konkrétné témito skupinami ukazatelii: rentabilita, aktivita, likvidita a

zadluzenost.

Ukazatele rentability

KdyZz se do podniku vlozi kapital, tak pomoci ukazatele rentability zjistime, jakého
efektu bylo dosazeno. Protoze rentabilita mé stejny vyznam jako slovo ziskovost, je to
nejsledovangjsi ukazatel ze viech. Teoreticky fe¢eno, jedna se o podil zisku'® a zvolené

zékladny.'" Tyto dvé veli¢iny pfitom musi mit n&jaky konzistentni vztah. [6, 34]

S jakymi druhy rentability budu pracovat, je vidét v nésledujicim ptehledu. Pro

prehlednost vzorcl zde zavadim znacent:

CA - celkova aktiva

T - trzby
Rentabilita thrnnych vlozenych prostiedkti: ROA = EBIT/CA 4)
Rentabilita trzeb: ROS = EAT/T (5)

Tabulka 11 - Ukazatele rentability
Ukazatele rentability 2007 2008 2009 2010 2011

ROA (v %)
ROS (v %)

Zdroj: vlastni zpracovani dle vykazii firmy Rafia, s.r.o.

' Musi se ptitom definovat, o jaky zisk jde — &isty, zdanény apod. Typ zisku se pfitom definuje na
zéklad¢ toho, o jaky druh rentability jde.
' Zakladnou mize byt napiiklad vlastni kapital nebo trzby — dle druhu rentability.
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e Rentabilita uhrnnych vloZenych prostredkii (ROA)

Zkratka ROA znamena Returni On Assets, tedy rentabilita celkovych aktiv a je
vyjadfenim pomeéru zisku EBIT a pravé celkovych aktiv. Ziskem EBIT rozumime zisk
pfed zdanénim a odectenim turoki. ,,Tento ukazatel vyjadiuje celkovou efektivnost
podnikani, udavé tedy, jakého efektu bylo dosazeno v podob¢ zisku pied zdanénim a

uroky z celkovych aktiv.*“ [34, str. 41]

Pribéh ROA mulzeme pozorovat i v piedchozich analyzach a lze konstatovat, Ze je
kolisavy. V roce 2008 klesl, protoze klesal i EBIT zisk pfii rostoucich celkovych
aktivech. V roce 2009 tomu bylo naopak — zisk EBIT vzrostl, aktiva klesla a na zaklad¢
toho ukazatel ROA vzrostl na 21,38%. V nésledujicich letech ovSem opét poklesl a na

konci obdobi se jiz dostal na hodnotu 5%.

e Rentabilita trzeb (ROS)
,»lento ukazatel vypovida, kolik dand spole¢nost zdroji €istého zisku na 1 K¢ trzeb. Je

to vlastné mira zisku.“ [34, str. 42]

Jeho hodnota po celé obdobi klesala. ZaCinala na necelych 14% a skoncila dokonce
v zapornych hodnotach. Tento jev je zpiisobeny riistem trzeb se soucasnym poklesem

¢istého zisku, vlivem neuskutecnéné tispory provoznich nakladi.

Ukazatele aktivity

,Ukazatele aktivity charakterizuji schopnost podniku vyuzivat vlozenych prostredkd,
rychlost obratu obéznych prostiedkl.* [3, str. 243] Tyto ukazatelé nam napovidaji, jak
uspésné jsou vyuzivana aktiva v podniku. Zélezi ovSem také na tom, o kterém odvétvi
se bavime. NejCastéji se vyskytuji ukazatelé vyjadiujici pomér stavové a tokové

veli€iny, Ize je tedy vyjadtit dvéma zplisoby:

- obrdtkovost (rychlost obratu) — pocet obratek aktiv za obdobi, béhem kterého bylo

dosazeno danych trzeb

- doba obratu — pocet dni, po které trva jedna obratka
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Pro lepsi ptehlednost pomérovych vztahi zde zavedu nasledujici znaceni:

T - trzby

CA - celkova aktiva

P - pohledavky

KZ - kratkodobé zavazky.

V nasledujici ¢asti mé prace se budu zabyvat témito ukazateli:

Obrat celkovych aktiv: a; =T/CA (6)
Doba obratu celkovych aktiv: a; = (CA/T)/360 [dny] (7)
Obrat pohledédvek: a3 =T/P (8)
Doba inkasa pohleddvek: as = (P/T)/360 [dny] 9)
Doba splatnosti kratk. zadvazku: as = (KZ/T)/360 (10)

Tabulka 12 - Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity 2007 2008 2009 2010 2011
Obrat celkovych aktiv

Doba obratu celkovych aktiv
Obrat pohledavek

Doba inkasa pohledavek
Doba splatnosti kratkodobych zévazkd
Zdroj: vlastni zpracovani dle vykazii spolecnosti Rafia, s.r.o.

e Obrat a doba inkasa pohledavek

Zatimco se obrat pohledavek vroce 2008 oproti roku 2007 snizil, doba inkasa
pohledavek se rapidn¢ zvysila. Pohledavky tedy byly pomaleji pfeménovany v penézni
prostiedky a majetek podniku byl vazan delsi dobu ve formé pohledavek. V dal§im roce
nastala rapidni zména, kdy se obrat pohledavek najednou zvysil na 30 obratt, a doba
inkasa se snizila skoro na 12 dnii. Na toto zlepSeni mélo vliv pfedev§sim markantni

zvySenim trzeb v roce 2009.
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e Obrat a doba obratu celkovych aktiv

Tento ukazatel popisuje majetkovou vybavenost podniku a efektivnost jeho vyuzivani.
Kdyz se obrat zrychluje, pti stabilnich trzbach piinasi podniku zisk. Nepfiznivému
vyvoji lze zabranit zvySenim trZzeb nebo odprodejem nevyuzitych aktiv, které nemaji na

obrat dobry vliv. Za pozitivni trend povazujeme hodnotu mensi nez 1 rok. [34]

Prvni dva roky nebyly hodnoty doby obratu aktiv viibec pozitivni. AZ ve tfetim roce se
podniku podafilo dostat se s timto ukazatelem pod 360 dnid. Pozitivni trend mizeme

pozorovat i obratu celkovych aktiv.

e Doba splatnosti kratkodobych zavazki
Vysledek tohoto ukazatele nam povi, za kolik dni je spole¢nost schopna se vypotfadat se

svymi kratkodobymi zavazky.

Nejhtife na tom firma byla vroce 2008, kdy se splatnost kratkodobych zavazki
priblizovala 187 dniim. Od roku 2009 se ale situace zacala zlepSovat a toto zlepSovani
pokracovalo az do konce sledovaného obdobi, kdy se pocet dnli dostal az na ¢islo 50.
Co ale musim podotknout, je to, Ze stejn¢ jako v hodnoceni pohledavek, jde o ukazatel
stavovy. Znamena to, ze vysledek je zavisly na vysi zavazkd v daném obdobi. Pro
objektivnéj$i pohled na platebni schopnost firmy bychom mohli vychazet naptiklad
z primérnych hodnot zdvazki za rok. K tomu je ale nutno dodat, Ze firma m¢la v dob¢
zhorSené hodnoty tohoto ukazatele pouze malé financni prostifedky, ze kterych by se

dala splatit jen nepatrna ¢ast zavazki.

Ukazatele likvidity

Vysledek téchto ukazateli nam povi, jak je podnik schopen splatit své zavazky.
Likviditou rozumime schopnost pfemény majetku na penize. Pracovat tedy budeme
s tou casti majetku, kterd je likvidni nejvice. Mezi takovy majetek patii piredevsim
finan¢ni majetek, dale kratkodobé pohledavky a zasoby. [32] Jaka je situace ve firmé

Rafia, ndm objasni nasledujici ukazatele, pro které jsem zavedla toto znaceni:

OA - obézna aktiva
KZ - kratkodobé zavazky
Z - zasoby

FM - finan¢ni majetek
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Bézna (celkovd) likvidita: 1, = OA/KZ (11)
Pohotova likvidita: l,= (OA-Z)/KZ (12)
Okamzita likvidita: 1= FM/KZ (13)

Tabulka 13 - Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity 2007 2008 2009 2010 2011
Bézna (celkova) likvidita

Pohotova likvidita
Okamzita (penézni) likvidita

Zdroj: vlastni zpracovani dle vykazii spolecnosti Rafia, s.r.o.

e Beézna (celkova) likvidita

Z publikace autora Blahy [1] vyplyva, Ze béznou likviditu vyjadiuje pomér celkovych
obéznych aktiv a kratkodobych zavazkl. Jinak feCeno, jak obézna aktiva kryji
kratkodobé zavazky. Optimum se pohybuje kolem poméru 2:1, tedy dvé jednotky
obé&znych aktiv a jedna jednotka kratkodobych zavazkd.

Hodnota bézné likvidity se nejprve zhorSovala, ale v roce 2010 zacala vykazovat mirné
lepSeni. V roce 2011 se jiz pohybovala kolem hodnoty 0,8, ale ani to nemuizeme
povazovat za ideélni stav. Dobra ale je, ze posledni dva roky se tam objevuje zlepSujici

se trend.

e Pohotova likvidita

»Na rozdil od bézné likvidity, pohotova likvidita zahrnuje pouze likvidngj§i Cast
obéznych aktiv, kterymi jsou kratkodobé pohledavky a finan¢ni majetek.* [34, str. 45]
Optimalni stav nastdva ve chvili, kdy citatel, tedy likvidnéjsi ¢ast obéznych aktiv, a
jmenovatel, tedy kratkodobé zavazky, jsou v poméru 1:1. V tom okamziku je firma

schopna vyrovnat své zadvazky bez toho aniz by prodala své zasoby. [1, 34]

Hodnota pohotové likvidity se pohybuje pod cisleml a to neni moc dobry vysledek.
Opét ale zde muzeme od roku 2010 pozorovat zlepSovani, kdy se tento ukazatel
zvySoval. Pocatecni zhorcujici se trend byl zplisoben zvySenim kratkodobych zévazki a

sniZenim ob&Znych aktiv.
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o Okamzita (penezni) likvidita

Hnilica spolu s Kislingerovou [5] ve své publikaci uvadi, ze chceme-li ziskat hodnotu
penézni likvidity, musime do citatele tentokrat dosadit kratkodoby finan¢ni majetek,
pfi¢emZ jmenovatel zlistane stejny, jako v pfedchozich ptipadech. Finan¢nim majetkem

rozumime penize a Ucty v bankach. Dobré hodnoceni firmy je dano hodnotou 0,2 — 0,5.

Okamzita likvidita této firmy je po celé hodnocené obdobi pod optimalni hodnotou,
pomér finanéniho majetku a kratkodobych zavazkl je nizky. V roce 2009 se okamzita
likvidita dostala dokonce na nulu. Vyvoj tohoto ukazatele v poslednich dvou letech
ovSem potvrzuje predchozi analyzu, ze které je patrné zlepSeni firemni situace po

krizovém roku 2009.

Ukazatele zadluzZenosti

Tyto ukazatele popisuji, jak je podnik zatizen dluhy a sleduji vztah mezi vlastnimi a
cizimi zdroji. Prvnim typem téchto ukazatelii je dluhovy pomér, ktery ur¢i, v jakém
rozsahu cizi zdroje financuji podnikova aktiva. Druhym typem je urokové zatiZeni
podniku - tzn., kolikrat jsou ndklady ciziho financovani kryty ziskem. Obecné se
doporucuje, aby velikost vlastniho kapitdlu prevySovala velikost toho ciziho.
»Zadluzenost, byt 1 vysokd, nemusi byt jesté negativni charakteristikou firmy. V dobie
fungujici firm&é muze naopak vysoka financni paka pozitivné pfispivat k rentabilité
vlastniho kapitalu.”“ [5, str. 34] Pro nasledujici analyzu vyuziji tyto ukazatele

zadluzenosti, pro né€z jsem opét stanovila tato znaceni:
CK - cizi kapital

CA - celkova aktiva

VK - vlastni kapital

U - troky

Celkova zadluZenost: z; = CK/CA (14)
Zadluzenost vlastniho kapitdlu: 7, = CK/VK (15)
Urokové kryti: z3 = EBIT/U (16)
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Tabulka 14 - Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluZenosti 2007 2008 2009
Celkova zadluzenost (v %) 89,41
ZadluZenost vlastniho kapitalu -7,52 -3,6 13,9 104
Urokové kryti 1,83| 12,04 12,06 1,7
Zdroj: vlastni zpracovani dle vykazii spolecnosti Rafia, s.r.o.

2010 2011

o Celkova zadluzenost
Celkova zadluzenost se zamétuje na podil cizich zdroji a celkovych aktiv. Méti tedy

procentudlni pomér fondi, které vetitelé poskytli spolecnosti. [5]

Ukazatel zacinal na vysoké hodnoté, ale rok od roku se postupné snizoval. V roce 2010
byl nejnizsi a Cinil témét 85%. Dlvodem sniZzovani bylo bud’ to, ze se navysila celkova
aktiva, zatimco se snizily cizi zdroje, nebo to, ze pokles cizich zdroji byl prudsi nez
pokles celkovych aktiv. Musim fict, Ze hodnota tohoto ukazatele neni optimalni, ale

kromé posledniho roku ma pozitivni vyvo;j.

o Zadluzenost viastniho kapitalu
ZadluZenost vlastniho kapitalu pométuje cizi zdroje a vlastni kapital. ,,V ptipadé, Ze cizi
zdroje jsou vysSi nez vlastni kapitdl, ukazatel je vy$s$i nez 1 a naopak. Optimalni

hodnota je kolem 1.* [34, str. 48]

V tomto piipad¢ byl zpocatku ukazatel dokonce zaporny, protoze byl zaporny vlastni
kapital, o ¢emz jsem se jiZ zminila. V poslednich dvou letech se sice dostal do kladnych

hodnot, ale i z téch vyplyva, Ze vlastni kapital této spolecnosti je velmi zadluzen.

o Urokové kryti

Zdrojem informaci pro vypocet tohoto ukazatele je vykaz zisku a ztraty, zatimco k praci
s predchozimi ukazateli jsme potfebovali rozvahu. Poméfovat tu pfitom budeme zisk
EBIT knakladovym turokim. Zisk EBIT se vyuzivd ztoho divodu, Ze je urok
odcitatelnd polozka od daniového zékladu a tudiz vysledek neni ovlivnén dariovou
problematikou. Vypocet ndm ukéze, kolikrat vyprodukovany zisk kryje ndklady
souvisejici s cizim kapitdlem. Je dobré, kdyz zisk kryje ndkladové uroky minimalné
ttikrat, protoze jestlize se ukazatel bude blizit 1, tak ke kryti urokt je zapotiebi celého

zisku.
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V této firmeé bylo v prvnich dvou letech relativné nizké urokové kryti, tedy alespon
oproti t¢tm dvéma nasledujicim. V letech 2009 a 2010 se urokové kryti rapidné zvysilo,
coz ale také neni optimalni situace. V poslednim roce se hodnota tohoto ukazatele opét
dostala do podobné vysSe jako na zacatku sledovaného obdobi. Tyto skoky byly

zpusobeny predevs§im rapidnimi zménami zisku EBIT.

