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Uvodni slovo

Rada prizkumi v CR i v zahranii se zabyva
zivotnim cyklem podniku. Zkouma nejen délku
zivota podniku, ale i jak a v jaké kondici dosahuji
jednotlivych fazi svého zivota. Je zajimavé, ze se
po roce 2010 vékova struktura firem v CR
stabilizovala. Firmy se podle prizkumu
spolecnosti Czech Credit Bureau udrzi na trhu v
praméru 12 let. AvSak stale plati, ze velké
mnozstvi firem zanikne v pribéhu prvniho roku
svého Zivota, pfipadné v pribé¢hu roku druhého.
Je vsak tieba pfipomenout, ze urcité mnozstvi zanikajicich firem je pro kvalitni podnikatelské
prostiedi zadouci.

eey

Z4dny z dostupnych vyzkumi viak piilis, nebo spiSe vibec, nefedi, jak jsou Zijici podniky
schopny plnit potieby svych stakeholdert (zajmovych skupin), pfedev§im pak vlastniku.

Vétsina hodnotitell se spokoji s jedinym ukazatelem — hospodatskym vysledkem. Ten
nasledné interpretuje ve dvou jeho polohach. Pokud je hospodatsky vysledek kladny, jednd se
o zisk a podnik je hodnotitelem vniman jako kvalitni, prosperujici. Naopak jestlize je
hospodaisky vysledek zaporny, je podnik chapén jako nekvalitni a neprosperujici. Tento
ukazatel v8ak nefika nic o tom, pro¢ byl podnik vytvoien. Stava se dokonce z hlediska svého
pfinosu urcitou imaginarni veli¢inou, pfedevS§im pak v pfipadé podnikli pouzivajicich
k evidenci své hospodaiské ¢innosti ucetnictvi. Zisk je v jejich piipadé rozdilem vynost a
naklad. Neni tak ve vysledku podloZzen penézi. Navic se jedna v souctu o hospodaisky
vysledek provozni, financni a mimotadny. Takova veli¢ina pak neni zcela schopna vystupu
¢innosti, pro niZz podnik vznikl. Je tfeba hodnotit pfedev§im udrZitelnost podniku. Ze tii
jmenovanych kategorii zisku je nejblize potfebé hodnotit schopnost podniku schopnost
pfeménit vyrobni faktory na provozni zisk. Ani ten vSak ve vysledku neni podlozen penézi,
nebot’ ¢ast vynost je vedena v podobé pohledavek, a ¢ast nakladi pak v podobé zavazki. Je
tak zfejmé, Ze hospodarsky vysledek neni ze své podstaty schopen méfit miru uspokojeni
vlastnika, kterd plyne z jeho investice do konkrétni firmy. Smyslem investice vlastnika je
zvétSeni jeho bohatstvi. Vlastnik, majitel firmy, ocekava, Ze vlozi uréité prostiedky do
podniku, a tyto zdroje se v prub&hu ¢asu ¢innosti podniku rozhojni.

Nabizi se proto feSit tuto situaci zapojenim nékolika ukazatelt. V soucasné dobé pracujeme
predevsim s volnymi penéznimi toky pro vlastniky (Free Cash Flow to the Equtiy — FCFE) a s
ekonomickou pfidanou hodnotou pro vlastniky (Ecnomic Value Added Equtiy — EVA
Equity). Obé metody ptredpokladaji trvalou, nebo alesponn dlouhodobou investici. V ptipadé
spekulativnich kratkodobych investic je mozné méfit piinos idedlné¢ souctem vyplacenych
podilt na zisku a rozdilu prodejni a kupni ceny podilu ve firmé.

FCFE piedstavuje penézni prostfedky, které¢ lze z firmy odejmout, aniz by byla postiZzena
schopnost firmy pfeménovat vyrobni faktory na produkty. Jedna se o prostfedky, které jsou
odménou vlastnikovi za poskytnuti vlastniho kapitalu firmé. Hodnotu FCFE delsiho obdobi
muizeme prevést na Cistou souasnou hodnotu FCFE nebo naopak na budouci hodnotu FCFE.
Nedostatkem FCFE je vSak skutecnost, Zze nedokdaZeme porovnat piinos investice ve vztahu
k podstupovanému riziku.
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Srizikem pak pracuje EVA Equity. Jedna se o ekonomicky ukazatel vychazejici
Z hospodarského vysledku, ktery hodnoti, zda je vynos investice adekvatni podstoupenému
riziku. Kdyz dosdahne podnik kladného vysledku EVA Equity, je investice i ve vztahu
k podstupovanému riziku vyhodna. V piipadé zaporné hodnoty ukazatele (a to i1 pii kladném
hospodarském vysledku) pak vlastnik ziskava informaci, ze piinos investice je v porovnani
S podstupovanym rizikem nizky. EVA Equity se tak ukazuje jako zcela vhodny indikétor
uspéchu podnikani. Jeho problém vSak tkvi vtom, ze je pocitan z pohledu investora —
vlastnika. Do vypoctu vstupuji informace o aktivech vlastnika, tedy pasivech firmy. Diky
tomu neexistuje jasna linie mezi generatory hodnoty a hodnotou pro vlastniky podniku. Je
vsak mozné ji odvodit. Cilem naseho vyzkumu bylo zjistit, jaka je kauzalita mezi generatory
hodnoty (vyrobnimi faktory a naklady na kapital) a EVA Equity. Diky studiu desitek tisic
malych a stfednich podniki plsobicich ve venkovském prostoru jsme takovy vztah odvodili.
Jsme schopni pii kazdé kombinaci vyrobnich faktorti a nakladd na kapital odhadnout, jakou
EVA Equity by m¢l podnik idealn¢ tvofit. K tomu slouzi webova stranka s implementovanou
vicevrstvou perceptronovou (umélou) neuronovou siti. Nastroj umoznuje rovnéz provadét
analyzu citlivosti — tedy zkoumat, co se stane s EVA Equity v ptipad¢€, Ze hodnotu nékterého
generatoru hodnoty zménim. Tim umoznime definovat vlastnikovi, ¢i manazerovi kyzeny
cilovy vztah. Snadno pak ur¢i cestu, jak takového stavu dosahnout, nebot” vi, pii jaké
kombinaci generatortt hodnoty k tomu dochazi. Kombinace generatorti hodnoty se 1isi podle
jejiho zaméfeni a oblasti, v niz firma podnika (na trovni kraje CR). Nabizeny nastroj umi do
vypoétu zahrnout i tyto podminky.