3.3 Bankrotni a bonitni modely

Bankrotni a bonitni modely patii do skupiny tzv. souhrnnych indexti hodnoceni
ekonomické situace podniku. Jejich vysledky, kterymi jsou samostatna ¢isla, vyjadiuji
ekonomickou a finan¢ni situaci podniku. Dilezitd je skuteCnost, Ze neni stanovena
presna hranice mezi témito skupinami modeld. Jedinym rozdilem mezi nimi je ucel, pro

ktery byly zkonstruovéany.

Informace pro teoretickou ¢ast diplomové prace, kterd se tykd bankrotnich a bonitnich

modeldl, jsem &erpala predeviim z publikace autora Sustera. [32]

Co se ty¢e bankrotnich modeli, tak ty maji za kol podat informaci o tom, zda
podniku nehrozi v nejbliz§i dob¢ bankrot. Vyhodou a zaroven nevyhodou téchto modeli
je jejich odvozeni z redlnych dat podniki, které jiz v minulych letech zbankrotovaly.
Jsou sice redlné, ale nékdy mohou byt az velmi specifické. Konkrétni vypocet spociva
v tom, Ze se vaZzenym zpusobem seCte n€kolik pomérovych ukazateld. Jak jsem se jiz
zminila, toto ¢islo nasledné odpovi na otazku, zda podnik balancuje na hran¢ bankrotu
¢i ne. Jest€ ovSem muZe nastat tfeti ptipad, tzv. Sedd zona. V této zoné je tézké

rozhodnout, kam se podnik pravdépodobné v dal$ich letech uchyli.

Ukolem bonitnich modelii je roziadit jednotlivé podniky mezi dobré a $patné podniky.
Prakticky umoziuji porovnani firmy s témi ostatnimi, které plisobi ve stejném oboru.

Na rozdil od bankrotnich modeld, tyto jsou spiSe zalozeny na teoretickych poznatcich.

Existuje jesté dalsi déleni modeld — na jednorozmérné a vicerozmérné. Toto déleni se

déje na zéklad€ zptsobu tvorby modeld.
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U jednorozmérnych modeli'? jde v zdsadé o vybrani n&kolika reprezentativnich
pomeérovych ukazatell a jejich prevedeni na bodové hodnoceni. Tato hodnoceni se opét
vazenym zpusobem sectou a opét mame vysledek v podobé jednoho ¢isla. Tyto modely
prakticky hledaji néjakou jednoduchou charakteristiku, kterd by popsala situaci firmy.

vvvvvv

statistickymi metodami. Hojng je vyuzivana naptiklad diskriminaéni analyza.'* Nekdy

byvaji tyto modely kombinovany s expertnim hodnocenim. [10]

V praktické casti mé prace, kterd je postavena na teoretickém zdkladu, se budu
konkrétné zabyvat Altmanovym modelem a indexem INOS, pomoci kterych zanalyzuji
situaci v podniku Rafia a pokusim se o predikci nékolika dalSich let. Celd analyza a
predikce vznikla diky diplomovym seminaiim s panem doc. RNDr. Ing. Ladislavem
Lukéasem, CSc., pro jejichz ucely byl vytvofen program pro zpracovani Altmanova
modelu a Neumaierova indexu pomoci softwaru Mathematica. Na zdklad€ toho jsme
mohli spolecnymi silami zhodnotit situaci firmy Rafia a zaroven predikovat jeji dalsi

vyvoj. Kompletni vystup z tohoto programu je v piiloze této prace.

3.3.1 Altmaniv model
Teoreticky zaklad

Jak jsem jiz naznaclila, Altmanovo Z-score, jak se mu také nékdy tikd, fadime mezi
modely bankrotni a je skute¢né nejzndméjsi - a to i u nas v Cechach. Uplné poprvé byl
tento model piedstaven vroce 1968, a jeho ukolem je vyclenit podniky smétujici
k bankrotu a odlisit je tak od podniki, které prosperuji. V této analyze byly pouzity
udaje nejen od podnikd, které prosperuji, ale i od téch, které zbankrotovaly. Nakonec
bylo vanalyze pouzito 66 redlnych vyrobnich podnikl. Polovina znich pfitom
zbankrotovala béhem 19 let, coz bylo nakonec vyhodnoceno jako pfili§ dlouha doba pro
vytvofeni analyzy. Nasledné¢ bylo vybrano 22 rtznych ukazateldi, které se dale
zkoumaly. Z této skupiny ukazateli se jich dale vybralo 5, které se ukéazaly jako idedlni

pro pifedpovéd’ bankrotu. A tak vnikla piivodni verze Altmanova modelu z roku 1968:

"2 Mezi takovéto modely patii naptiklad Tamariho index nebo Kralickuv quick test.

1> Mezi nejpouzivangjsi vicerozmérné modely patii Altmanovo Z-score nebo Index bonity.

" DA (discriminant analysis) se fadi mezi mnohorozmérné statistické analyzy, spo&ivajici v rozliseni,
neboli diskriminaci, objektt n¢kolika skupin.
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Zes=12X,+1,4X;+33X3+0,6X4+1,0X5 (17)

Kde: Zss = Z-score z roku 1968
X = pracovni kapital/celkova aktiva
X, = nerozdéleny zisk/celkova aktiva
X3 = EBIT/celkova aktiva
X4 = trzni hodnota vlastniho kapitalu/tcetni hodnota zavazki
Xs = trzby/celkova aktiva

Vysledkem tohoto modelu Z-score je index hodnotici situaci podniku. Pokud podnik
vykazuje hodnotu vétsi nez 2,99, neptedpokladame, Zze by podnik zbankrotoval. Ve
zcela opacném piipadé, kdy podniku skuteéné bankrot hrozi, mluvime o hodnoté
indexu menSim nez 1,81. Tteti ptipad je situace, kdy se hodnota indexu pohybuje mezi
témito dvéma hodnotami. Podnik je v tomto piipad¢ v tzv. Sedé zoné, ktera znamena,
jak jsem se jiz zminila, neutralni pozici firmy. Nelze proto jednoznacné urcit, kam se
situace podniku uchyli. Zminéné hodnoty a jejich interpretace je pro lepsi piehled

v nasledujici tabulce.

Tabulka 15 - Altmanuy model 7 roku 1968

Hodnota Z-score Interpretace vysledku

>2,99 Dobrd finanéni pozice firmy
1,81-2,99 Seda zéna
<1,81 Riziko bankrotu

Zdroj: vlastni zpracovani dle [10]

Protoze pivodni verze Altmanova modelu byla urcena pfedevsim pro vyrobni podniky
obchodované na burze, byla potifeba vytvofit variantu, kterd by se dala pouzit i pro
podniky nevyrobni, které na burze obchodovany nejsou. O 15 let pozdé&ji tedy vznikla
nova verze Altmanova modelu. Zména oproti varianté z roku 1968 spocivala v Gpraveé
¢lenu X4, kde se nahradila trzni hodnota vlastniho kapitalu hodnotou ucetni a dale se
upravily jednotlivé vahy koeficientli. Timto modelem se také budu zabyvat v praktické

¢asti mé prace a rovnice pro vypocet vypada takto:
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Zs3=0,717 X, + 0,847 X, + 3,107 X3 + 0,42 X4 + 0,998 X (18)

Kde: Zg3 = Z-score z roku 1983
X = pracovni kapital/celkova aktiva
X, = nerozdéleny zisk/celkova aktiva
X3 = EBIT/celkova aktiva
X4 = ucetni hodnota vlastniho kapitalu/ucetni hodnota zavazka
Xs = trzby/celkova aktiva
Zmeéna nastala také ve vymezeni intervali:

Tabulka 16 - Altmanuy model 7 roku 1983

Hodnota Z-score Interpretace vysledku

>2,9 Dobra financni pozice firmy
1,2-2,9 Sedd zéna
<1,2 Riziko bankrotu

Zdroj: vlastni zpracovani dle [14]

Vroce 1995 byla pfedstavena dalsi, v pofadi tfeti verze Altmanova modelu. Oproti
pfedchozim modeliim, tento vyuziva pro vypocet pouze ¢tyfi proménné a byl uzptisoben
pro pouziti u podnikd s rozdilnym zptsobem financovani aktiv a také u téch podnikd,
které plsobi na rozvojovych trzich. Ze vSech typli Altmanova modelu, je tento

nejvhodngjsi pro pouziti v Ceské republice a vypada nasledovng:

Zos = 6,56 X1 + 3,26 X2 + 6,72 X3 + 1,05 X4 (19)

Kde: Zgs5 = Z-score z roku 1995
X = pracovni kapital/celkova aktiva
X, = nerozde¢leny zisk/celkova aktiva
X5 = EBIT/celkova aktiva
X4 = ucetni hodnota vlastniho kapitalu/ucetni hodnota zavazki

Kromé vylouceni paté proménné je zména uz jen v hranicich intervali:
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Tabulka 17 - Altmanuy model 7 roku 1995

Hodnota Z-score Interpretace vysledku

>2,6 Dobra financni pozice firmy
1,1-2,6 Sedd zéna
<1,1 Riziko bankrotu

Zdroj: Vlastni zpracovani dle [10]

Presnost Altmanovych modelt se ukazala jako velmi vysoka — pohybovala se mezi 80%
a 90%. Objevila se ovSem také n¢jaka kritika — kritizovan byl na ptiklad ukazatel X,
v jeho citateli je pouzit pracovni kapital. Tento Citatel ale mize byt nadhodnocen a to
v souvislosti zbyte¢nych Spatnych zasob nebo nedobytnych pohledavek, ¢imz se
hodnoceni podniku zna¢né vylepSuje. Dale bychom se v souvislosti s kritikou mohli
zminit o ukazateli X, ktery znevyhodiiuje malé a zac¢inajici podniky. Tyto podniky totiz
nemohly dokéazat vytvofit potfebny zadrzeny zisk. Dalsi kritika se snesla naptiklad na
ukazatel X4, ktery pracuje s trzni hodnotou akcie. Upravené Altmanovy modely oviem

tento nedostatek odstranily.

Aplikace Altmanova modelu

Jak jsem jiz naznacila, na zhodnoceni situace firmy Rafia budu aplikovat Altmaniv
model zroku 1983, protoze je to jeden z univerzalngjSich podob Z-score, ktery lze
pouzit i pro nevyrobni podniky, které nejsou obchodovany na burze, coz je ptipad 1 mé
analyzované firmy. S analyzou se budu pohybovat v rozmezi sedmi let, tedy od roku

2005 do roku 2011.

Naésledujici tabulka dava piehled hodnot jednotlivych proménnych, jejich vah a také

konec¢né vysledky Zsgs pro kazdy analyzovany rok.

Tabulka 18 - Vyhodnoceni Altmanova modelu z roku 1983

Obdobi
2005
2006
2007

2008
2009
2010
2011

Zdroj: vlastni zpracovani dle vystupii z programu Mathematica
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Lepsi predstavu o vyvoji vyslednych hodnot Altmanova modelu zobrazuje tento graf:

Obrdazek 8 - Graf zobrazujici vyvoj hodnot Altmanova modelu

& Mtroan Szcore fir Bafia, s.ro, casrada: [2005,..2011]
geda zona Sscoree [1 20,2 20]

Zdroj: vystup z programu Mathematica

Z tohoto grafu lze vycist priibéh situace firmy Rafia a zjistit tak, ve kterych letech

napiiklad prochazela Sedou zonou.

Z obrazku je patrné, ze zpocatku ta situace nebyla pfili§ dobra. V roce 2007 se firma
dostala dokonce pod uroven $edé zoény, a tudiz ji realné hrozil bankrot. V roce 2009 se
ovSem objevil pozitivni zvrat a hodnota Altmanova Z-score se rapidné zvysila, a to az
na hodnotu 3,7. Toto zvySeni je zpisobeno piedev§im zménou hodnoty proménné Xs,
jelikoz se v tomto roce markantné zvysily trzby spole¢nosti. Jak jsem jiz ptfednesla na
zaCatku této prace, za zvySenim obratu stoji hlavné otevieni novych provoza.
V poslednich letech ale Zg; mirnym poklesem indikuje zhorSeni situace, ktera ale ptes

to neni Spatna.
Pro lep$i popsani pribehu situace jsme pouzili regresni analyzu 1. - 5. stupné. Vyvoj
této regresni analyzy ilustruje obrazek ¢. 9. Polynom 1. stupné je linearni regresi a

v obrazku je znazornén cCervenou barvou. Polynom druhého stupné vyjadiuje

kvadraticky pribéh a je znazornén barvou zelenou. Modra kiivka zastupuje polynom
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tretiho stupné a znazornuje pribéh kubickou funkci. Hnéda, resp. fialova kiivka je

ilustraci polynomu 4. resp. 5. stupng¢.

Obrazek 9 - Vyvoj hodnot Altmanova modelu a jeho proloZent regresnimi funkcemi

Etrnan Secore a vegrpolymor 1, 2,3, 4 4 5, gt fir Bafia obdobi [2005,..,2011]
geda zona Sacore.e [1.20.2.90]

4l
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Zdroj: vystup z programu Mathematica

Z tabulky ¢. 19, ktera zobrazuje normy rezidudlnich vektord, je patrné, ze polynom 5.
stupné nejlépe vystihuje priubéh situace, jelikoz jeho soucet ¢tvercti odchylek je nejnizsi.
Tento soucet po zaokrouhleni ¢ini 0,799. Nejhiife je na tom funkce linearni, jejiZ

odchylka mé hodnotu 3,564.

Tabulka 19 - Normy rezidudlnich vektori

Stupen regrese
Odchylka 3,564 3,305 2,057 1,303 0,799

Zdroj: vlastni zpracovani dle vystupu z programu Mathematica

3.3.2 Index IN

Teoreticky zaklad

Autory tohoto indexu jsou Ivan a Inka Neumaierovi, odtud také nazev IN. Tento index
je zajimavy tim, Ze je naprosto piizpisoben podminkiam Ceské republiky, kde také
vznikl. Stejné jako Altmantiv model, o kterém byla fe¢ v minulé kapitole, pracuje s péti

poméerovymi ukazateli a hodnoti finan¢ni situaci podniku.
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Prvni index IN byl sestrojen v roce 1995, fika se mu index véftitelsky a zatazuje se do
skupiny bankrotnich modeld. Jeho uspéSnost je stanovena na vice nez 70%. Jeho
vyhodo je mimo jiné to, Ze zohlediiuje typ odvétvi, v némz podnik piisobi. Jednotliva
odvétvi maji totiz svou vahu, kterd je jim pfifazena a ta se vaze k jednotlivym

ukazatelim. Nasledujici rovnice zobrazuje prvni index IN95:
IN95=V1XA+V2XB+V3XC+V4XD+V5XE+V6XF (20)

Kde: A = celkova aktiva/cizi kapital
B = EBIT/nakladové uroky
C = EBIT/celkové aktiva
D = vynosy/celkova aktiva
E = obézna aktiva/(kratkodobé zavazky + kratkodobé uvéry)
F = zavazky po lhité splatnosti/vynosy
V| — Vi = vahy jednotlivych ukazateli

Jak jsem jiz tekla, kazdé odvétvi ma své pritazené vahy. Odvétvi, ve kterém pulisobi

firma Rafia, je pohostinstvi a ubytovani, takze dle Ruckové by vzorec vypadal takto:
IN95=035xA+0,11xB+1257xC+0,88xD+0,1 xE+1597x F

Tato tabulka nyni ukaze, jak se index IN95 vyhodnoti:

Tabulka 20 - Index IN 7 roku 1995

Hodnota IN95 Interpretace vysledku

>2 Dobra financni pozice firmy
1-2 Sedd zéna
<1 Riziko bankrotu

Zdroj: vlastni zpracovani dle [32]

V poradi druhym indexem IN je index zroku 1999, tedy IN99. Rozdil mezi timto
modelem a modelem piedchozim je v jejich zatazeni. Model z roku 1999 bychom mohli

totiz zaradit mezi bonitni modely. Jeho vyhodnoceni je dilezité zejména pro vlastniky a
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investory, proto se mu také nékdy tikd model vlastnicky. Vahy, které jsou piifazeny
k jednotlivym proménnym, jiz nejsou rozdéleny dle odvétvi, jako tomu bylo u
pfedchoziho indexu. Tyto véhy byly pomoci diskrimina¢ni analyzy zrevidovany
s ohledem na vyznam podnikd pro dosazeni kladné hodnoty ukazatele EVA. Vypocet

IN99 se provani dle nasledujici rovnice:
IN99=-0,017x A +4573xB+ 0,481 xC+0,015xD (21)

Kde: A = celkova aktiva/cizi kapital

B = EBIT/celkova aktiva

C = vynosy/celkova aktiva

D = obézna aktiva/(kratkodobé zavazky + kratkodobé uvéry)
Opét si zde uvedeme interpretaci IN99 pomoci tabulky:

Tabulka 21 - Index IN 7 roku 1999

Hodnota IN99 Interpretace vysledku

>2,07 Kladna hofnota EVA

1,42 -2,07 Nejednoznacénad situace, spise tvorba zisku

1,089-1,42 Nejednozanéna situace, pfednosti i nedostatky podniku
0,684 - 1,089 Spise se netvori ekonomicky zisk

<0,684 Zaporna hodnota EVA, podnik ni¢i hodnotu

Zdroj: vlastni zpracovani dle [32]
Tento model ma jeste vEétsi uspesnost, nez predchozi — uvadi se az 85%.

O dva roky pozdé&ji vznikl dalsi z této skupiny indexti — INO1. Diivodem jeho vytvoteni
je ptredevsim zjednoduSeni a je spojenim vlastnosti pfedchozich dvou modeli. Index
INO1 byl také vytvotren pomoci diskrimina¢ni analyzy a nejen ze zohlediiuje tvorbu
ekonomického zisku, ale hodnoti i to, jak podnik zvlada dostit svym zavazkam.
Vychodiskem pro tvorbu tohoto modelu byla analyza 1915 podniki, které byly
rozdéleny do tii skupin dle jejich finan¢ni situace. Prvni skupina podniki tvoftila
hodnotu, druhé skupina byla v bankrotu a do tfeti skupiny se zatadily vSechny ostatni.

Vysledna rovnice ma pak tento tvar:
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IN01=0,13xA+0,04xB+3,92xC+0,21xD+0,09x E (22)

Kde: A = celkova aktiva/cizi kapital
B = EBIT/nakladové uroky
C = EBIT/celkova aktiva
D = vynosy/celkova aktiva
E = ob&zna aktiva/(kratkodobé zavazky + kratkodobé uvéry)
F = zavazky po lhité splatnosti/vynosy

Od modelt z ptedchozich let se tento lisi nejen vahami pfifazenymi k jednotlivym

proménnym, ale 1 interpretaci jeho vysledku:

Tabulka 22 - Index IN 7 roku 2001

Hodnota INO1 Interpretace vysledku

>1,77 67% pravdépodobnost tvorby odnoty
0,75-1,77 Nerozhodna situace
<0,75 86% pravdépodobnost bankrotu

Zdroj: vlastni zpracovani dle [10]

Poslednim indexem této skupiny modeld je z roku 2005 — INOS5, kterému se v mé praci
budu vénovat 1 prakticky. Vznikl piimou aktualizaci indexu z roku 2001 pii ovéfovani
Gisp&$nosti dosavadnich model@i, prestoze se Gisp&snosti jevily jako dobré."” Posledni

rovnice tedy vypada takto:

IN05=0,13xA+0,04xB+397xC+0,21xD+0,09x E (23)

Kde: A = celkova aktiva/cizi kapital
B = EBIT/nakladové uroky
C = EBIT/celkova aktiva
D = vynosy/celkova aktiva

E = obéznd aktiva/(kratkodobé zavazky + kratkodobé uvéry)

13 Uspésnost IN95 je cca 70% a usp&snost INO1 je kolem 85%.
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Jak je vidét, vyznam proménnych se nezménil a vadhy jen nepatrné, ale hranice pro

vyhodnoceni vysledku se zménily vice.

Tabulka 23 - Index IN 7 roku 2005

Hodnota INO5 Interpretace vysledku

>1,6 Urcita pravdépodobnost, Ze podnik tvofi hodnotu
0,9-1,6 Nerozhodna situace

<0,9 97% pravdépodobnost, Ze podnik zbankrotuje

Zdroj: vilastni zpracovani dle internetového zdroje [32]

Aplikace modelu IN0OS

JiZ jsem se zminila o tom, Ze pro praktickou ¢ast prace pouziji bonitni index
divéryhodnosti INOS. Stejné jako tomu bylo u Altmanova modelu, analyzovat budu
roky 2005 az 2011. Hodnoceni bude probihat na zakladé porovnani hodnot modelu s
mezemi Sedé zdény. Pokud budou vysledné hodnoty pievySovat cislo 1,6, bude to
znamenat dobrou situaci podniku. Pokud ale budou hodnoty mensi nez 0,9, podniku

bude hrozit bankrot.

Kompletni vyhotoveni modelu INO5 je zobrazen v piiloze, j& se zde budu vénovat dle

vvvvvv

najdeme veskeré hodnoty ziskané vypoctem indexu INOS5 pomoci vytvofenc¢ho

programu v softwaru Mathematica.

Tabulka 24 - Vyhodnoceni indexu IN 7 roku 2005

Obdobi
2005
2006
2007

2008
2009
2010
2011
Zdroj: vlastni zpracovani dle vystupu z programu Mathematica

Z tabulky €. 24 je patrné, Ze v zadném roce se hodnota indexu nedostala pod kritickou
hranici 0,9. Jen rok 2008 se této hranici pfiblizil. Tuto tabulku také ilustruje néasledujici

graf, ze kterého se nam vyvoj situace bude lépe hodnotit.
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Obrdazek 10 - Graf'ilustrujici vyvoj situace dle indexu IN05

IM05 scove {5 Bafia, s vo, cas rada: [200%, 2011 ]

geda zona IMO5e [09.1 &)
20~

aof -

ol e ..h"mh 7 %
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Zdroj: vystup z programu Mathematica

Zde muzeme vidét, Ze vyvoj byl kolisavy s dirazem na rok 2008, kdy to s firmou
nevypadalo pfili§ pozitivné. V roce 2006, stejn¢ jako v roce 2010, na tom byla firma ze
vSech analyzovanych let nejlépe. V prvnim piipadé za to mohlo zvySeni ukazatele Xs,
ktery predstavuje pomér obéznych aktiv a kratkodobych zdvazkd. V tom druhém
ptipad¢ Slo o pomémé velké zvySeni ukazatele X, (aZ na hodnotu 12), tedy poméru
zisku EBIT a nakladovych trokl. Za povsimnuti jisté stoji i rok posledni, ve kterém si
firma, oproti roku ptedchozimu, pohorsila. Vyslednd hodnota indexu v tomto roce

poklesla az na ¢islo 1,17, a to pfedevsim vlivem snizeni ukazatele X,.

3.3.3 Srovnani vysledkii Altmanova Zg; a indexu IN

K analyze vyvoje situace firmy Rafia jsem pouzila modely od dvou riznych autord,
které se ovSsem mnoho nelisi. Nabizi se proto vzdjemné srovnani téchto indext. Nejprve
aplikuji  linedrni funkci Altmanova indexu do Sedé zdény indexu manzell
Neumaierovych a poté se podivame na opacnou situaci, kdy srovnam linearni funkci

indexu IN s Sedou zénou Zgs.
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Nejdiive zde ale v tabulce numericky zobrazim rozdily ve vysledcich obou indexi, kde
index IN je pfepocten pomoci linedrni interpolace. Cely postup vypoctu se nachazi

v piiloze.

Tabulka 25 - Zobrazeni hodnot IN05 na Sedou zonu Z-score

Index 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Z-score

INO5
Rozdil
Zdroj: vlastni zpracovani dle vystupu z programu Mathematica

Nyni tuhle situaci ilustruji pomoci grafu, ve kterém je zobrazena Sedd zona Altmanova
indexu.
Obrdazek 11 - Index IN zobrazeny na Sedé zoné Z-score

Grraf’ IN05zscore ~ (hlue), &Altrman Sscore ~(green) fir Bafla, s ro, cas rada: [2005,. . 2011 ]
seda zona e [1 .EEI_,Z.S'D] o= B ltroan Sscore

Zdroj: vystup z programu Mathematica

Z tabulky i1 z obrazku je patrné, ze zhruba v prvni poloviné analyzovaného obdobi
hodnoti lépe danou situaci index INO5 (modra linie). V prvnich dvou letech dokonce dle
INO5 podniku nehrozi zadné potize, kdezto dle pivodnich hodnot Altmanova modelu
(zelend linie) je na tom firma $patné. V druhé poloving celého obdobi je tomu naopak a
leps$i hodnoceni pfinasi pravé Altman. Velky rozdil je vidét piedevSim v poslednim

roce, kdy index IN indikuje svym vysledkem negativni situaci podniku a jeho kiivka
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mifi smérem ke spodni hranici Sedé¢ zény. Kiivka Altmana se naopak drzi nad horni

hranici Sedé zény.

Nyni se podivame na inverzni situaci a obrazime si obé¢ tyto kiivky v porovnani s Sedou
zonou indexu INOS5. Grafu bude opét predchézet tabulka zobrazujici rozdily ve
vyslednych hodnotach obou modelti, kdy pouzijeme piepocitané hodnoty Altmanova
indexu. Vypocet opét probeéhl pomoci vytvoreného programu v softwaru Mathematica a

celé provedeni je opét v priloze.

Tabulka 26 - zobrazeni hodnot Z-score na Sedou zonu indexu IN0O5
Index 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

INO5
Z-score
Rozdil

Zdroj: vlastni zpracovani dle vystupu z programu Mathematica
Obrazek 12 - Z-score zobrazené na Sedé zoné indexu IN05

Graf’ SscorelM05 -~ (blue], INDS~LgIEenj fir Fafia, s ro., casrada: [20035,.,2011]
zeda zona & [0.20,1 407 ~=~ MNeurnaier index [HO5

20
1.5}

1ol e / e
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Zdroj: vystup programu Mathematica

Z obrazku €. 12 a ztabulky ¢. 26 lze vyvodit, ze vysledky obou modeltl jsou velmi
rozdilné. Modra linie v grafu tentokrat predstavuje Z-score, ov§em piepoctené dle Sedé
zony indexu INOS. Na prvni pohled je vidét, ze takto upraveny Altmantiv model hodnoti

firmu opravdu velmi negativné. Prvni Ctyfi analyzované roky by podnik prakticky
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vibec nefungoval, natez se hodnoty indexu rapidné zvysily a podnik skoncil v Sedé
zong. V Cem se tentokrat oba indexy shodly, je hodnoceni situace v poslednim roce, kdy

ji umistily do Sedé zony.

3.3.4 Predikce vyvoje firmy na zakladé modelu IN0S
Protoze vyvoj situace se jevi jako nejednoznacny, byla dale provedena predikce pro
dalsi 1éta. Zjistime tak, zda se pozitivni vyvoj predeslany modelem INO5 udrzi nebo zda

bude firma nachylna k bankrotu. Vysledek vidime na prvni pohled z obrazku ¢. 13.

Obrazek 13 - Predikce vyvoje situace na zdakladé modelu INOS

= IH03 score fir Rafla, s.r.o., cas rada: [2005,.,2011], seda zona INOS e [0.2.1 4]
= predikee vwrvoje od 12011 ~ od bodu INOS(1=3) ~ wazeny 3 warlantsy:
ajlin interpolace [2010,2011 ]~ (brosa),
blprurer lincaprocdroace [J009—2011 ]~ (green],
clloradrat interpolace [2009,2010,2011 ]~ blae)

25
20
1.5 \

1.0
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Zdroj: vystup z programu Mathematica

Predikce byla provedena na zaklad¢ lokalni analyzy vyvoje INOS v poslednich tfech

letech, tzn. 2009 — 2011 a uvaZovali jsme tfi mozZnosti.

Prvni z nich je linearni interpolace'® z obdobi 2010 a 2011, kter4 je znédzornéna Sedou

. y vr Vv . v Coqe L, . .1
barvou a jednd se o pfimku. Jako druhou moznost jsme uvazovali linearni aproximaci'’

' metoda, kdy se prokladaji kiivky za pouziti linearnich mnoho&lenti. Znamena to nalézt piiblizné

hodnoty funkce v urcitém intervalu
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s primérnou smérnici dvou obdobi, a to 2009 — 2010 a 2010 — 2011. Tato varianta je na
obrazku zastoupena zelenou linii. Posledni moZnosti byla kvadratickd interpolace'®

z obdobi 2009 — 2011, ktera je zndzornéna modrou parabolou.

Z obrazku je patrné, ze ztéchto tii moznosti hodnoti nejlépe budouci situaci firmy
pfipad, kdy byla pouzita linearni aproximace s prumérnou hodnotou dvou obdobi.
V tomto piipadé je predpovédén bankrot firmy (za predpokladu, Zze firma nepfijme
zasadni opatteni) piiblizné¢ na rok 2014. Nejhlife je pak firma hodnocena pomoci
kvadratické interpolace, dle které by firma zbankrotovala jiz v pfedeslém roce. Predikce

pomoci linedrni interpolace stanovila bankrot firmy zhruba na polovinu roku 2012.

Kdyz ale shrnu poznatky ztéto predikéni analyzy, vSechny tfi mozZnosti hodnoti
spole¢nost Rafia jako firmu hodnou okamzitému uzavreni. Pokud firma nepfijme piisna

opatieni, je velmi pravdépodobné, ze dospéje k bankrotu.

' jinak fe&eno priblizeni — vyuziva se v piipadech, kdy chybi n&jaka data a nemtize se tak ziskat presny
vysledek.

'8 zatimco u line4rni interpolace jsou znamy dva body, u kvadratické interpolace zname body ti. Vznika
pak parabola nebo kruznice.
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4 Pristupy Kk prekonani Spatné situace podniku a

stanoveni navrhii na preventivni opatieni

4.1 Definice rizik

Ve tieti kapitole jsem provedla analyzu interniho a externiho prostiedi, ze které jasné
vyplyvaji silné a slabé stranky podniku a jeho pfilezitosti a hrozby. Pomoci SWOT
analyzy a samotné finan¢ni analyzy jsem méla moZnost stanovit nejvyznamné;jsi rizika a
na zaklad¢ toho dale stanovit ndvrhy na preventivni opatieni. Rizika a slabé stranky jsou

tedy nasleduyjici.