Ptedpokladame, Ze podnik, ktery bude nastroj vyvinuty v ramei vyzkumu tymem odborniki
Vysoké skoly technické a ekonomické v Ceskych Budé€jovicich vyuzivat, efektivnéji zhodnoti
své zdroje a bude schopen 1épe a efektivnéji napliiovat potieby svych vlastnik.

Za kolektiv autori a ¢lenti vyzkumného tymu Vam pteji GispéSné podnikani.
S uctou

Marek VVochozka
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1 Teoretické vymezeni problematiky

V minulosti byl zékladnim cilem podnikani chapan piedevsim zisk. V pifipadé malych
podnikl, které méii zisk jako rozdil penéznich piijmt a vydajii, je toto pojeti stale
opodstatnéné. Avsak v ptipadé podnikid uctujicich v aktudlnim systému ceského ucetnictvi je
hospodarsky vysledek dan rozdilem vynost a nakladi. Vynos definujeme jako penézni
vyjadfeni vystupl, vykonl firmy. Za naklady oznacujeme pené¢zni vyjadieni spotieby
vyrobnich faktorti (podle Woheho se jedna o spotfebu materialu, vykonné préce,
dlouhodobého majetku a tidici prace). Avsak vynosy a néklady vznikaji v jiném casovém
okamziku, nez dochazi k pohybu penéz. Dokonce nastavaji situace, kdy vznikne vynos a
naklad, ale nedojde k pené¢znimu toku. Hospodaisky vysledek se tak stava svym zptsobem
virtualni veli¢inou, nebot’ neni podloZzen hodnotnym aktivem (penézi). Diky tomu se experti
priklanéji k tomu, aby se hlavni cil podniku vyjadfoval v podobé hodnoty pro vlastniky,
respektive v podob¢ rustu hodnoty pro vlastniky.

Existuje fada metod jak hodnotu podniku, resp. jeji vyvoj v Case, zmé&fit. Mze to byt pomoci
majetkovych metod, vynosovych metod, metod trzniho srovnani apod.

V piipadé majetkovych metod se jedna o urceni ceny obvyklé rozdilem ceny obvyklé
jednotlivych majetkovych polozek a hodnoty zavazki.

Vynosové metody definuji potencial podniku vyjadieny v podobé diskontovanych (tedy jako
Cisté soucasné hodnoty) volnych penéznich tokid pro vlastniky, diskontované ekonomické
ptidané hodnoty pro vlastniky, diskontovanych ziskt atd.

Metody trzniho srovnani vychdzeji zjiz diive ocenénych podobnych podnikli. Hodnotitel
porovnava ptivodné ocenény podnik s nové ocetlovanym podnikem. Vyslednou cenu ziskava
korekci ceny jiz ocenéného podniku.

Jako velmi zajimava se jevi ekonomickd pfidana hodnota pro vlastniky (EVA Equity).
Pomoci této metody vypocteme hodnotu podniku pro vlastniky pii zohlednéni rizika
spojen¢ho s investici. Ve vysledku se jedna o rozdil rentability vlastniho kapitalu a
alternativnich nédklad na vlastni kapitdl vynasobeny vysi vlastniho kapitdlu. Vlastnik tak
dostava informaci o tom, zda jeho vklad je zhodnocen adekvatné v porovnani s mirou rizika,
které svou investici podstupuje. Vyslednou hodnotu Ize interpretovat takto:

1. EVA Equity je kladna: investice je vyhodna. Podnik generuje vysSi hodnotu nez jiné
investice pfi srovnatelné mife rizika.

2. EVA Equity se rovna nule: investice pfinasi pfesn¢ takové zhodnoceni, které odpovida
mife vlastnikem podstupovaného rizika.

3. EVA Equity je zaporna a zaroven hospodarsky vysledek je kladny: dochazi ke
zhodnoceni investice vlastnika. Mira zhodnoceni je vSak nizsi, nez odpovida velikost

nebo stejné vynosnou investici pii nizsi mife rizika.

4. EVA Equity je zapornd a zaroven hospodaisky vysledek je zaporny: investice
nepiinasi zhodnoceni vkladu vlastnika. M¢l by proto zvazit odchod z podniku.

Ukazatel EVA Equity se tak jevi jako zcela idealni pro méfeni Gspéchu podniku z pohledu
vlastnika. Nicméné problém tkvi v tom, Ze vypocet ukazatele je stanoven zZ pohledu vlastnika
(tedy investice). Do vypoctu tedy vstupuji jim vlastnéna aktiva, nikoliv majetek podniku,
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ktery je ve skutecnosti schopen generovat jakykoliv vykon. Cilem je proto promitnout
ukazatel uspéchu podniku v podobé EVA Equity do kazdodenni cinnosti podniku —
planovani, realizace a projde vykonu. Je nutné vychazet ze zakladniho piedpokladu, ze
existuji majetkové slozky, které generuji hodnotu podniku (a¢ ji pocitame z pohledu
vlastnikll). Obecné mizeme konstatovat, ze takovymi generatory jsou vyrobni faktory (fidici
a vykonna prace, material a dlouhodoby majetek) a cena zpoplatnéného ciziho kapitalu.

Tento manual nabizi:
1. Nastroj fizeni EVA Equity.

2. Soustavu ukazatell pro analyzu finan¢ni kondice podniku.

T A\ Projekt TL01000349 ,Stabilizace a rozvoj MSP ve venkovském prostoru”
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2 Cile zpracovani manualu

Manual si klade dva zakladni cile:

1. Nabizi manazerim malych a stfednich podnikli soustavu financnich ukazatel
schopnych identifikovat finan¢ni zdravi podniku.

2. Umoznuje vyuzit a nasledné pochopit vysledky analyzy generatori hodnoty podniku.
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3 Metodika

Metodika manualu respektuje stanovené cile, a proto se ¢leni na dvé ¢asti.

3.1 Hodnoceni finan¢niho zdravi podniku

Finan¢ni zdravi podniku je mozné posoudit z n¢kolika pohledd. Standardné se analyzuje
rentabilita (ziskovost), zadluzenost a likvidita (schopnost plnit zavazky).

Detailni popis vyuzitych ukazatell a interpretace jejich vysledkl je uvedena v piiloze Cislo 1
manualu.

Ukazatele rentability

Ukazatele rentability hodnoti schopnost vybranych proménnych (aktiv, pasiv ¢i trzeb)
pfindset zisk nebo nabizi srovnani generovaného zisku s vybranou proménnou. Kazdy ze
zvolenych ukazatelit ma odlisnou vypovidaci schopnost.

Rentabilita vlastniho kapitalu nabizi informaci o tom, jak byl zhodnocen vklad vlastnikti do
podniku. Ukazatel netesi, jaké riziko vlastnici podstupuji. Je nutné interpretovat vysledek ve
vztahu k ¢asovému useku, za néjz se ukazatel pocita, a ve vztahu K varianté zisku, ktera pro
n¢j byla pouzita. Pro tcely tohoto manualu vyuzivdme tuto variantu ukazatele:

ROE — EAT
E

kde ROE piedstavuje rentabilitu vlastniho kapitalu (Return on Equity),

EAT zisk po zdanéni (Earnings After Taxes). V pfipadé€, Ze podnik bude v celkové
ztraté, je mozné volit jinou alternativu manaZerského zisku:

1. Zisk pted zdanénim (EBT — Earnings Before Taxes)
2. Zisk pied uroky a zdanénim (EBIT — Earnings Before Interest and Taxes)

3. Zisk pfed uroky, zdanénim a odpisy (EBITDA — Earnings Before Interest, Taxes,
Amortization and Depreciation).

Variant¢ zisku je vSak nutné pfizpiisobit interpretaci vysledné hodnoty
ukazatele.

E vlastni kapital (Equity). Jedna se nejen o vklad vlastnika, ale zaroven 0 do té
doby nastiadany celkovy vlastni kapital. Hodnota proménné zahrnuje i
kumulovany zisk minulych let nebo fondy.

Vysledek interpretujeme v podobé procent a srovnavame jej s jinymi investi¢nimi
alternativami na trhu. Znovu vSak musim pfipomenout, Ze ukazatel nezohlednuje
podstupované investi¢ni riziko. Dava vSak hrubou piedstavu o zhodnoceni kumulovaného
vkladu (ptivodniho vkladu vlastnika a kumulovaného a dosud nevyplaceného zisku).
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Dalsim ze zvolenych ukazatelll je rentabilita aktiv. Tento ukazatel pométuje dosazeny
hospodaisky vysledek s celkovym objemem v podnikani pozivaného majetku. Do vypoctu tak
vstupuje nejen majetek provozné nezbytné nutny, ale i majetek, ktery podnik vlastni, ale ke
své ¢innosti jej nepotfebuje. Rentabilita aktiv je tak do urcité miry ukazatelem efektivity
vyuzivaného majetku a vzhledem k rovnosti aktiv a pasiv (tedy zdroji kryti majetku) i
efektivity vyuzivani zdroji. Ukazatel se vypocita ze vztahu:

EBIT
ROA = ——

kde ROA piedstavuje rentabilitu aktiv (Return on Assets),

EBIT zisk pfed uroky a zdanénim (EBIT — Earnings Before Interest and Taxes).
V piipad¢ zaporné¢ho EBIT je mozné vyuzit jesté zisk pied uroky, zdanénim a
odpisy (EBITDA - Earnings Before Interest, Taxes, Amortization and
Depreciation). Varianté zisku je vSak nutné pfizptsobit interpretaci vysledné
hodnoty ukazatele.

A aktiva (Assets). Pro vypocet ukazatele se vyuziva veskery majetek podniku.

Vysledek je nejcastéji uvadén v procentech. Idealni je dosdhnout co nejvyssi hodnoty
ukazatele. Je mozZné jej porovnavat s konkuren¢nimi podniky.

Tretim ukazatelem, ktery vyuZivame ve zjednoduseném aparatu hodnoceni finanéniho zdravi
podniku, je rentabilita trzeb. Jednéd se o podil ¢istého zisku na celkovych trzbach podniku.
Ukazatel zkouma, jakou hodnotu pfidava svému produktu v porovnani s cenou produktu:

EAT
ROS = ——

kde ROS piedstavuje rentabilitu trzeb (Return on Sales),

EAT zisk po zdanéni (Earnings After Taxes). Velmi Casto se jeSté pouziva zisk pred
zdanénim (EBT — Earnings Before Taxes). Z varianty pouzitého zisku se pak
odvozuje interpretace vysledné hodnoty ukazatele.

E trzby (Sales).

Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity analyzuji, jak rychle se dokazi jednotlivé majetkové soucasti podniku
pfeménit na trzby.

V ramci hodnoceni malych a stfednich podnikli ve venkovském prostoru vyuzivame tii pary
ukazatell aktivity.

Prvni par ukazateli se vénuje aktivité zasob. Jedna se piredevs§im o ukazatel obratu zasob:
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trzby

Obrat zasob = —
zasoby

Ukazatel informuje hodnotitele o tom, kolikrat jsou zasoby schopny se piemeénit béhem
jednoho hospodatského roku v trzby. Idealné hleddme co nejvyssi hodnotu. Velmi obdobnou
vypovidaci schopnost ma ukazatel doby obratu zasob:

) zasoby
Doba obratu zasob = 360 *

trzby

Doba obratu zasob nam davé informaci, za kolik dnil se zadsoby pfeméni na trzby. V tomto

Cv v

Druhy par ukazateli se vénuje schopnosti dlouhodobého majetku pfemeénit se na trzby. V prvé
fadé jde o obrat dlouhodobého majetku:

trzby

Obrat dlouhodobého majetlku =
rat arouRoaobeno majetit = ) uhodoby majetek

Ukazatel informuje hodnotitele o tom, kolikrat je dlouhodoby majetek schopen se pfeménit
béhem jednoho hospodatského roku v trzby. Pozadujeme co nejvyssi hodnotu. Velmi
obdobnou vypovidaci schopnost mé ukazatel doby obratu dlouhodobého majetku:

) ) dlouhodoby majetek
Doba obratu dlouhodobého majetku = 360 *

trzby

Doba obratu dlouhodobého majetku ndm dava informaci, za kolik dnti se dlouhodoby majetek

cwwvr

Posledni dva z pouzitych ukazatelli aktivity se vénuji aktivité¢ celkového majetku. Jedna se
pfedevsim o obrat aktiv:

trzby

Obrat majetku =
ratmajettt = ktiva
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Ukazatel informuje hodnotitele o tom, kolikrat je schopen celkovy majetek se premeénit
béhem jednoho hospodaiského roku v trzby. Idealn¢ hledame co nejvyssi hodnotu. Velmi
obdobnou vypovidaci schopnost ma ukazatel doby obratu aktiv:

aktiva

Doba obratu majetku = 360 * —
trzby

Doba obratu aktiv nam davé informaci, za kolik dnii se celkovy majetek pfeméni na trzby.

cvwr

Ukazatele zadluZeni

Ukazatele zadluzenosti analyzuji bud’ celkové zadluZeni firmy, nebo jejich schopnost hradit
urok plynouci z uvéru (zpoplatnéného ciziho kapitalu).

V ramci této skupiny ukazateli byly vyuzity tfi ukazatele: ukazatel zadluZenosti a dva
ukazatele urokového kryti.