Legislativni zmény

Dan z pfidané hodnoty je jednou z véci, jejiz zména sazby ovlivni situaci podniku.
Dnesni sazba pti ndkupu potravin ¢ini 14%, ale uvazuje se o jejim zvyseni. Jisté by to
zvysilo 1 naklady. DalSim platnym zakonem, ktery se firmy tyka z hlediska nakladd, je
vyse povinnych odvodi za zaméstnance. Legislativa mlize na podnik pilisobit negativné
i z hlediska dodate¢nych ptedpisii, které neustale vznikaji a zanikaji. Piikladem je zakon
o koufeni ve vefejnych prostorach, ktery je nyni pfedmétem feSeni. ZvySeni trokovych

sazeb také jisté zasdhne do finanéni politiky podniku.

Zintenzivnéni konkurence

Konkurence je v tomto pfipadé pomérné intenzivni. Restauraci a stravovacich zaftizeni
vibec je konkrétn€ v Plzni opravdu mnoho a vétSina z nich se snazi né¢jakym zptisobem
upoutat pozornost hostli né¢im vyjimecnym. Podnik se tuto konkurenci snazi oslabit
tim, ze se naptiklad odlisuje celkovou stfedovékou atmosférou, nevSednimi pokrmy a
podobné. Ohrozenim v tomto piipadé miZe byt to, Ze se stavajici konkurenti za¢nou

odliSovat stejné€ jako podniky spole¢nosti Rafia a za¢nou se ubirat stejnym smérem.

Klesajici poptavka

Riziko klesajici poptavky je spojeno se situaci tady i1 ve svété. Hospodarska krize ma
vliv na makroekonomické 1 mikroekonomické ukazatele, takze naptiklad klesajici HDP
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nebo rostouci nezaméstnanost ma neblahy vliv na vyvoj podnikdni. To ma za nésledek

snizovani trzeb.

Provozni zdleZitosti

Slabou strankou firmy Rafia jsou 1 nékteré provozni zalezitosti, jako naptiklad
nedokonald kontrola zaméstnancti. To mlize zpusobit Gnik finan¢nich pfijmt a tim i

zvySovani nékladii. Dalsi slabou strankou je nedostate¢nd propagace.

Financéni ukazatele

Z finan¢ni analyzy vyplynulo, Ze podnik mé nizkou rentabilitu. Znamena to, ze podnik
Spatné vyuziva vloZeny kapital a neni tam pfili§ vysoka ziskovost. Dal§im kamenem
urazu je pomérné vysokd zadluzenost. Tykd se to pfedevSim zévazkll z obchodniho
styku a také bankovnich uvért. Celkové ma firma vysoké naklady prakticky v kazdém

sméru a tim padem nevypada dobie ani vysledek hospodareni.

4.2 Navrhy na opatieni ke zlepSeni situace

Z predchozich kapitol vyplyva, Ze mezi nejvétsi rizika spole€nosti Rafia patii intenzivni
konkurence, zbyte¢né naklady, legislativa a také rist ceny ropy, ktery opét iizce souvisi

s vysokymi naklady.

Jelikoz spole¢nost nemd zadny vybor pro controlling, doporucila bych ji alespon
jmenovat do této funkce manazera, ktery bude pravidelné sestavovat finan¢ni analyzu a
vyhodnocovat jednotlivé ukazatele, na zédkladé kterych by pak konzultoval s majitelem
dal$i mozné postupy na udrzeni nebo zlepSeni situace. Zaroveil by ta finan¢ni analyza
méla byt provadéna v kratSim casovém horizontu, tzn. naptiklad kazdé Cctvrtleti.
V tomto ptipadé bych se konkrétnéji zameéfila na zlepSeni finanéni stability firmy.
Ptehodnotila bych napiiklad pomér obéznych aktiv a kratkodobych zavazkl. Dale by
firma méla snizovat svou zadluzenost a méla by se zaméfit na ziskdni kladného
vysledku hospodateni. To celé musi mit silny zaklad ve snizovani ndkladi a je také
potieba udrzet trzby na dostacujici urovni, coz se neobejde bez ucinné propagace a
zlepSovani sluzeb zdkaznikim. Mista, kde by mohla firma usSetfit naklady, jsou

naptiklad mzdové néklady, dale ndklady na rezii, vyrobu a energie.
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Nedilnou soucasti této metodiky by mél byt pravidelny reporting, ktery bude poskytovat

informace z oblasti fizeni lidskych zdroj.

Firma by se dale méla zaméfit na své silné stranky a jejich ndlezitého vyuziti

podpoienim redukci stranek slabych.

Dalsi doporuceni bych vidéla v pravidelné vyzkumné ¢innosti, ze které by se ziskavaly
dilezité informace o okoli firmy, jako je napfiklad vyvoj konkurence, tedy jejich
cenova hladina, popfipadé¢ inovace. Zajimat by firmu mél 1 vyvoj riznych
makroekonomickych a mikroekonomickych ukazatelti, jako je HDP, inflace, ddle DPH

a podobng.

Jako obecnou strategii firmy bych doporucovala intenzivni strategii penetrace trhu se

soucasnym snizovanim néakladu.

Jak jsem se jiz ale zminila, tak na zéklad¢ vysledkii z predik¢ni analyzy by firma méla
predevsim sledovat vSechny dtlezité pomérové ukazatele (ukazatele aktivity, likvidity,
rentability a zadluzenosti) ovliviiujici finanéni zdravi podniku a nadéle dbat o jeho
zlepdeni i v relativné nepitiznivych podminkach soucasného hospodaiského vyvoje CR,

ptipadné zapadoceského regionu.
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5 Zavér

Cile mé prace byly predstaveny v samotném uvodu a vSechny stanovené body byly

podrobné rozpracovany v jednotlivych kapitolach.

Nejprve jsem charakterizovala pri¢iny celosvétové hospodaiské krize a jeji dopad na

Ceskou republiku, ktery se nejvice projevil ve snizeni HDP a zvySeni nezaméstnanosti.

Druhd kapitola byla vénovdna samotné analyzované spolecnosti Rafia, kde byla
zminéna jeji historie, popsany jednotlivé provozovny a piedstavena vize spole€nosti

spolu s dlouhodobymi cily.

Teoreticky zaklad prvni ¢asti diplomové prace nasledné pokraCoval ve tfeti kapitole
praktickou c¢asti, kde byla rozebrana situace firmy pomoci riznych analyz. Z analyzy
interniho a externiho prostiedi jsem méla moZznost stanovit silné a slabé stranky firmy a
také jeji prilezitosti a hrozby, coz mi pomohlo Iépe zpracovat dulezitd rizika
spolecnosti. Nasledovala finan¢ni analyza, a to nejprve horizontalni a vertikalni a dale
pomérova. Tato finan¢ni analyza byla déale podpofena a tim i ovéfena analyzou
bankrotnich a bonitnich modeld, resp. Altmanovym modelem a indexem INOS5. Tato
prakticka ¢ast byla vzdy pribézné dopliiovana nutnym teoretickym tvodem. Diky této
analyze jsme byli s pomoci pana doc. RNDr. Ing. Ladislava Lukése, CSc. a programu
Mathematica schopni urcit predikci vyvoje firmy, jenZ se ukazal jako velmi Spatny. Asi
nejzajimavejSim obdobim z celé analyzy se jevi rok 2009, ktery byl Altmanovym
indexem oznacen za nejlepsi, pticemz ho naptiklad v obrazku €. 8 znazornil pomérné
velkym skokem smérem vzhtru. Hlavni pfi¢inou tohoto vysledku bylo rapidni zvySeni
trzeb diky otevieni né€kolika novych provozoven. V této kapitole byl splnén dalsi z cili

ptedstavenych v uvodu této diplomové prace.
Na zaklad¢ predikce Spatného vyvoje jsem ve cCtvrté kapitole provedla analyzu
dilezitych rizik a navrhla nékolik opatfeni, jejichz cilem by mélo byt zlepseni situace

firmy. V kazdém piipadé¢ bude firmu cekat slozité obdobi, ve kterém bude

vvvvvv
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Seznam pouzitych zkratek

CNB
DHM
DNM
DPH
EFE
EVA
FED
HDP
IFE
INO05
OPEC
Spol. s r.o.
VH
VZ.Z
SWOT

Ceské narodni banka

Dlouhodoby hmotny majetek

Dlouhodoby nehmotny majetek

Danl z ptidané hodnoty

External forces evaluation

Economic value added

Federalni rezervni systém

Hruby domaéci produkt

Internal forces evaluation

Index Neumaierovych z roku 2005
Organization of the petroleum exporting countries
Spolecnost s ru¢enim omezenym

Vysledek hospodateni

Vykaz zisku a ztraty

Strengths, Weaknesses, Opportunities, Threats

Zkratky pro vzorce ekonomickvch ukazatela:

CA
CK
EAT
EBIT
FM

ROA
ROS

VK

Celkova aktiva
Cizi kapital
Cisty zisk
Zisk pted uroky a zdanénim
Finan¢ni majetek
Kratkodobé zavazky
Pohledavky
Rentabilita celkovych aktiv (Return On Assets)
Rentabilita trzeb (Return On Sales)
Trzby
Uroky
Vlastni kapital
Zasoby
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Priloha A:

Rozvaha spole¢nosti Rafia, spol. s r.o. pro rok 2005

AKT

B.I
B.I.1
B.I.3
B.l.5
B.II.
B.Il.2
B.Il.3

C.l
C.I.5
C.Il.
Cl.1
C.IL.5
c.n
C.In.1
C.In.7
C.lv
Civ.1

D.l
D.l.1
D.II.

AKTIVA (v Kc) Brutto Korekce Netto
AKTIVA CELKEM 3975817| -611488| 3364 329
Stala aktiva 1892629 -611488| 1281142
Dlouhodoby nehmotny majetek 84 658 -73 072 11586
Ztizovaci vydaje 8679 -8 679 0
Software 71779 -60 193 11 586
Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 4200 -4 200 0
Dlouhodoby hmotny majetek 1807971| -538415| 1269556
Stavby 1272673 -112346| 1160327
Samostatné movité véci a soubory movitych véci 287 973| -178 745 109 229
Obézna aktiva 1075428 0| 1607643
Zasoby 0 0 0
Zbozi 0 0 0
Dlouhodobé pohledavky 1254 886 0| 1254886
Pohledavky z obchodniho styku 0 0 0
Jiné pohledavky 1254 886 0| 1254886
Kratkodobé pohledavky 348 403 0 348 403
Pohledavky z obchodniho styku 349 276 0 349 276
Jiné pohledavky -873 0 -873
Finan¢ni majetek 4 354 0 4 354
Penize 3380 0 3380
Ostatni aktiva-pfechodné ucty aktiv 475 545 0 475 545
Casové rozlideni 25 545 0 25 545
Naklady pfristich obdobi 2564 0 2564
Dohadné ucty aktivni 450 000 0 450 000
Kontrolni soucet (aktiva) 15 453 268| -2 445 95013 007 318

Zdroj: vykazy spolecnosti Rafia, s.r.o.




PASIVA (v K&)

Brutto

Korekce

Netto

Pasiva celkem 3364329 0 0
Vlastni kapital -1223954 0 0
Zakladni kapital 100 000 0 0
Vysledek hospodareni min. let -1161 480 0 0
Neuhrazena ztrata minulych let -1161 480 0 0
Hosp. vysledek bézného ucet.obd. -162 473 0 0
Cizi zdroje 4 496 195 0 0
Kratkodobé zavazky 574 695 0 0
Zavazky z obchodniho styku 544 432 0 0
Zavazky ke spole¢nikdim a sdruzeni 0 0 0
Zavazky k zaméstnanclim 4814 0 0
Zavazky ze socialniho zabezpeceni 25223 0 0
Statni danové zavazky a dotace 225 0 0
Bankovni Uvéry a vypomoci 3921500 0 0
Bézné bankovni Uvéry 0 0 0
Kratkodobé finanéni vypomoci 431 500 0 0
Ostatni pasiva-prechodné ucty pasiv 92 088 0 0
Casové rozligeni 92 088 0 0
Vydaje pristich obdobi 47 368 0 0
Vynosy pfistich obdobi 44 720 0 0
Kontrolni Cislo (pasiva) 13619 791 0 0

Zdroj: vwkazy spolecnosti Rafia, s.r.o.




Piiloha B:  Rozvaha spolecnosti Rafia, spol. s r.0. pro rok 2006

AKTIVA (v Kc) Brutto Korekce Netto

AU AKTIVA CELKEM 3670161| -799091| 2871070
B. Stala aktiva 2231596 -779091| 1432504
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 91 658 -91 658 0
SRR Zfizovaci vydaje 8679 -8 679 0
IR Software 71779 -71779 0
SRR Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 11 200 -11 200 0
CH[M Dlouhodoby hmotny majetek 2139938 -70433| 1432504
| Stavby 1535381| -164549| 1370832
CHIREIN Samostatné movité véci a soubory movitych véci 287 973| -226 301 61672
CHINM Jiny hmotny investicni majetek 316 583| -316583 0
C Obézna aktiva 1404 732 0| 1404732
C.l Zasoby 0 0 0
C..5 pAte¥al 0 0 0
(OR[N DIouhodobé pohledavky 1141509 0| 1141509
(O} |B Pohledavky z obchodniho styku 0 0 0
(SNIIW Jiné pohledavky 1141509 0| 1141509
(O1|[BN Kratkodobé pohledavky 148 092 0 148 092
(o8| Pohledavky z obchodniho styku 149 062 0 149 062
(O1||WA Jiné pohledavky -970 0 -970
(GR\VAR Financni majetek 115 130 0 115 130
(SN\VAB Penize 113 376 0 113 376
X\"WA Ucty v bankach 1754 0 1754
D Ostatni aktiva-pfechodné ucty aktiv 33834 0 33834
DN Casové rozlideni 33 834 0 33834
DARIN Naklady pristich obdobi 2 820 0 2820
DA Piijmy priStich obdobi 31013 0 31013
DRI Dohadné ucty aktivni 0 0 0

Kontrolni soucet (aktiva) 14 680 644| -3 196 365|11 464 279

Zdroj: vwkazy spolecnosti Rafia, s.r.o.



PASIVA (v K&)

Brutto

Korekce

Netto

Pasiva celkem 2871070 0 0
Vlastni kapital -1007 521 0 0
Zakladni kapital 100 000 0 0
Vysledek hospodareni min. let -1323954 0 0
Neuhrazena ztrata minulych let -1323954 0 0
Hosp. vysledek bézného ucet.obd. 216 433 0 0
Cizi zdroje 3 566 980 0 0
Kratkodobé zavazky 266 980 0 0
Zavazky z obchodniho styku 201 737 0 0
Zavazky ke spolec¢nikdim a sdruzeni 0 0 0
Zavazky k zaméstnanclm 20332 0 0
Zavazky ze socialniho zabezpeceni 35136 0 0
Statni danové zavazky a dotace 9775 0 0
Bankovni Uvéry a vypomoci 3300 000 0 0
Bankovni uvéry dlouhodobé 2 470 000 0 0
Bé&Zné bankovni Uvéry 0 0 0
Kratkodobé financni vypomoci 830 000 0 0
Ostatni pasiva-prechodné ucty pasiv 311611 0 0
Casové rozliseni 307 911 0 0
Vydaje ptistich obdobi 161 261 0 0
Vynosy pfristich obdobi 146 650 0 0
Dohadné ucty pasivni 3700 0 0
Kontrolni cislo (pasiva) 11 264 146 0 0

Zdroj: vwkazy spolecnosti Rafia, s.r.o.




Priloha C:

Rozvaha spole¢nosti Rafia, spol. s r.o. pro rok 2007

AKT

B.I
B.I.1
B.I.3
B.Il.5
B.II.
B.Il.2
B.Il.3
B.Il.6

C.l
C.I5
C.Il.
Cl.1
C.IL.5
c.n
C.In.1
C.l.4
C.In.7
C.lv
Civ.l
C.IvV.2

D.l
D.l.1
D.l.2
D.II.

AKTIVA (v K¢) Brutto Korekce
AKTIVA CELKEM 3958 227|-1 021 890 2936 337
Stala aktiva 2455549|-1021890| 1433658
Dlouhodoby nehmotny majetek 91 658 -91 658 0
Ztizovaci vydaje 8679 -8 679 0
Software 71779 -71779 0
Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 11 200 -11 200 0
Dlouhodoby hmotny majetek 2363891 -930232| 1433658
Stavby 1535381 -216752| 1318629
Samostatné movité véci a soubory movitych véci 287 973| -270064 17 909
Jiny hmotny investi¢ni majetek 540 536| -443416 97 120
Obézna aktiva 1432699 0| 1432699
Zasoby 0 0 0
Zbozi 0 0 0
Dlouhodobé pohledavky 1025114 0| 1025114
Pohledavky z obchodniho styku 0 0 0
Jiné pohledavky 1025114 0| 1025114
Kratkodobé pohledavky 209 132 0 209 132
Pohleddvky z obchodniho styku 197 220 0 197 220
Statni danové pohledavky 12 882 0 12 882
Jiné pohledavky -970 0 -970
Financni majetek 198 453 0 198 453
Penize 197 453 0 197 453
Ucty v bankach 1 000 0 1 000
Ostatni aktiva-pfechodné ucty aktiv 69 979 0 69 979
Casové rozliseni 69 979 0 69 979
Naklady pfiStich obdobi 7 965 0 7 965
PFijmy pristich obdobi 62014 0 62014
Dohadné ucty aktivni 0 0 0
Kontrolni soucet (aktiva) 15832 910|-4 087 561|11 745 348

Zdroj: vwkazy spolecnosti Rafia, s.r.o.




PASIVA (v K&)

Brutto

Korekce

Netto

Pasiva celkem 2936 337 0 0
Vlastni kapital -763 501 0 0
Zakladni kapital 100 000 0 0
Vysledek hospodareni min. let -1107 521 0 0
Neuhrazena ztrata minulych let -1107 521 0 0
Hosp. vysledek bézného ucet.obd. 244 020 0 0
Cizi zdroje 3479777 0 0
Kratkodobé zavazky 565 144 0 0
Zavazky z obchodniho styku 423 209 0 0
Zavazky ke spolecnikiim a sdruzeni 0 0 0
Zavazky k zaméstnanciim 12 965 0 0
Zavazky ze socialniho zabezpeceni 124 050 0 0
Statni danové zavazky a dotace 4920 0 0
Bankovni Uvéry a vypomoci 2914 632 0 0
Bankovni uvéry dlouhodobé 1939632 0 0
Bé&Zné bankovni Gvéry 0 0 0
Kratkodobé financni vypomoci 975 000 0 0
Ostatni pasiva-prechodné ucty pasiv 220 061 0 0
Casové rozlieni 216 361 0 0
Vydaje ptistich obdobi 108 611 0 0
Vynosy pfristich obdobi 107 750 0 0
Dohadné ucty pasivni 3700 0 0
Kontrolni ¢islo (pasiva) 10 848 330 0 0

Zdroj: vwkazy spolecnosti Rafia, s.r.o.




Piiloha D:

Rozvaha spole¢nosti Rafia, spol. s r.o. pro rok 2008

AKT

B.I
B.I.1
B.I.3
B.1.5
B.II.
B.Il.2
B.Il.3

C.l
C.I5
C.Il.
Cl.1
C.IL.5
c.n
C.In.1
C.In.7
C.lv
Civ.
C.IvV.2

D.l
D.l.1
D.II.

AKTIVA (v K¢) Brutto Korekce Netto
AKTIVA CELKEM 5115499|-1126 034 3989 465
Stala aktiva 2728754|-1126 034 1602720
Dlouhodoby nehmotny majetek 91 658 -91 658 0
Ztizovaci vydaje 8679 -8 679 0
Software 71779 -71779 0
Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 11 200 -11 200 0
Dlouhodoby hmotny majetek 2637096(-1034376| 1602720
Stavby 1535381 -268955| 1266426
Samostatné movité véci a soubory movitych véci| 1101 715| -686 979 414 736
Obézina aktiva 2 064 675 0| 2064675
Zasoby 120 063 0 120063
Zbozi 120 063 0 120 063
Dlouhodobé pohledavky 892 051 0 892 051
Pohleddvky z obchodniho styku 0 0 0
Jiné pohledavky 892 051 0 892 051
Kratkodobé pohleddvky 951 788 0 951 788
Pohledavky z obchodniho styku 952 273 0 952 273
Jiné pohledavky -485 0 -485
Financni majetek 100 773 0 100 773
Penize 95373 0 95 373
Ucty v bankach 5400 0 5400
Ostatni aktiva-pfechodné ucty aktiv 322 069 0 322 069
Casové rozliseni 191 069 0 191 069
Néklady pristich obdobi 113 107 0 113 107
Dohadné ucty aktivni 131 000 0 131 000
Kontrolni soucet (aktiva) 20330996| -4 504 13615 826 860

Zdroj: vWkazy spolecnosti Rafia, s.r.o.




PASIVA (v K¢) Brutto Korekce Netto

N3 Pasiva celkem 3989 465 0 0
A. Vlastni kapital -562 143 0 0
Al Zakladni kapital 100 000 0 0
M\YA \/ysledek hospodareni min. let -863 501 0 0
M\YWA Neuhrazend ztrata minulych let -863 501 0 0
YA Hosp. vysledek bézného ucet.obd. 201 358 0 0
B. Cizi zdroje 4224 833 0 0
SHI[MN Kratkodobé zavazky 1441 333 0 0
RN Z4vazky z obchodniho styku 1284 463 0 0
SRIIWA 7avazky ke spolecnikiim a sdruzeni 5163 0 0
CRIREM 74vazky k zaméstnancim 47 362 0 0
RN 74vazky ze socidlniho zabezpecdeni 90 376 0 0
SRI[BSW Statni danové zdvazky a dotace 13 969 0 0
CHIVARN Bankovni Uvéry a vypomoci 2 783 500 0 0
H\Al Bankovni Uvéry dlouhodobé 1268 500 0 0
RN BéZné bankovni Gvéry 0 0 0
SRR Kratkodobé financni vypomoci 1515000 0 0
C. Ostatni pasiva-prechodné ucty pasiv 326 775 0 0
(G Casové rozliseni 323275 0 0
(AW \/ydaje pristich obdobi 323775 0 0
(G \/ynosy pristich obdobi 49 500 0 0
(68| Dohadné ucty pasivni 3500 0 0

Kontrolni ¢islo (pasiva) 15753 002 0 0

Zdroj: vwkazy spolecnosti Rafia, s.r.o.



Priloha E:

Rozvaha spole¢nosti Rafia, spol. s r.o. pro rok 2009

AKT

B.I
B.I.1
B.I.3
B.l.5
B.II.
B.Il.2
B.Il.3

C.l
C.I.5
C.Il.
Cl.1
C.IL.5
c.n
C.In.1
C.In.7
C.lv
Civ.

D.l
D.l.1
D.II.

AKTIVA (v K¢) Brutto Korekce Netto
AKTIVA CELKEM 4769 506|-1672 750 3096 756
Stala aktiva 3422956(-1672750| 1750206
Dlouhodoby nehmotny majetek 91 658 -91 658 0
Zfizovaci vydaje 8679 -8 679 0
Software 71779 -71779 0
Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 11 200 -11 200 0
Dlouhodoby hmotny majetek 3331280(-1581092| 1750206
Stavby 1535381| -321158| 1214223
Samostatné movité véci a soubory movitych véci | 1795916|-1259 933 535983
Obézina aktiva 1075428 0| 1075428
Zasoby 187 359 0 187 359
Zboii 187 359 0 187 359
Dlouhodobé pohledavky 537 694 0 537 694
Pohleddvky z obchodniho styku 5000 0 5000
Jiné pohledavky 532 694 0 532 694
Kratkodobé pohleddvky 350 298 0 350 298
Pohledavky z obchodniho styku 351 268 0 351 268
Jiné pohledavky -970 0 -970
Financni majetek 77 0 77
Penize 77 0 77
Ostatni aktiva-prechodné ucty aktiv 271122 0 271122
Casové rozligeni 146 122 0| 146122
Naklady pristich obdobi 146 122 0 146 122
Dohadné ucty aktivni 125 000 0 125 000
Kontrolni soucet (aktiva) 18 953 022|-6 690 998|12 262 024

Zdroj: vykazy spolecnosti Rafia, s.r.o.




PASIVA (v K¢) Brutto Korekce Netto

.-\ Pasiva celkem 3 096 756 0 0
A. Vlastni kapital -759 0 0
Al Zéakladni kapital 100 000 0 0
MAYAR \/ysledek hospodareni min. let -662 143 0 0
MW Neuhrazend ztrata minulych let -662 143 0 0
YA Hosp. vysledek bézného ucet.obd. 561 384 0 0
B. Cizi zdroje 2768916 0 0
EHI[M Kratkodobé zavazky 2321279 0 0
RN Z4avazky z obchodniho styku 1872 186 0 0
ERIIWAN 7avazky ke spolecnikim a sdruzeni 9520 0 0
RIIREIN 7avazky k zaméstnancim 78 265 0 0
R/ 74avazky ze socidlniho zabezpecdeni 231433 0 0
SRIBSIN Statni danové zavazky a dotace 129 875 0 0
CH\VARN Bankovni Uvéry a vypomoci 447 637 0 0
R\ BEZné bankovni Uvéry 92 637 0 0
RV Kratkodobé finanéni vypomoci 355000 0 0
C. Ostatni pasiva-prechodné ucty pasiv 328 600 0 0
(YR Casové rozliseni 328 600 0 0
(Gl \/ydaje pristich obdobi 229 579 0 0
(AW \/ynosy pristich obdobi 99 021 0 0

Kontrolni ¢islo (pasiva) 11 825639 0 0

Zdroj: vwkazy spolecnosti Rafia, s.r.o.



Priloha F:

Rozvaha spole¢nosti Rafia, spol. s r.0. pro rok 2010

AKTIVA (v Kc) brutto  korekce netto
AKTIVA CELKEM 5250686 -1997902| 3252784
Stala aktiva 3879830| -1997902| 1881928
Dlouhodoby nehmotny majetek 129321 -114771 14550
Zfizovaci vydaje 8679 -8679 0
Software 71779 -71779 0
Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 48 863 -34 313 14550
Dlouhodoby hmotny majetek 3750509(-1883131| 1867378
Stavby 1633800| -376707| 1257093
Samostatné movité véci a soubory movitych véci |2 078 284|-1 506 423 571861
Nedokonceny dl.hm.maj 38426 0 38426
Obézna aktiva 1035292 0| 1035292
Zasoby 118972 0| 118972
Zboii 147 235 0| 147235
(AN Poskytnuté zalohy na zasoby -28 263 0 -28263
(o1 | Dlouhodobé pohledavky 115707 0| 115707
(OR|NM Pohleddvky z obchodniho styku 6 250 0 6250
(O[3 Jiné pohledavky 109 457 0| 109457
(OR||B Kratkodobé pohledavky 493 791 0| 493791
(O1||’W Pohledavky z obchodniho styku 435811 0| 435811
(o8| Statni dariové pohledavky 59435 0 59435
(O1|[WA Jiné pohledavky -1 455 0 -1455
(G\YAR Financni majetek 306 821 0| 306821
(ON\VAl Penize 306 821 0| 306821
D Ostatni aktiva-pfechodné ucty aktiv 335564 0| 335564
D.l Casové rozliseni 210564 0| 210564
DANEN Naklady pristich obdobi 210564 0| 210564
DA|M Dohadné ucty aktivni 125000 0| 125000
Kontrolni soucet (aktiva) 20877744| -7991607|12886137

Zdroj: vwkazy spolecnosti Rafia, s.r.o.




PASIVA (v K&)

Brutto

Korekce

Netto

Pasiva celkem 3252784 0 0
Vlastni kapital 198 314 0 0
Zakladni kapital 100 000 0 0
Vysledek hospodareni min. let -100 759 0 0
Neuhrazena ztrata minulych let -100 759 0 0
Hosp. vysledek bézného ucet.obd. 199 073 0 0
Cizi zdroje 2 759 551 0 0
Kratkodobé zavazky 2165367 0 0
Zavazky z obchodniho styku 1812576 0 0
Zavazky ke spolecnikiim a sdruzeni 7 170 0 0
Zavazky k zaméstnancim 65 199 0 0
Zavazky ze socialniho zabezpedeni 196 584 0 0
Statni danové zavazky a dotace 83838 0 0
Bankovni Uvéry a vypomoci 594184 0 0
Bézné bankovni Uvéry 594 184 0 0
Kratkodobé finan¢ni vypomoci 0 0 0
Ostatni pasiva-prechodné ucty pasiv 294 919 0 0
Casové rozliseni 294 919 0 0
Vydaje ptistich obdobi 240752 0 0
Vynosy pfistich obdobi 54 167 0 0
Kontrolni ¢islo (pasiva) 12 812 064 0 0

Zdroj: vwkazy spolecnosti Rafia, s.r.o.