Ukazatel zadluZenosti poskytuje informaci o poméru objemu ciziho kapitalu a celkovych
zdrojt:

cizi kapital

Zadluz t =
aatuzenos celkovy kapital

Ukazatel se interpretuje v podobé procentniho podilu cizich zdroji na celkové zdroje. Idealni
hodnota se 1i§i podle pfedmétu podnikani, Zivotni faze podniku, sklonu managementu
podniku K riziku a dalSich faktoru.

Urokové kryti fesi schopnost podniku hradit cenu pouZivaného zpoplatnéného ciziho kapitélu.
Podnik musi byt schopen hradit Groky za vyuzivany uvér. Pokud neni schopen uvér splacet, je
mozné podnik pieavérovat. Pokud vSak neni schopen hradit uroky, dochazi ke sporim
s bankou a dokonce az k likvidaci podniku (nebo alespon propadnuti zastavy bance).

Urokové kryti sledujeme ve dvou variantach. Prvni je pomérem zisku a nakladovych troki:

EBIT
nakladové uroky

Urokové krytil =

Ukazatel predpoklada standardni fungovani podniku a tvorbu zisku. Predpoklada, ze je
podnik schopen hradit Gvér 1 Grok, ktery z né&j plyne.

T A\ Projekt TL01000349 ,Stabilizace a rozvoj MSP ve venkovském prostoru”
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Druhy ukazatel urokového kryti poc¢itame ze vztahu:

EBIT + odpisy
nakladové uroky

Urokové kryti Il =

Tento ukazatel nabyva na vyznamu ve chvili, kdy se ma podnik problémy s tthradou svych
zévazki bance, resp. nakladovych troka. Do vypoctu vstupuji odpisy. Podnik je schopen
generovat zisk. Ten vSak nemusi na thradu urokd postaCovat. Proto mtize zapojit na uhradu
odpisy. Podnik tak nereprodukuje sviij majetek, ale hradi nakladové uroky. Takova situace
muze pomoci pieklenout drobné nedostatky ve financovani podniku. Dlouhodobé vSak neni
udrzitelné zapojeni odpist do financovani ndkladovych troki.

Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity hodnoti schopnost podniku hradit své zavazky. Jednotlivé ukazatele
vychézeji ze schopnosti majetku pfeménit se na penize. Vzhledem k tomu, ze u kazdé
majetkové soucasti se jedna o proces rizné ¢asoveé naroény, rozliSujeme tii stupné likvidity.
Prvni stupen likvidity se odviji ze vztahu:

finanéni majetek

Likvidita 1. stupné =
HepaTta . SUpne = A tkodobé zavazky

V podstaté se jedna o podil celkového (tj. dlouhodobého i kratkodobého) financniho majetku
a kratkodobych zavazkli. Majetek je predstavovan jeho nejlikvidnéj$imi soucdstmi. Ukazatel
se proto také nazyva okamzitd likvidita. Pokud bychom zuzili finanéni majetek pouze na
penize, jednalo by se o solventnost. Druhy stupen likvidity vychazi ze vztahu:

financni majetek + pohledavky

Likvidita 2. stupné =
teviaita 2. stupne kratkodobé zavazky

V tomto piipadé uvazujeme krom¢ financniho majetku o preméné pohledavek na penize. I
V jejich piipadé je schopnost pfemény na penize velmi rychld. Ukazatel se proto nazyva
pohotovou likviditou. Podnik mtize v ptipad¢ potieby reagovat na splatnost kratkodobych
zavazkli pomérné rychle, nebot’ pohledavky muze v kratkém case inkasovat nebo prodat treti
osob¢. Tteti stupen likvidity oznaCovany rovnéz za likviditu béZznou vychazi ze vztahu:

obéind aktiva

Likvidi _ % —
kevidita 3. stupné kratkodobé zavazky

T A\ Projekt TL01000349 ,Stabilizace a rozvoj MSP ve venkovském prostoru”
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Krom¢ financniho majetku a pohledavek predpoklada k tthrad¢ kratkodobych zavazki vyuziti
zasob. Zasoby jsou povazovany za nejméné likvidni soucast obézného majetku. Piesto jejich
schopnost pfeménit se na penize je v porovnani s dlouhodobym majetkem (krom¢ finan¢niho)
velmi vysoka. Je tak mozné v redlném case uvazovat o jejich vyuziti k thradé kratkodobych
zavazki.

3.2 Hodnota pro akcionafe — EVA Equity

Ministerstvo primyslu a obchodu CR nabizi v rdmci svych analyz benchmarkingovy systém
INFA. Jeho smyslem je porovnat vykonnost podniku s pfislusnym odvétvim hospodaistvi,
které je klasifikovano podle ¢iselniku CZ-NACE. Byt je systém konstruovany manzeli
Neumaierovymi (Neumaier a Neumaierova, 2006) urcen piedev§im pro analytické srovnani
vykonu podniku se zbytkem trhu, jeho jednotlivé parametry jsou vhodné pro planovani a
fizeni konkrétniho podniku jako takového.

Je to dano skutecnosti, ze v podob¢ vrcholového ukazatele nabizi EVA Equity (ekonomickou
piidanou hodnotu).

Vypocet ekonomické ptidané hodnoty pro akcionafe se odviji ze vztahu (Ministerstvo
prumyslu a obchodu, 2012):

EVA Equity = (ROE —r1,) *E

kde re znamend alternativni naklady vlastniho kapitalu (rate of Equity)

Pro vypocet EVA Equity jsou nezbytné vazené priimérné naklady na kapital:

WACC = Tr + 114 + Tpodnikatelské t Trinstab

kde WACC znali vazené primérné naklady na kapital (Weighted Average Cost of
Capital),
It bezrizikovou sazbu (risk free rate),
rLa funkce ukazatel charakterizujici velikost podniku,

Mpodnikateiske  funkce ukazatell charakterizujici tvorbu produként sily,

I'Finstab funkce ukazatelti charakterizujici vztahy mezi aktivy a pasivy.
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Alternativni nédklady na vlastni kapitéal ziskame ze vztahu:

C Tq C E
_ WACC x5~ -0+ 2+(5+3)
T, = B
A
kde A predstavuje aktiva celkem (tj. bilan¢ni sumu),
rq naklady na cizi kapital (rate of Debt),
t sazba dan¢ z pfijmu (tax).

EVA Equity vtomto tvaru piedstavuje ptredev§im moznost srovnani vykonu podniku
s vykonem trhu a dekompozici vrcholového ukazatele do jednotlivych dil¢ich ukazatelt, tedy
do plant podniku. Pomoci ného muzeme fidit jednotlivé soucasti podniku v kratkém i
dlouhém obdobi a miizeme korigovat vykonnost podniku jako celku.