Piiloha G:  Rozvaha spolecnosti Rafia, spol. s r.0. pro rok 2011

AKTIVA (v K¢) brutto korekce netto

/U AKTIVA CELKEM 5247528| -2403891| 2843637
B. Stala aktiva 3980682| -2403891| 1576791
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 129321 -129321 0
HWEN 71izovaci vydaje 8679 -8679 0
NI Software 71779 -71779 0
HEAN Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 48 863 -48863 0
H{M DIouhodoby hmotny majetek 3851361 -2274570| 1576791
N Stavby 1633800( -432257| 1201543
CHIREIN Samostatné movité véci a soubory movitych véci |2 173 135 -1842312| 330823
RN Nedokonceny dl.hm.maj 44 426 0 44426
C Obézna aktiva 1008651 0| 1008651
C.l Zasoby 273911 0| 273911
C..5 pALe¥ 294 641 0| 294641
(AN Poskytnuté zalohy na zdsoby -20731 0 -20731
(o4 | Dlouhodobé pohledavky 7250 0 7250
(OR[N B Pohleddvky z obchodniho styku 7250 0 7250
(O |fW Jiné pohledavky 0 0
(OR[|B Kratkodobé pohledavky 0 0
(O1||W Pohledavky z obchodniho styku 527824 0| 527824
(o8| Statni dafiové pohleddvky 364845 0| 364845
(OA|IWA Jiné pohledavky 165404 0| 165404
(GR\AR Financni majetek -2425 0 -2425
(OA\VAl Penize 199667 0| 199667
D Ostatni aktiva-prechodné ucty aktiv 199667 0| 199667
D.l Casové rozliseni 258195 0| 258195
DRREN Naklady pristich obdobi 241115 0 241115
DRI Dohadné ucty aktivni

Kontrolni soucet (aktiva) 20990109 -9615562|11374547

Zdroj: vwkazy spolecnosti Rafia, s.r.o.



PASIVA (v K¢) Brutto Korekce Netto

.\ Pasiva celkem 2843637 0 0
A. Vlastni kapital 25400 0 0
Al Zéakladni kapital 100000 0 0
M\YA \/ysledek hospodareni min. let 98314 0 0
MIYWA Neuhrazend ztrata minulych let 98314 0 0
YA Hosp. vysledek bézného ucet.obd. -172914 0 0
B. Cizi zdroje 2643275 0 0
SHI[M Kratkodobé zavazky 1310218 0 0
RN Z4vazky z obchodniho styku 1023610 0 0
RIIWA 7avazky ke spolecnikim a sdruzeni 8392 0 0
SRR 7avazky k zaméstnancim 65248 0 0
RN 74vazky ze socidlniho zabezpecdeni 103142 0 0
SRI[BSM Statni danové zdvazky a dotace 109826 0 0
CH\VAR Bankovni Uvéry a vypomoci 1333057 0 0
R\ BéZné bankovni uvéry 1083057 0 0
RN Kratkodobé finanéni vypomoci 250000 0 0
C. Ostatni pasiva-prechodné ucty pasiv 174962 0 0
(N IN Casové rozliseni 174962 0 0
(OB \/ydaje pristich obdobi 170795 0 0
(A WA \/ynosy priStich obdobi 4167 0 0

Kontrolni ¢islo (pasiva) 11547461 0 0

Zdroj: vwkazy spolecnosti Rafia, s.r.o.



Priloha H:  Vykaz zisku a ztraty spolecnosti Rafia, spol. s r.0. v letech 2005 — 2011

VYKAZ ZISKU A ZTRATY 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

B TrZzby za prodej zboZzi 0 94 190 29444| 1474052| 9951 278| 10368 821| 9102 032
Néklady vynaloZené na
A. , Y, 0 42 854 24686 605517| 4105248 4374719 3897956
prodané zbozi
L3 Obchodni marze 0 51336 4758 868535| 5846030 5994101( 5204076
| \/ykony 1873513 1792920 1727438| 1306339| 556232 619208| 319490
Trzby za prod. vlast. vyrobku
1.1 asluseb 1873513( 1792920 1727438| 1306339| 556232 619208| 319490
S8 \/ykonova spotieba 788932 662968 814841 1161872| 3511069 3959965| 3423378
N Spoti. materidlu a energie 121788 141623| 152407, 378585 860655 1053388 941389
WA Sluzby 667143 521344 662434| 783288 2650413 2906578| 2481989
L Pridand hodnota 1084581| 1181289 917354| 1013002 2891194| 2653 344| 2100 188
(08 Osobni ndklady 180269| 172204| 298487 416482| 1766689 1733394( 1643101
(O% B Mzdové naklady 133529 128456| 223074| 310428| 1306846 1283041| 1221537
(Ol Naklady na socidlnizabezp. 46740 43748 75413| 106054 459 843 450353 421564
I Dané a poplatky 7120 7189 2420 2270 7 460 6860 12072
Odpisy nehmotného a
38 hmotného investi¢niho 173812 230055| 285204| 290620| 546716 467 569| 440989
majetku
\"/Bl Ostatni provoznivynosy 37447 259 89657 18 627 70702 17181 0
B Ostatni provozni naklady 91136 167680 58183| 106727 110696 203486| 211063
Provozni hospodaisky
Phv 640083 604421 362716 215530, 530336 296 353| -207 036
vysledek
(WAl \Vynosové uroky 262345| 198672 195651| 100980 120673 56764 4130
I Nakladové uroky 1080301 581510( 306730| 243729 54902 39480 84 327
YAYA Ostatni financnivynosy 4 1 2 22119| 118888 124388 190 255
(08 Ostatni financni naklady 8383 5151 7619 18 542 41765 38403 47807
Hospodaisky vysledek z
HV P , -827336| -387988(-1186969| -139172| 142894 103268 62252
financnich operaci
Dan z pfijm0 za béznou
S. @ 0 0 0 0 45570 237739 158200
cinnost
WM - Splatnd 0 0 0 0 45570 237739 158200
Hospodaisky vysledek za
HV . o -187253| 216433 244020 76358 627 660 161882| -302985
béZnou ¢innost
VAN Mimoradné vynosy 24780 0| 125000 15109 124216 137823
B Mimoradné naklady 0 0 0 81385 87025 7753
Mimofadny vysledek
MHV . 24780 0 0| 125000, -66276 37191 130070
hospodareni
Hospodaisky vysledek za
L . -162473| 216433 244020 201358 561385 199073| -172914
ucetni obdobi
Hospodaisky vysledek pred
2danénim -162473| 216433 244020 201358 606954 436812 -14714

Zdroj: vwkazy spolecnosti Rafia, s.r.o.



Piiloha I: Vypocet Z-score (Zs3) a INOS v programu Mathematica



(* DP_KFU_TalafantovaPetra_arl1213_1212 ~::~

S S S S S S S S S CSE S EESCSESSEESEESEEESEEEEEEE=EE=EEEE *)

(* Tema DP ~ "Analyza vyvoje podniku v dobe hosp.krize"
fa Rafia, s.r.o., cas.rada: [2005,..,2011]

(*** Prime zadani hodnot pro vypocet Altman Z-score: x*%)
(* Altmanovo kriterium := Z-skore
ref.l.: Sulak,M., Vacik,E. Strategicke rizeni v podnicich a projektech,

1l.vyd. Vysoka skola financni a spravni,o.p.s, Praha, 2005, 233 str., ISBN 80-86754-35-9

ref.2.: Sekerka,B.:Fin.ana.spolecnosti na bazi ucet.vykazu,2.e,1997, str.99-100
Z-skore:=1.2%X1+1.4%X2+3.3%X3+0.6*X4+1.0xX5,
X1:=CPK/A. .cist.prac.kapital na aktiva,
X2:=HVC/A=EAR/A. .rentabilita aktiv cista, ~~~ EAR...zadrzeny zisk ! KFU/UC1l-5 !
X3:=EBIT/A,
X4:=p/ (CZu/q) =p*q/CZu=VK/CK. .prum.kurz k nominal.hodnote cizich zdroju-~CK,
neboli pomer trzni hodnoty zakl.jmeni~VK k upravenym cizim zdrojum,
P..prumer.kurz akcii, g..prumer.pocet emit.akcii,
X5:=T/A..trzby na aktiva x)
(* vstup.data :: fa Rafia, s.r.o., cas.rada: [2005,..,2011]> «*)
(* ~~v~m~m~mrmrmmnmmmmnmc v v v c v v v r MM MM NN NN NN NN NN NN NN NN NN NSNS NS NS~~~ *)
Clear[CPKraw, Araw, EARraw, EBITraw, VKraw, CKraw, Traw];
(* *** staraData~12-10-31> fa Rafia, s.r.o., cas.rada: [2006,..,2011]
CPKraw={-653438.,-833758.,-1132559.,-1783709.,-2138545.,-1245783.};
Araw={3364329.,2871070.,2936337.,3989465.,3096756.,7086221.};
EARraw={-1323953.,-1107521.,-863501.,-662143.,-100759.,98314.};
EBITraw={917828.,797943.,550750.,445087.,661856.,476292.};
VKraw={-1223954.,-1007521.,-763501.,-562143.,-759.,198314.};
CKraw={4496195.,3566980.,3479777.,4224833.,2768916.,2759551.};
Traw={1849444.,1887111.,1756882.,2780391.,10507510.,11025165.};
*kk k)
(* *%** novaData~12-11-13> fa Rafia, s.r.o., cas.rada: [2005,..,2011] %)
CPKraw = {1032948., 1137752., 867555., 623342., -1245851., -1130075., -301567.};
Araw = {3364329., 2871070., 2936337., 3989465., 3096756., 3252784., 2843637.};
EARraw = {-1323953., -1107521., -863501., -662143., -100759., 98314., -74600};
EBITraw = {917828., 797943., 550750., 445087., 661856., 476292., 143486.};
VKraw = {-1223954., -1007521., -763501., -562143., -759., 198314., 25400.};
CKraw = {4496195., 3566980., 3479777., 4224833., 2768916., 2759551., 2643275.};
Traw = {1849444., 1887111., 1756882., 2780391., 10507510., 11025165., 9421522};
nLet = Length[Traw];
(*eo_vstup.data =x)
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In[10]:=

Out[10]=

Out[11]=

(* plot CPKraw,Araw, EARraw,EBITraw,VKraw, CKraw,Traw // 2012-11-13 x)

dplp0l = ListPlot [CPKraw, Joined -» True, Filling - Axis, PlotLabel - "CPKraw - zdroj.data"]
dplp02 = ListPlot[Araw, Joined -» True, Filling -» Axis, PlotLabel -» "Araw - zdroj.data"]
dplp03 = ListPlot [EARraw, Joined -» True, Filling -» Axis, PlotLabel -» "EARraw - zdroj.data"]
dplp04 = ListPlot [EBITraw, Joined -» True, Filling - Axis, PlotLabel - "EBITraw - zdroj.data"]
dplp05 = ListPlot [VKraw, Joined » True, Filling -» Axis, PlotLabel - "VKraw - zdroj.data"]
dplp06 = ListPlot [CKraw, Joined - True, Filling -» Axis, PlotLabel - "CKraw - zdroj.data"]
dplp07 = ListPlot [Traw, Joined -» True, Filling - Axis, PlotLabel - "Traw - zdroj.data"]
Export ["dplp0l1~CPKraw. jpeg", dplp01]

Export ["dplpO2~Araw. jpeg", dplp02]

Export ["dplpO03~EARraw. jpeg", dplp03]

Export ["dplp04~EBITraw. jpeg", dplp04]

Export ["dplp05~VKraw. jpeg", dplp05]

Export ["dplp06~CKraw. jpeg", dplp06]
Export ["dplp07~Traw. jpeg", dplp07]

CPKraw — zdroj.data

1x106 -

500000

—500000

—1x10° -

Araw — zdroj.data

40%105
3.8x105
3.6x106 -

34x108

3.2%108 |




out12]=

Out[13]=

out[14]=

Out[15]=

—-200000
—400000
—600000
—-800000
-1.0x10°

-1.2x10°

800000
600000

400000

200000

—200000
—400000
—600 000
—800000
-1.0x 10°

-1.2x10°

45%10°

4.0x10°

3.5%x10°

EARraw — zdroj.data

EBITraw — zdroj.data

CKraw — zdroj.data

DP_KFU_TalafantovaP1212.nb |3
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Out[16]=

Out[17]=

out[18]=

Out[19]=

Out[20]=

out[21]=

Out[22]=

Out[23]=

In[24]:=

Traw — zdroj.data

1x107
8x10° -
6x10° -

4x109

S

1 2 3 4 5

dplp0l1~CPKraw. jpeg
dplp02~Araw. jpeg
dplpO03~EARraw. jpeg
dplpO04~EBITraw. jpeg
dplp05~VKraw. jpeg
dplp06~CKraw. jpeg

dplp07~Traw. jpeg

]

6 7

(* === uprava/modifikace vstup.dat === %)

Clear[CPK, Acelk, EAR, EBIT, VK, CK, T];
CPK = CPKraw;

Acelk = Araw;

EAR = EARraw;

EBIT = EBITraw;

VK = VKraw;
CK = CKraw;
T = Traw;

Zscore = {0, O, O, O, O, O, O};

(+ altmanWk={0.717,0.847,3.107,0.420,0.998}; .

.'83, podniky nekot.na Burze =)

altmanWk = {0.717, 0.847, 3.107, 0.420, 0.998};

altmanXk = {0, 0, 0, O, 0};
For[i=1, ix
altmanXk[[1]]
altmanXk[[2]]
altmanXk[[3]]
altmanXk[[4]]
altmanXk[[5]]
Zscore[[i]] =

nlLet, i++,
CPK[[i]] / Acelk[[i]];
EAR[[i]] / Acelk[[i]];

VK[[i]] /CK[[i]];
T[[i]] / Acelk[[i]];
altmanWk.altmanXk;

Print ["Altman.vektor pro i=", i, " ",

]

Zscore

EBIT[[i]] / Acelk[[i]];

altmanXk]



DP_KFU_TalafantovaP1212.nb |5

Altman.vektor pro i=1 {0.307029, -0.393527, 0.272812, -0.27222, 0.549722}
Altman.vektor pro i=2 {0.396282, -0.385752, 0.277925, -0.282458, 0.657285}
Altman.vektor pro i=3 {0.295455, -0.294074, 0.187564, -0.219411, 0.598324}
Altman.vektor pro i=4 {0.156247, -0.165973, 0.111566, -0.133057, 0.696933}
Altman.vektor pro i=5 {-0.402308, -0.032537, 0.213726, -0.000274114, 3.39307}
Altman.vektor pro i=6 {-0.347418, 0.0302246, 0.146426, 0.0718646, 3.38946}
Altman.vektor pro i=7 {-0.0600172, -0.026234, 0.0504586, 0.00960929, 3.31319}

out36)= {1.16874, 1.35825, 1.0505, 0.95774, 3.7342, 3.64431, 3.40213}

n371:= 1lpl = ListPlot[Zscore,

Joined -» True, Filling - Axis]
ZscoreThresholdU = {2.90, 2.90, 2.90, 2.90, 2.90, 2.90, 2.90};
ZscoreThresholdD = {1.20, 1.20, 1.20, 1.20, 1.20, 1.20, 1.20};
(#orig> ZscoreThresholdU={2.90,2.90,2.90,2.90,2.90,2.90,2.90,2.90,2.90,2.90,2.90,2.90};
ZscoreThresholdD={1.20,1.20,1.20,1.20,1.20,1.20,1.20,1.20,1.20,1.20,1.20,1.20}; =*)
1p2 = ListPlot [{ZscoreThresholdD, ZscoreThresholdU},

Joined » {True, True}, Filling -» {1 » {2}}, PlotRange » {{0., 6.5}, {0., 3.5}}]
1p3 = ListPlot[{Zscore, ZscoreThresholdD, ZscoreThresholdU},

Joined » {True, True, True}, Filling - {2 » {3}},

Axes - True, PlotRange » {{0., 6.5}, {-0.5, 4.5}},

ImageSize » {500, 500}, PlotLabel -» "Altman Zscore fy Rafia, s.r.o.,

cas.rada: [2005,..,2011]\n seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]"]

dplp08 = 1p3;
Export ["dplp08. jpeg", dplp08]

25|
Out[37]=

20
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35,
300
25k
20"

out0)=  f
15F

1.0F

05F

Oo'l...le,,1...111;.1|.1.\|x;..|lx

0 1 2 3 4 5 6

Altman Zscore fy Rafia, s.r.o., cas.rada: [2005,..,2011]
seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]

Outf41]=

out[43)= dplp08.jpeg



DP_KFU_TalafantovaP1212.nb |7

In52):= (* polynom.regrese> kubicky, kvadraticky, linearni ~:~ 3., 2., l.stupen x)
FindFit[Zscore, a0 +al*x+a2*x*2+a3*x*3, {a0, al, a2, a3}, x]
zscoreFit3 = Table[a0+al*x+a2*x*2+a3*x*3 /. %, {x, 7}]
zscoreFit3pl = Plot[a0+al*x+a2*x*2+a3*x"3 /. %%,

{x, 1, 7}, PlotRange » {{0., 6.5}, {-0.5, 4.5}}, PlotStyle - Blue]
1p6 = Show[{1p3, zscoreFit3pl}, ImageSize » {500, 500},

PlotLabel -» "Altman Zscore a regr.polynom 3.st. fy Rafia, s.r.o.,

cas.rada: [2005,..,2011]\n seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]"]

difFit3 = Zscore - zscoreFit3
RR3 = difFit3.difFit3
dplp09 = 1p6;
Export ["dplp09. jpeg", dplp09]

out52)= {a0 - 3.59768, al - -3.06269, a2 - 0.96771, a3 - -0.0760103}

out53)= {1.42669, 0.735063, 1.06673, 1.96563, 2.97571, 3.6409, 3.50513}

Out[54]= 2
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Altman Zscore a regr.polynom 3.st. fy Rafia, s.r.o., cas.rada: [2005,..,2011]
seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]

Out[55]=

outs6)= {-0.257954, 0.623191, -0.0162355, -1.00789, 0.758491, 0.00340948, -0.103008}
out[57]= 2.05695
out[59]= dplp09.jpeg

n60):= FindFit [Zscore, a0 +al *x +a2 xx*2, {a0, al, a2}, x]
zscoreFit2 = Table[a0+al*x+a2*x"2 /. %, {x, 7}]
zscoreFit2pl = Plot[a0+al*x+a2*x"2 /. %%, {x, 1, 7},
PlotRange » {{0., 6.5}, {-0.5, 4.5}}, PlotStyle -» Green]
1p5 = Show[ {1p3, zscoreFit2pl}, ImageSize » {500, 500},
PlotLabel » "Altman Zscore a regr.polynom 2.st. fy Rafia, s.r.o.,
cas.rada: [2005,..,2011]\n seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]"]
difFit2 = Zscore - zscoreFit2
RR2 = difFit2.difFit2
dplpl0 = 1p5;
Export ["dplpl0. jpeg", dplpl0]

oute0]= {a0 - 0.861309, al - 0.0537346, a2 - 0.0555866}

outle1]= {0.97063, 1.19112, 1.52279, 1.96563, 2.51965, 3.18484, 3.9612}
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Out[62]= 2

0 S T T T S S S A S SO S RO

Altman Zscore a regr.polynom 2.st. fy Rafia, s.r.o., cas.rada: [2005,..,2011]
seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]

out[63]=

oute4]= {0.198108, 0.167129, -0.472297, -1.00789, 1.21455, 0.459471, -0.55907}
oute5]= 3.3049

outf67]= dplpl0. jpeg
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In[68]:=

out[68]=

Out[69]=

Out[70]=

FindFit [Zscore, a0 +al *x, {a0, al}, x]
zscoreFitl = Table[aO0+al*x /. %, {x, 7}]
zscoreFitlpl = Plot[a0+al*x /. %%, {x, 1, 7},
PlotRange » {{0., 6.5}, {-0.5, 4.5}}, PlotStyle -» Red]
1lp4 = Show[{1lp3, zscoreFitlpl}, ImageSize -» {500, 500},
PlotLabel » "Altman Zscore a regr.polynom 1l.st. fy Rafia, s.r.o.,
cas.rada: [2005,..,2011]\n seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]"]
difFitl = Zscore - zscoreFitl
RR1 = difFitl.difFitl
1lp7 = Show[{1lp3, zscoreFitlpl, zscoreFit2pl, zscoreFit3pl}, ImageSize -» {500, 500},
PlotLabel » "Altman Zscore a regr.polynom 1., 2. a 3. st. fy Rafia,
s.r.o., cas.rada: [2006,..,2011]\n seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]"]
Print ["Normy residual.vektoru =\n = Ctverce reziduii pri regresi
polynomem 1. (red), 2. (green) a 3. (blue)_stupne:\n",
RR1, " , ", RR2, " , ", RR3];
dplpll = 1p4;
Export ["dplpll. jpeg", dplpll]
dplpl2 = 1p7;
Export ["dplpl2. jpeg", dplpl2]

{a0 > 0.19427, al - 0.498428)

{0.692697, 1.19112, 1.68955, 2.18798, 2.68641, 3.18484, 3.68326}

2
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Altman Zscore a regr.polynom 1.st. fy Rafia, s.r.o., cas.rada: [2005,..,2011]
seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]

out[71]=

out[72)= {0.476041, 0.167129, -0.639057, -1.23024, 1.04779, 0.459471, -0.281137}

out[73]= 3.56445
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Altman Zscore a regr.polynom 1., 2. a 3. st. fy Rafia, s.r.o0., cas.rada: [2006.,..,2011]
seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]

Out[74]=

Normy residual.vektoru =
= Ctverce reziduii pri regresi polynomem 1. (red), 2. (green) a 3. (blue)_stupne:
3.56445 , 3.3049 , 2.05695

out[77]= dplpll. jpeg

out[79]= dplpl2.jpeg
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o= (* polynom.regrese> 4. a 5.stupen x*)
FindFit [Zscore, a0+al*x+a2*x*2+a3*xx*3+ad4*x"4, {a0, al, a2, a3, a4}, x]
zscoreFit4 = Table[a0+al*x+a2*x*2+a3*x*3+ad*xx"4 /. %, {x, 7}]
zscoreFit4pl = Plot[a0+al*x+a2+*x*2+a3+*x*3+ad*x"4 /. %%,
{x, 1, 7}, PlotRange -» {{0., 6.5}, {-0.5, 4.5}}, PlotStyle -» Brown]
1p8 = Show[{1lp3, zscoreFit4pl}, ImageSize » {500, 500},
PlotLabel » "Altman Zscore a regr.polynom 4.st. fy Rafia
obdobi [2005,..,2011]\n seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]"]
difFit4 = Zscore - zscoreFit4
RR4 = difFit4.difFit4
dplpl2deg4 = 1p8;
Export ["dplpl2deg4. jpeg", dplpl2deg4]
(#=== Polynom 5.stupne ===x)
FindFit [Zscore, a0+al*x+a2*x*2+a3*xx*3+ad4*x*4+a5%xx"5, {a0, al, a2, a3, a4, a5}, x]
zscoreFit5 = Table[a0+al*x+a2*x*2+a3*x*3+ad*xx*4+a5+x*5/.9%, {x, 7}]
zscoreFit5pl = Plot[a0+al*x+a2*x*2+a3*xx*3+ad*xx*4+a5xx*5/. %%,
{x, 1, 7}, PlotRange » {{0., 6.5}, {-0.5, 4.5}}, PlotStyle -» Magenta]
1p9 = Show[{1lp3, zscoreFit5pl}, ImageSize » {500, 500},
PlotLabel » "Altman Zscore a regr.polynom 5.st. fy Rafia
obdobi [2005,..,2011]\n seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]"]
difFit5 = Zscore - zscoreFit5
RR5 = difFit5.difFit5
1pl0 = Show[{1lp3, zscoreFitlpl, zscoreFit2pl,
zscoreFit3pl, zscoreFitdpl, zscoreFit5pl}, ImageSize » {500, 500},
PlotLabel » "Altman Zscore a regr.polynom 1., 2., 3., 4. a 5. st. fy
Rafia obdobi [2005,..,2011]\n seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]"]
Print ["Normy residual.vektoru =\n = Ctverce reziduii pri MLSE aproximaci
polynomem 1. (red), 2. (green), 3. (blue), 4. (brown) a 5. (magenta)_stupne:\n",
RR1, ", ",RR2, ", ",RR3,", ",RR4, " , ", RR5];
dplpl3 = 1p9;
Export ["dplpl3. jpeg", dplpl3]
dplpl4 = 1pl0;
Export["dplpl4. jpeg", dplpl4]

outgo}= {a0 - -1.01983, al - 4.26003, a2 » -2.55956, a3 - 0.576971, a4 - -0.0408113}

outls1]= {1.21681, 1.2248, 0.996769, 1.54586, 2.90575, 4.13063, 3.29525}

Out[82]= 2

1 S S S S

1 2 3 4 5 6
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out[83]=

Out[84]=

Out[85]=

out[87]=

out[88]=

Out[89]=

Altman Zscore a regr.polynom 4.st. fy Rafia obdobi [2005,..,2011]
seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]

{-0.0480666, 0.133455, 0.0537268, -0.58812, 0.828453, -0.486327, 0.106879}

1.30316

dplpl2deg4d. jpeg

{a0 - -11.2462, al - 24.4597, a2 - -16.1173, a3 - 4.59909, a4 - -0.58312, a5 > 0.0271154}

{1.13933, 1.53469, 0.609406, 1.54586, 3.29311, 3.82074, 3.37272}
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Out[90]= 2

Ol v
r 1 2 3 4 5 6

Altman Zscore a regr.polynom 5.st. fy Rafia obdobi [2005,..,2011]
seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]

out[91]=

out[92)= {0.029406, -0.176436, 0.44109, -0.58812, 0.44109, -0.176436, 0.029406}

out[93]= 0.798995



16| DP_KFU_TalafantovaP1212.nb

Altman Zscore a regr.polynom 1., 2., 3., 4. a 5. st. fy Rafia obdobi [2005...,2011]
seda zona Zscore.e.[1.20,2.90]

Out[94]=

Normy residual.vektoru =
= Ctverce reziduii pri MLSE aproximaci
polynomem 1. (red), 2. (green), 3. (blue), 4. (brown) a 5. (magenta)_stupne:
3.56445 , 3.3049 , 2.05695 , 1.30316 , 0.798995

out[97]= dplpl3. jpeg
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out[99]= dplpld.jpeg

In[118]:= (* === Index duveryhodnosti manzelu Neumaierovych ===

ref: Sedlacek, 2009, s.112>
INO05:=0.13%¥A+0.04*B+3.97%C+0.21%D+0.09%E,
:=aktivaCelkem/ciziKapital,

:=EBIT/nakladoveUroky,

:=EBIT/celkovaAktiva,

:=celkoveVynosy/aktivaCelkem,

H O Qwp

:=obeznaAktiva/kratkodobeZavazky&Uvery,

sedaZona> IN05.e.[0.9,1.6] :: INOO5 < 0.9 ~> podnik speje k bankrotu,

INO0O5.e.[0.9,1.6] ~> situace spolecnosti je nerozhodna (t.zv."seda_zona"),

INO5 > 1.6 ~> uspokojiva financni situace podniku =)

naklUrokRaw = {1080301., 581510., 306730., 243729., 243729., 39480., 84327.};

obezAraw = {1607643., 1404732., 1432699., 2064675., 1075428., 1035292., 1008651.};
kratdobZavCelkRaw = {574 695., 266980., 565144., 1441333., 2321279., 2165367., 1310218.};

(*# === uprava/modif. vstup dat === x)
naklUrok = naklUrokRaw;

obezA = obezAraw;

kratdobZavCelk = kratdobZavCelkRaw;

In[124]:= dplpl5a = ListPlot [naklUrokRaw, Joined - True,

Filling - Axis, PlotLabel - "naklUrokRaw - zdroj.data"]

dplpl5b = ListPlot [obezAraw, Joined » True, Filling - Axis,
PlotLabel -» "obezAraw - zdroj.data"]

dplpl5c = ListPlot [kratdobZavCelkRaw, Joined - True, Filling - Axis,
PlotLabel -» "kratdobZavCelkRaw - zdroj.data"]

Export["dplpl5a~naklUrokRaw. jpeg", dplpl5a]

Export ["dplpl5b~obezAraw. jpeg", dplpl5b]

Export["dplpl5c~kratdobZavCelkRaw. jpeg", dplpl5c]

naklUrokRaw — zdroj.data

1x10° |-

800000 -

Out[124]= Smoa

400000 |-

200000
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20108 |
1.8x10° -

6
out[125]= 1.6 x 10

1.4x10°

1.2x10°

2.0x10°
1.5%10°
Out[126]=

1.0x 108

500000

obezAraw — zdroj.data

kratdobZavCelkRaw — zdroj.data

L L L L 1

1

2 3 4 5 6 7

out[127]1= dplpl5a~naklUrokRaw. jpeg

out[128]= dplpl5b~obezAraw. jpeg

out[129]= dplplS5c~kratdobZavCelkRaw. jpeg

In[130= INO5 = {O, O, O, O, O, O, O};

(* === vahy pro Index duveryhodnosti_manz._Neumaier-ovych

(* in0O5Wk={0.13,0.04,3.97,0.21,0.09}; .. cs.podniky =*)
inO5Wk = {0.13, 0.04, 3.97, 0.21, 0.09};
in05Xk = {0, 0, 0, O, O};

For[i=1, i<
in05Xk[[1]]
in05Xk[[2]]
in05Xk [ [3]]
in05Xk[[4]]
in05Xk [[5]]

nLet, i++,

Acelk[[i]] /CK[[i]];

EBIT[[i]] / naklUrok[[i]];
EBIT[[i]] / Acelk[[i]];

T[[i]] / Acelk[[i]];

obezA[[i]] / kratdobZavCelk[[i]];

INOS[[i]] = inO5Wk.in05Xk;

Print["Index duveryhodnosti manzelu Neumaierovych.vektor

1
INO5

=== *)

pro i=", i, "

", N[in05Xk] ]



Index duveryhodnosti manzelu Neumaierovych.vektor pro
1 {0.748261, 0.849604, 0.272812, 0.549722, 2.79738}

Index duveryhodnosti manzelu Neumaierovych.vektor pro
2 {0.804902, 1.37219, 0.277925, 0.657285, 5.26156}

Index duveryhodnosti manzelu Neumaierovych.vektor pro
3 {0.843829, 1.79555, 0.187564, 0.598324, 2.5351}

Index duveryhodnosti manzelu Neumaierovych.vektor pro
4 {0.944289, 1.82616, 0.111566, 0.696933, 1.43248}

Index duveryhodnosti manzelu Neumaierovych.vektor pro
5 {1.1184, 2.71554, 0.213726, 3.39307, 0.463291}

Index duveryhodnosti manzelu Neumaierovych.vektor pro
6 {1.17874, 12.0641, 0.146426, 3.38946, 0.478114}