Rozpad vrcholového ukazatele EVA sestaveného stavebnicovou metodou je predmétem

obrazku ¢islo 1.

Obrazek 1: Rozpad ukazatele EVA

EVA
|
Spread (ROE - re) Equity
]
ROE re
| | | | | |
EAT/EBT ROA (EBIT/ A) E/A ED /A Urokova mira Bezrizikova sazba (r7) Likvidita L3 Jiné vlivy na re
|
EBIT/T T/A
| | |
VA/T LC/T | |DA/T| |(OstatniR-C) /T
Zdroj: Ministerstvo prumyslu a obchodu (2012), viastni zpracovani.
T A\ Projekt TL01000349 ,Stabilizace a rozvoj MSP ve venkovském prostoru”

je spolufinancovan se statni podporou Technologické agentury CR v ramci programu Eta

¢ R

12




Nejprve se zaméfime na jednotlivé soucasti a zaneme u vlastniho kapitalu. Obecné kapital
chapeme odlisné v pojeti financi podniku a v pojeti ekonomické védy. Ekonomie povazuje
kapital spiSe za tzv. kapitadlové statky, tedy majetek podniku (dlouhodoby a kratkodoby
majetek). Podnikové finance berou kapitdl jako informaci o zdroji podnikovych aktiv. Vlastni
kapital zahrnuje polozky jako zakladni kapital (vklady majiteli podniku), statutarni fondy
podniku, rezervni fondy podniku a hospodaisky vysledek podniku za bézné obdobi a
hospodaisky vysledek minulych obdobi. Vlastni kapital chiapeme jako informaci o
financovani ¢asti majetku podniku.

Obecné strukturu kapitalu fidime primarné s jedinym cilem — minimalizovat naklady spojené
suzitim kapitadlu (minimalizujeme podil vyplacenych dividend a uroka). Jako jedna
Z moznosti pro optimalizaci kapitalu slouzi vazené¢ primérné naklady na kapital dle vzorce
Brealeye, Myerse a Allena (2013).

Ukazatel, ktery po vlastnim kapitalu ovliviiuje vyvoj EVA Equity, je tzv. spread capital, ktery
se pocita jako rozdil rentability vlastniho kapitalu a alternativnich ndkladl na vlastni kapital.
Pokud se odpoutame od EVA, jako vrcholového ukazatele, i rentabilita vlastniho kapitalu
(ROE) slouzi k vypo¢tu miry zhodnoceni vlastniho kapitalu vlozeného do podniku a
nasledného porovnani sjinymi investiénimi variantami (mysleno z pohledu vlastnika
podniku). Vyhodou EVA Equity v8ak je hodnoceni investi¢nich variant na rizné trovni
rizika, coz ROE neumozinuje. Mira rizika je do modelu vlozena prostfednictvi alternativnich
nakladi na vlastni kapitdl, resp. v piipad¢ stavebnicové metody vypoctem vazenych
pramérnych ndkladl na kapital. Naklady na vlastni kapitdl v modelu oznacujeme jako
alternativni pravé proto, ze vychazi z klasifikace miry rizika, nikoliv ze skutecnych dividend
¢i podila vyplacenych vlastnikiim podniku.

ROE ani re nejsou ukazatele, které bychom fidili pfimo. Jejich vypocet je dan nékolika jinymi
ukazateli:

1. EAT/EBT: jde o podil zisku po zdanéni a zisku pted zdanénim. Rozdil je dan sazbou
dané z ptijml pravnickych osob. Velikost ukazatele je dana zdkonem. Jeho hodnotu
tak neni podnik schopen vyznamné fidit. Muze délat pouze drobné korekce v ramci
vymezeném zakonem o danich z pfijmua a zdkonem o ucetnictvi (napf. pracovat s ucty
casového rozliSeni, opravkami a opravnymi polozkami). Pokud vezmeme v potaz
mezinarodni firmy, je zde moznost ovliviiovat ukazatel prostfednictvim danovych raji
a investi¢nich pobidek, jez nekteré staty poskytuji.

2. ROA: vtomto pifipadé se pocita jako podil zisku pied uroky a zdanénim a aktiv
podniku (EBIT/A). Rentabilita aktiv znaci pfi zachovani bilan¢niho principu, kdy se
aktiva rovnaji pasiviim, rentabilitu celkovych pasiv — tedy ziskovost v§ech zapojenych
zdroju (jak zdroju ziskanych za uplatu, tak zdroja tzv. zdarma). Vypocet je realizovan
se ziskem pted uroky a zdanénim proto, ze v CR jsou troky za pouziti ciziho kapitalu
odecitany od zékladu dané€ z pfijml. Naopak néklady na pouziti kapitalu vlastniho
nejsou danové uznatelnym nakladem. Ukazatel se dale rozkldda do nasledujicich
ukazatelll nizs$iho fadu:

a. EBIT/T1: ukazatel v sobé zahrnuje zisk pted Giroky a zdanénim a obrat u¢inény
Z ¢innosti podniku. Ani tento ukazatel podnik netidi pfimo a rozpada se dale
takto:

1 T =turnover (obrat).
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VA 2/T: ukazatel se pocita jako podil pfidané hodnoty a obratu
podniku. Obrat podniku je dan celkovou vysi vynosi podniku. Obrat
lze ftidit alespoit na urovni obchodni politiky podniku. U nize
postavenych ukazatelli je vzhledem ke konstrukci ukazatele EBIT/T
pouzit jako zékladna (zékladni pfepocitaci jednotka). Pfidana hodnota
Vv sob¢ zahrnuje absolutni ukazatele, které je mozné tidit ptimo:

Obchodni marzi (rozdil trzeb za prodané zbozi a nakladi na
prodané zbozi).

Vykony (trzby za prodej vlastnich vyrobkii a sluzeb, zména
stavu vnitropodnikovych zasob a aktivace).

Vykonova spotieba (spotfeba materidlu a energie, sluzby).

LC3/T: jedna se o podil osobnich nékladl a obratu. Osobni naklady
jsou tvoteny témito polozkami:

Mzdové nédklady: podnik mize efektivné ovlivnit jejich vysi
poctem pracovniku, které si najima na praci, a mzdovou sazbou,
S niz vypocitava celkové mzdy jednotlivych svych pracovnikd.
Ukazatel je mozné fidit, avSak podnik je omezen ve svém
rozhodovani zékonikem préce a jeho provadécimi piedpisy.

Odmeény ¢lentim organt spole€nosti a druZstva: i tento absolutni
ukazatel miize podnik fidit. VétSinou vSak je rozhodnuti dano
nejvyssim organem spolecnosti — valné hromadé (slozené
z majitelt podniku), piipadné u druzstev ¢lenské schiizi (rovnéz
sloZené z ¢lenl druZzstva — majitell). Ukazatel je tak limitovan
vlastniky, pfestoze by management jeho vySi nejradéji
neovliviioval.

Naklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni pojiSténi: sazby
pro vypocet jsou dany v CR piislusnymi zakony. Celkova vyse
zakonnych odvodi za zaméstnance je déna soucinem dil¢ich
sazeb a jejich hrubé mzdy. Prostiednictvim mzdovych nakladt
a odmén C¢lenim organii spolecnosti a druzstva podnik fidi i
naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi.

Socialni naklady: jsou vyhradné¢ na rozhodnuti managementu
podniku. Podniky je vyuzivaji na snizeni vzajemnych socialnich
rozdild svych pracovniki. Socidlni benefity jsou pracovnikim
vydavany na zakladé vykonnosti celého podniku bez ohledu na
vykon jednotlivych pracovnikli podniku. Jedna se do jisté miry
o motivacni prvek v fizeni. V soucasné dobé je velmi obliben
tzv. cafeteria systém, kdy pracovnici podniku obdrzi jakousi
Sekovou knizku s urcitou hodnotou, kterou si mohou vybrat

2 VA = value added (ptidana hodnota).

3 LC = labour cost (osobni naklady).

T
C
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T
C

vV podob¢ socialnich, kulturnich a sportovnich aktivitach (ticast
na koncertu, pfistup do posilovny a dalsi).

iii. DA/T: je podilem odpist (a amortizace) a obratu podniku. Odpisy jsou
nakladem reprezentujicim spotiebu dlouhodobého majetku. V CR si
muze podnik pro ucely vedeni Gcetnictvi stavit jejich vysi (resp. délku
odpisovani) sam s ohledem na skuteéné opotiebeni dlouhodobého
majetku. VySe odpisit se odviji od konkrétni kategorie majetku a
zivotnosti  konkrétni polozky. Pravé prostfednictvim nastavené
zivotnosti muze podnik ovlivnit ukazatele postavené v hierarchii vyse.

iv. Ostatni (R-C)/T: standardné se jedna o podil rozdilu zbylych vynost
dosud nezahrnutych do vypoctu a nékladi rovnéz dosud nezahrnutych
do vypoctu o obratu podniku. Pokud tedy budeme uvazovat v relaci jiz
uvedenych ukazateld stejné Grovné, vyjadiime situaci takto: EBIT/T —
VAIT — LC/T. Zahrneme ptedev§im vynosy a naklady ve finanénim a
mimofadném patfe hospodatského vysledku. Jednotlivé polozky
finan¢niho patra na rozdil od mimofadného miize podnik Fidit.

T/A: druhym ukazatelem v fad€ pro fizeni rentability celkovych aktiv je obrat aktiv
(podil obratu a aktiv podniku).

E/A: je nazyvan jako Equity Ratio. Urcuje podil vlastniho kapitdlu na financovani
aktiv podniku. Vlastni kapital a miru jeho pouziti pro financovani podniku ur¢ujeme
podle naklad na vlastni kapitdl a nakladi na kapitdl cizi (tedy pomoci vazenych
pramérnych nékladii na kapital).

ED/A: urcuje, kolik aktiv podniku je financovéno prostfednictvim kapitalu ziskaného
za uplatu — konkrétné zakladniho kapitalu a dlouhodobych a kratkodobych bankovnich
uvérd. Vysi ukazatele mizeme fidit predev§im nepiimo, napiiklad prostfednictvim
vyplatniho poméru (tedy podilu zisku zadrZzené¢ho pro refinancovani podniku),
stanovenim emisniho 4zia v druhych a dalSich emisich akcii.

Urokova mira: je vysledkem jednani podniku a banky v piipadé dlouhodobych i
kratkodobych uvért. Jeji vySe byva stanovena jako vysledek kompromisu postaveného
na mife rizika nesplaceni zdvazku ze strany podniku (hodnoti se uvérové riziko,
zadluzenost podniku, Grokové kryti a likvidita podniku).

Bezrizikova sazba: znamena vynos, ktery obdrzi investor témét stoprocentné v piipadé
konkrétni investice. Touto bezrizikovou investici se v CR mini desetileté statni
dluhopisy, kdy pravé stat garantuje sty procenty ndvratnost investice. Bezrizikova
sazba je stanovena trokovou mird téchto dluhopist.

Likvidita L3: vypocCet ukazatele se mirn€ 1i8i od pouzZivané ukazatele
Schmallenbachovy spolec¢nosti. Je ddna vztahem: Obé&zna aktiva/(Kratkodobé zavazky
+ kratkodobé bankovni Uvéry). Absolutnim ukazatelem, ktery je oproti plivodnimu
vzitému tvaru, jsou kratkodobé bankovni Gvéry. Jednotlivé slozky vypoctu jsou:

a. Obézna aktiva v podobé zéasob, dlouhodobych pohledavek, kratkodobych
pohledavek a kratkodobého financniho majetku. Obecné se ma podnik snazit o

cwwvr

na aktivech podniku, tim efektivnéji ho za predpokladu stejnych vykonii
podnik vyuziva.
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b.

C.

Kratkodobé¢ zavazky.

Kratkodobé bankovni uvéry.

9. Jiné vlivy: jsou viceméné statistickou odchylkou pfi stanoveni vrcholového ukazatele
a nemély by presahovat 5 % z celkového vysledku.

I ptes rozklad EVA Equity je velmi slozité ptevést koncept do kazdodenni ¢innosti podniku —
planovani, organizovani, vedeni a kontroly jeho Cinnosti. Je proto nutné cely vypocet
zjednodusit. Byla proto vytvofena umeéla neuronova struktura 2. MLP 37-12-1. Vstupnimi
proménnymi jsou:

1. Spojité prediktory:

a.

Spotieba materialu: jedna se o polozku A.2. vykazu ziski a ztrat (konkrétné
sumu kone¢nych ztistatkti ucti 501, 502, 503).

Naklady vynalozené na prodané zbozi: jde o polozku A.1. vykazu ziskl a ztrat
(kone¢ny zlstatek uctu 504).

Sluzby: jsou evidovany na polozce A.3. vykazu ziskil a ztrat (je souctem
kone¢nych zistatkd uctd 511, 512, 513 a 518).

Osobni ndklady: jsou zaznamendvany na fadku D. vykazu ziskii a ztrat
(predstavuji soucet kone¢nych ziastatkt acth 521, 522, 523, 524, 525, 526, 527
a 528).