Index duveryhodnosti manzelu Neumaierovych.vektor pro
7 {1.0758, 1.70154, 0.0504586, 3.31319, 0.769834}

out[134)= {1.58153, 1.87446, 1.27995, 0.913998, 1.85675, 1.97193, 1.17329}

In[141:= 1p21 = ListPlot [INOS5,
Joined - True, Filling - Axis]

(* === meze sed_zony / grey_zone 0.9,
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1.6 ~~~ pro Index duveryhodnosti_manzelu Neumaier-ovych INO5 === x)

(* in05ThresholdU={1.6,...,1.6};
ZscoreThresholdD={0.9,...,0.9}; =*)

in05ThresholdU = {1.6, 1.6, 1.6, 1.6, 1.6, 1.6, 1.6};
in05ThresholdD = {0.9, 0.9, 0.9, 0.9, 0.9, 0.9, 0.9};

1p22 = ListPlot[{in05ThresholdD, in05ThresholdU},
Joined » {True, True}, Filling -» {1 > {2}},

PlotRange -» {{0., 7}, {0., 2.5}} (» fShadowZone, {fShadowZone,0.9,1.6}x)]

1p23 = ListPlot[{INO5, in05ThresholdD, in05ThresholdU},

Joined » {True, True, True}, Filling - {2 » {3}},

Axes - True, PlotRange » {{0., 7}, {-0.5, 3.0}}, ImageSize » {500, 500}, PlotLabel -»

"INO5 score fy Rafia, s.r.o., cas.rada: [2005,..,2011]\n

Export["dplpl6. jpeg", 1p23]

Out[141]= t
14+

seda zona INO5.e.[0.9,1.6]"]
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In[1591= (% === lin.zobr. M: § - n, n=al+alx§ | interpol.podm.:{£1l-nl, £2-n2},
a0:=(£2%n1-E1xn2) / (£2-€1), al:=(n2-nl)/(£2-€1);
a) M:in05-Zscore | [.9,1.6]-[1.2,2.9]
*)
in05D = .90; in05U = 1.60;
zD =1.20; zU = 2.90;
xx21 = in05U - in05D;
yy21 = zU - zD;
xy2112 = in05U * zD - in05D * zU;
a0 = xy2112 / xx21;
al = yy21 / xx21;
Print ["Hodnoty INO5zscore ~ Indexu duveryhodnosti manzelu Neumaierovych\n",
" prepoctene na sedou zonu Altman.indexu [1.20,2.90]"];
INOS5zscore = (a0 + al #) &[INOS5]
1p24 = ListPlot [ {INO5zscore, ZscoreThresholdD, ZscoreThresholdU},
Joined » {True, True, True}, Filling - {2 » {3}},
Axes - True, PlotRange » {{0., 7.5}, {-0.5, 4.5}}, ImageSize -» {500, 500},
PlotLabel -» "M:INO5 -> INO5zscore score fy Rafia, s.r.o., cas.rada:
[2005,..,2011]\n seda zona INO5zscore.e.[1.20,2.90] ~=~ Altman.Zscore"]
1p25 = ListPlot [ {INO5zscore, ZscoreThresholdD, ZscoreThresholdU, Zscore},
Joined » {True, True, True}, Filling - {2 » {3}},
Axes - True, PlotRange » {{0., 7.5}, {-0.5, 4.5}}, ImageSize -» {500, 500},
PlotLabel -» "Graf INO5zscore~(blue), Altman.Zscore~(green) fy Rafia, s.r.o.,
cas.rada: [2005,..,2011]\n seda zona .e.[1.20,2.90] ~=~ Altman.Zscore"]
Export["dplpl7.jpeg", 1p25]

Hodnoty INOS5zscore ~ Indexu duveryhodnosti manzelu Neumaierovych
prepoctene na sedou zonu Altman.indexu [1.20,2.90]

out[167)= {2.85514, 3.56654, 2.12275, 1.234, 3.52352, 3.80325, 1.86371}
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M:INOS —> INOS5zscore score fy Rafia, s.r.o., cas.rada: [2005,..,2011]
seda zona INO5zscore.e.[1.20,2.90] ~=~ Altman.Zscore

Out[168]=
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Graf INO5zscore~(blue), Altman.Zscore~(green) fy Rafia, s.r.o., cas.rada: [2005,..,2011]
seda zona .e.[1.20,2.90] ~=~ Altman.Zscore

out[169]=

out[170]= dplpl7.jpeg



24 | DP_KFU_TalafantovaP1212.nb

In[171]:=

(¥ === inv.lin.zobr. Minv: § - 1, n=a0+al*§ | interpol.podm.:{fl-nl, §2-n2},
a0:=(£24n1-E1%n2) / (§2-€1), al:=(n2-nl)/(£2-£1);
b) Minv:Zscore-in05 | [1.2,2.9]-[.9,1.6]
1!l vypocet musi ~ vzhledem k dynam.deklaraci zobrazeni M,
Minv ~ nasledovat po var.a) !!! %)
w = xx21;
xx21 = yy21;
yy2l = w;
a0 = xy2112 / xx21;
al = yy21 / xx21;
Print ["Hodnoty ZscoreINO5 ~ Altman.Z-score\n",
" prepoctene na sedou zonu indexu INO5 [0.90,1.60]"];
ZscoreINO5 = (a0l + al #) &[Zscore]
1p24 = ListPlot[{ZscoreINO5, in05ThresholdD, in05ThresholdU},
Joined - {True, True, True}, Filling - {2 » {3}},
Axes - True, PlotRange » {{0., 7.5}, {-0.5, 2.5}}, ImageSize -» {500, 500},
PlotLabel -» "Minv:Zscore -> ZscoreINO5 score fy Rafia, s.r.o., cas.rada:
[2005,..,2011]\n seda zona ZscoreIN05.e.[0.90,1.60] ~=~ Neumaier.Index INO5"]
1p25 = ListPlot [{ZscoreINO05, in05ThresholdD, in05ThresholdU, INO5},
Joined » {True, True, True}, Filling - {2 » {3}},
Axes -» True, PlotRange » {{0., 7.5}, {-0.5, 2.5}}, ImageSize -» {500, 500},
PlotLabel -» "Graf ZscoreINO5~ (blue), INO5~(green) fy Rafia, s.r.o., cas.rada:
[2005,..,2011]\n seda zona .e.[0.90,1.60] ~=~ Neumaier.index INO05"]
Export["dplpl8. jpeg",
1p25]

Hodnoty ZscoreINO5 ~ Altman.Z-score

prepoctene na sedou zonu indexu INO5 [0.90,1.60]

out[177]=

{0.0753629, 0.153399, 0.0266747, -0.0115189, 1.13173, 1.09471, 0.994993}
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Minv:Zscore —> ZscoreINOS5 score fy Rafia, s.r.o0., cas.rada: [2005,..,2011]

seda zona ZscoreIN05.€.[0.90,1.60] ~=~ Neumaier.Index IN05
25

20

Out[178]=
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Graf ZscoreINO5~(blue), INO5~(green) fy Rafia, s.r.o0., cas.rada: [2005,..,2011]

seda zona .e.[0.90,1.60] ~=~ Neumaier.index INO5
251

20

Out[179]=

05

out[180]= dplpl8.jpeg
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In[181:= (* === Lokalni analyza vyvoje INO5 v poslednich 3 letech [2009,2010,2011],
pouziti pro predikci - uvazujeme 3 moznosti:
a) lin.interpolace z obdobi [2010,2011],
b) lin.aproximace s prumernou smernici z 2 obdobi [2009,2010] a [2010,2011],
c) kvadraticka interpolace z obdobi [2009,2010,2011] =*)
(* === Extrakce prislusnych hodnot INO5 === x)
INO5y0911 = INOS[[5;; 7]]
t3 = Length[INO5y0911];
(¥def> lin.fce :: pocita souradnici
pruseciku 2 primek {y=c}x{y=y3+a(t-t3)} ~~~ horizontal.primka -
vs- primka prochazejici bodem (t3,y3) se smernici a
=== uvaz.: Neumaier.index INO5 bod (t3,y3) ~=~ [t3,N3~=~INO5y0911[[12]] =)
P1Nyll = Function[{a, c}, t3 + (¢ - INO5y0911[[t3]]) / a]; (*Neumaier ~ ad_ii) *)
(*# c..horni hranice sede zony Neumaier.indexu:= inO5U x)
in050U ;
(* lin.interpolace / aproximace INO5y0911 )
(* smernice a pro moznost_a) ~ zduraz.> t3-t2=1..jeden_cas.krok ! x)
aNa = INO5y0911[[t3]] - INO5y0911[[t3-1]];
ta = plNyll[aNa, in05U];
(*# smernice a pro moznost_b) ~ zduraz.> t3-tl=2..dva_cas.kroky !=*)
aNb = (INO5y0911[[t3]] - INO5S5y0911[[t3-2]]) / (t3-1);
tb = pINyll[aNb, in05U];

Print["=== Predikce doby_[rok] kdy se fa Rafia s.r.o. dostane\n
nad horni hranici Neumaier.indexu INO5 (", in0O5U, ") podle trendu\n",
" a) lin.interpolace z [2010,2011]:= ", (ta+2008), ",\n",
" b) lin.aproximace s prumernou smernici v [2009,2010,2011]:= ", (tb+2008)];

(*eo_lin.interpol./aprox. *)
(» kvadrat.interpolace IN0O5y0911 -vs- horiz.primka {y=c} | c:=in05U, p2c..koreny %)
pP2cRoots = Roots|[
InterpolatingPolynomial[
{INO5y0911[[t3 -2]], INOS5y0911[[t3-1]], INO5y0911[[t3]]}, tt] -in05U =0, tt] ;
tquad = p2cRoots[[2]];
tc = Extract[tquad, 2];
Print["=== Predikce doby_[rok] kdy se fa Rafia s.r.o. dostane\n
nad horni hranici Neumaier.indexu INO5 (", in05U, ") podle\n",
" c) kvadrat.interpolace z [2009,2010,2011]:= ", (tc+2008)];
(#eo_kvadrat.interpol. =)
tEnd = Max[ta, tb, tc];

oufisi= {1.85675, 1.97193, 1.17329}

=== Predikce doby_[rok] kdy se fa Rafia s.r.o. dostane
nad horni hranici Neumaier.indexu INO5 (1.6) podle trendu
a) lin.interpolace z [2010,2011]:= 2010.47,
b) lin.aproximace s prumernou smernici v [2009,2010,2011]:= 2009.75

=== Predikce doby_[rok] kdy se fa Rafia s.r.o. dostane
nad horni hranici Neumaier.indexu INO5 (1.6) podle
c) kvadrat.interpolace z [2009,2010,2011]:= 2010.6
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In[199;:= in05Dmez = {0.9, 0.9, 0.9}; in0O5Umez = {1.6, 1.6, 1.6};
Clear[1lp31l, 1p32];
(* modif. tEnd «x)
tEnd = tEnd + 3;
1p31 = ListPlot [{INO5y0911, in0O5Dmez, in05Umez},

Joined » {True, True, True}, Filling - {2 » {3}},

Axes - True, PlotRange » {{0., 3.5}, {0., 2.75}}, ImageSize » {500, 500}]

1p32 = Show[1lp31,

Plot[{{0.9}, {1.6},

InterpolatingPolynomial[{{t3, INO5y0911[[t3]]}, {ta, 1.6}}, t],
InterpolatingPolynomial[{{t3, INO5y0911[[t3]]}, {tb, 1.6}}, t],
InterpolatingPolynomial [
{{t3 -2, INO5S5y0911[[t3-2]]}, {t3 -1, INOSy0911[[t3-1]]}, {t3, INOSy0911[[t3]]1}}, tl},
{t, t3, tEnd},
PlotRange » {{0., tEnd}, {0., 2.75}}],

PlotRange -» {{0., tEnd}, {0., 2.75}},

PlotLabel -» "= INO5 score fy Rafia, s.r.o., cas.rada: [2005,..,2011], seda zona
INO5.e.[0.9,1.6]\n= predikce vyvoje od r.2011 ~ od bodu INO5(t=3) ~
uvazeny 3 varianty:\n a)lin.interpolace_[2010,2011]~ (brown), \n
b)prumer.lin.aproximace_[2009-2011]~ (green), \n
c)kvadrat.interpolace_ [2009,2010,2011]~ (blue)"]

Export ["dplpl9. jpeg",
1p32]
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= INO5 score fy Rafia, s.r.o., cas.rada: [2005,..,2011], seda zona IN05.e.[0.9,1.6]
= predikce vyvoje od 1.2011 ~ od bodu IN0O5(t=3) ~ uvazeny 3 varianty:
a)lin.interpolace [2010,2011]~(brown),
b)prumer.lin.aproximace [2009-2011]~(green),
c)kvadrat.interpolace [2009,2010,2011]~(blue)

Out[203]=

0.5+

out[204]= dplpl9.jpeg



Abstrakt

TALAFANTOVA, P. Analyza vyvoje podniku v dobé hospoddiské krize. Diplomova
prace. Plzen: Fakulta ekonomicka 7ZCU v Plzni, 76 s., 2013

Kli¢ova slova: hospodarska krize, analyza, vyvoj, modely

Tato diplomova prace je zaméfena na analyzu vyvoje podniku Rafia, s.r.o. v dobé
hospodarské krize a dale na stanoveni doporucenych piistupl, které by podnik mél

v tomto nelehkém obdobi dodrZovat.

K tomuto ucelu jsou vpraci vramci finanéni analyzy pouzity dulezité pomérové
ukazatele, jejichz vysledky jsou déale podpofeny aplikaci bankrotnich a bonitnich
modeld. Pomoci téchto modell je také stanovena predikce vyvoje v dalSich letech.
Analyza zahrnuje 1 pfedkrizové obdobi a je tedy sledovan vyvoj podniku jiz od roku
2005. Praktickym castem tohoto dokumentu vzdy piedchézi ¢ast teoreticka, kde jsou

mimo jiné charakterizovany pouzité ukazatele a modely.
Zavér prace je zaméfen na analyzu nejvyznamnéjSich rizik, ktera vzeSla predevSim
z finanéni analyzy a zanalyzy externtho a interniho prostiedi. Na zaklad¢

predstavenych rizik jsou také stanoveny navrhy na preventivni opatieni.



Abstract

TALAFANTOVA, P. Analysis of the development of an organization during the
economic crisis. Diploma thesis. Pilsen: Faculty of Economics ZCU in Pilsen, 76 p.,

2013

Key words: economic crisis, analysis, development, models

This thesis is focused on the analysis of the development of an organization Rafia, s.r.o0.
at the time of the economic crisis and the subsequent determination of recommended

approaches that the organization should follow at the difficult time.

For this purpose are in financial analysis used important indicators and their results are
supplemented by applications of a bankruptcy and credibility models. Using these
models is also determined prediction of development in future years. Analysis include
pre-crisis period and it is monitored the development since 2005. Before the practical

parts are always theoretical parts, where are characterized used indicators and models.

The end of this thesis is focused on the analysis of the most important risks resulting
from the financial analysis and from analysis of the external and internal environment.
On the basis of the presented risks are also determined approaches of the preventive

measure.