Odpisy dlouhodobého majetku: jedna se o fadek E.l. vykazu zisku a ztrat
(sumu ucth 551, 557 a 559).

Nékladové troky: jsou uvadény na fadku J. vykazu ziski a ztrat (jde o soucet
konecnych zlstatkd ucéth 562, 566 a 568).

2. Kategorické prediktory:

a.

6: Kraj: je uréen krajem CR, kromé Prahy, ktera neni chapana jako venkovsky
prostor, resp. neni venkovskym prostorem zadna ¢ast Prahy hlavniho mésta.

7: NACE 5A: jedna se o obor podnikani dle klasifikace CZ NACE (konkrétné
pak institucionalni sektor narodniho hospodatstvi).

Struktura neuronové sit¢ 2. MLP 37-12-1 v kédu C++ je uveden v piiloze ¢. 2 tohoto
manualu. Zakladni charakteristiky neuronové sité jsou patrné z tabulky ¢. 1.
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Tabulka 1: Charakteristiky neuronové sité 2. MLP 37-12-1

Index 2
Jméno sité MLP 37-12-1
Trénovaci vykon 0,657508
Testovaci vykon 0,586310
Valida¢ni vykon 0,637066
Trénovaci chyba 183705512
Testovaci chyba 163850769
Valida¢ni chyba 224811670
Trénovaci algoritmus BFGS: Broyden-Fletcher—Goldfarb—Shanno (Quasi-Newton) 48
Chybova funkce Suma ctverc.
Aktivace skryté vrstvy Exponencialni
Vystupni aktiva¢ni funkce Logisticka

Zdroj: viastni tvorba.

Vahy neuronové sité 1ze v budoucnu pietrénovat. Jejich soucasna podoba je ve zkraceném

tvaru uvedena v tabulce ¢&islo 2.

Tabulka 2: Vahy neuronové sité 2. MLP 37-12-1 (ve zkraceném tvaru)

ID Spojeni Hodnoty vah
vah 2.MLP 37-12-1 2.MLP 37-12-1

1 Spotieba materialu a energie - tis. K¢ --> skryty neuron 1 -0,01370
2 Naklady vynalozené na prodané zbozi --> skryty neuron 1 -0,01417
3 Sluzby --> skryty neuron 1 -0,15171
4 Osobni naklady - tis. K¢ --> skryty neuron 1 -0,10943
5 Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku - tis. K¢ --> skryty 0,32879

* * *

* * *

* * *
232 |[KRAJ(Kraj Vysocina) --> skryty neuron 7 0,06009
233 |[KRAJ(Kralovéhradecky kraj) --> skryty neuron 7 0,06148
234 |[KRAJ(Liberecky kraj) --> skryty neuron 7 0,02551
235 |KRAJ(Moravskoslezsky kraj) --> skryty neuron 7 0,08771
236 |[KRAJ(Olomoucky kraj) --> skryty neuron 7 -0,30886

* * *

* * *

* * *
465  |skryty neuron 9 --> EVA 0,24481
466  |skryty neuron 10 --> EVA -0,09510
467  [skryty neuron 11 --> EVA -0,20225
468  |skryty neuron 12 --> EVA 0,06526
469  |skryta strannost --> EVA 0,05092
Zdroj: viastni tvorba.
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4 Algoritmus manualu

Metodika tohoto manudlu byla vtélena do webového nastroje Indikatory financni vykonnosti
pro malé a stiedni podniky (také ,IFV*) dostupného na webové strance: https://nn-msp-
ui.prod.vstech.cz/#/models/fpi-msp-2020-05.

Layout webové stranky je na obrazku ¢. 2.

Obrazek 2: Layout nastroje Indikatory finanéni vykonnosti pro malé a stfedni podniky

.“ T o Indikatory finangni vykonnosti pro malé a stfedni podniky. @ 0 e
WEm centrum 7 e 202
Neuronové sité et
2de mite bjz podrobadi3i popis modelu Ukazatele rentability
> Rentabilita viastniho kapitilu (ROE)
b IV pro MsP Finan&ni analyza pomérovych ukazatel( Rentabilita aktiv (ROA)
Indikétary finanéni vkennosti pro malé > Rentabilita treb (ROS)
& stfednl podnlly, B UGCETNI ROZVAHA - AKTIVA
Ukazatele aktivity
Aktiva celkem* L] tis. KE
> Obrat zésob
B. - Diouhodoby majetek® 0 tis. KE > Obrat diouhodobého majetku
> Obrat majetku
B. Ill. - Disuhodoby finanéni majetek* 0 tis. Ke
> Doba obritky zdsob
C. - Ob&2nd aktiva* o ts. K& > Doba obritky diouhodobého majetku
> Doba obratky majetiu
C. 1.- Zasoby* 0 tis. KE
Ukazatele zadluzenost
€. II. 2. Kritkodobé pohledaviy 0 tis. KE
> Clrf kapitl / celkovy kapitdl
C. 1. - Krétkodoby finanéni majetek* 0 tis. K& > Ukazaeal Grokovho ko
> Ukazatel Grokového keyti i1
(D) UEETNI ROZVAHA - PASIVA
A - Viastni kapital* 0 tis. ke Ukazatele likvidity
> Likvidita |.
B. +C. - Cizf 2droje* 0 tis. K&
> Uikvidita 1L
€. IL. - Kritkodobé zévazky* 0 tis. KE > Likvidita .
B vikazz EVA Equity

> EVAEquity
1.« Triby z prodeje virobk a sluzeb* 0 tis. K¢

Zdroj: viastni tvorba.

Z obrazku je patrné rozlozeni. V levé casti obrazovky nalezne uzivatel informace o webové
strance, projekty a odkaz na Vysokou &kolu technickou a ekonomickou v Ceskych
Bud¢jovicich. Na stfednim panelu je prostor pro zadani hodnot vyuzitelnych pro vypocet.
Data jsou zadavana ve dvou ¢éastech. V horni ¢asti zadava uZivatel data pro financni analyzu.
V ¢asti spodni pak pifidavad informace pro odhad EVA Equity. U kazdé polozky je
zaznamenano, kde ji uZzivatel nalezne ve vykazech ucetni zavérky. V zavéru zadava obor,
Vv némZ podnik plsobi, na trovni oddilu CZ NACE a kraj, kde podnik sidli.

Vypoclty probihaji po kazdém zadani proménné v pravém oddilu stranky. V jeho zdhlavi jsou
nastroje, které zjednodusi manipulaci s daty. Udaje je mozné ulozit ve formatu .json a
nasledné v tomto formatu znovu do IFV nacist. Data je mozné exportovat ve formatu .csv.
Takovy soubor je mozné vyuzit napt. pro nacteni dat do Microsoft Excel. Dalsi tlacitko
umoziiuje resetovat hodnoty zadané do formuléfe. V pravém sloupci se po zadani hodnot
objevuji vysledky jednotlivych ukazateli rentability, aktivity, zadluZzenosti a likvidity a
odhadovana EVA Equity. Jedna se vzdy o ¢iselnou hodnotu, kterd je po rozkliknuti slovné
interpretovana. Je vzdy uveden popis ukazatele a hodnoty, jichz mize ukazatel nabyvat.
Zvyraznéna je interpretace hodnoty odpovidajici vysledku.

T A\ Projekt TL01000349 ,Stabilizace a rozvoj MSP ve venkovském prostoru”
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Vysledky je mozné exportovat v podobné jednoho exportu, ktery zahrnuje jak vysledné
hodnoty, tak jejich interpretaci.

Z vysledkt hodnotitel odvodi, zda je stavajici stav zddouci nebo zda je vhodné jej zménit a
¢innost podniku zefektivnit. V piipadé ukazateli finan¢ni analyzy, kdy je z konstrukce
ukazatele patrné, jak se bude vyvijet pfi zméné nékterého z parametrt, je odhad kyZzeného
stavu poméerné prosty. V piipadé EVA Equity je situace velmi slozitd. Ukazatel se nevyviji
linearn¢ ve vztahu ke vstupnim proménnym. Naopak neuronova sit' hleda optimalni
kombinaci vstupnich veli¢in, kterda ma pfinést idealni vysledek. Avsak takovych kombinaci
nesoucich optimalni hodnotu EVA Equity miize byt a bude vzdy celd tada. Je tak nutné
postupné realizovat analyzu citlivosti (to lze diky IFV 1 v ptipadé ukazateli pomérové
finan¢ni analyzy). Ta probéhne v podobé opakovaného zadani dat (nikoliv skute¢nych, ale
zadoucich). Uzivatel zad4 nckteré hodnoty, které bude hife ménit, nebo je zménit nemuze
podle skute¢nosti, urcité¢ vSak CZ NACE a kraj, v némz podnik sidli. Ostatni proménné pak
méni podle toho, jak mu skute¢né podminky podniku dovoli polozky ménit (napf. pokud se
bude jednat o obchodni podnik, nebude pravdépodobné moci vyrazné meénit spotiebu
materidlu). Jakmile dosahne hodnotitel kyZené hodnoty — tj. kladné (idedln€ co nejvyssi EVA
Equity), vytvafi plan, jak dosdhnout zddouciho vzajemného poméru jednotlivych generatorti
hodnoty. Plan musi byt rozpracovan do urovné operativnich cild. Za nespornou vyhodu pro
manazery podniku je nutné povazovat fakt, ze cile stanovené¢ na zaklad¢ pyramidového
rozkladu automaticky splituji metodu stanovovani cilat SMART. Tyto cile jsou

1. Specificky urcené (Specific) — jinymi slovy je zcela ziejmé ¢eho se ma dosahnout.

2. Megritelné (Measurable) — vysi daného ukazatele je mozné snadno zméfit nebo
spocitat.

3. Akceptovatelné (Acceptable) — tento faktor jako jediny zavisi na zaméstnancich, zdali
takovéto cile budou akceptovat. Diky benchmarkingu je vSak mozné jednoduse
dokézat, Ze danych cilli 1ze dosdhnout, a tudiz by zaméstnanci s akceptaci danych cilt
neméli mit problém.

4. Relevantni (Relevant) — relevantnost vzhledem Kkvizi a misi podniku je déna
principem pyramidy a ndvaznosti jednotlivych ukazatelii na vrcholovy ukazatel.

5. Terminové omezené (Time Specific) — Casové omezeni je v piipad¢ taktickych cili
v podnikové praxi stanoveno obvykle na dobu jednoho roku. V pribéhu roku je pak
sledovano naplnovani daného ukazatele a ptipadné zmény operativnich cild tak, aby
byl takticky cil naplnén.

T A\ Projekt TL01000349 ,Stabilizace a rozvoj MSP ve venkovském prostoru”
je spolufinancovan se statni podporou Technologické agentury CR v ramci programu Eta
19

¢ R



Obrazek 3: Schéma planu podniku

. Strategicka uroven
EVA Equity
—— o —— e e e o o mm Em E Em Em Em Em Em Em
|| 1 1 1 1 1
Spotieba Néklady Odpisy Takticka uroveri
S vynaloZené na Sluzby Osobni naklady dlouhodobého Nékladové uroky
materialu . v .
prodané zboZi majetku

[~ Operativni cil 1 || Operativni cil 1 ||~ Operativni cil 1 ||~ Operativni cil 1 ||~ Operativni cil 1 |}~ Operativni cil 1

S o o L L, L, Operativni Uroven
— Operativni cil 2 | = Operativni cil 2 | =] Operativni cil 2 | =1 Operativni cil 2 |}~ Operativni cil 2 | = Operativni cil 2

— Operativni cil n |~ Operativni cil n |~ Operativni cil n |~ Operativni cil n |~ Operativni cil n |~ Operativni cil n

Zdroj: viastni tvorba.

Postup optimalizace EVA Equity a pfeneseni vystupu do kazdodenni prace podniku lze tedy
shrnout do podoby procesu (blize obrazek 4).

Obrazek 4: Proces optimalizace a planovani EVA Equity

N
¢ Zaddni dat pro finan¢ni analyzu MSP ve venkovském prostoru
¢ Zadani dat pro odhad EVA Equtiy MSP ve venkovském prostoru
Zadani dat do IFV
J
A
® Posouzeni vysledkd finanéni analyzy (v pfipadé spokojenosti konec po tomto kroku)
—— Posouzeni odhadnuté EVA Equity(v pfipadé spokojenosti konec po tomto kroku)
ELENZ% J
N
* Analyza citlivosti vybranych ukazateld finanéni analyzy
J— Analyza citlivosti generator( EVA Equity
IFV
J
A
¢ Nalezeni optima vybranych ukazatelG finanéni analyzy (nutno brat v Uvahu vzajemny vztah jednotlivych veli¢in)
¢ Nalezeni optimalni kombinace generatorti EVA Equity (nutno brat v Gvahu vzajemny vztah jednotlivych veli¢in)
Nalezeni optima
J
A
® Zapracovéni zadoucich hodnot do podoby roénich cilt podniku
Zprat}cvém’ ro?nihu
planu podniku }
N
* Rozpracovani zadoucich hodnot do podoby 12 mési¢nich plant podniku
Zpracovani
meési¢niho planu
podniku Y,
Zdroj: viastni tvorba.
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5 Priklad praktického vyuZiti manualu v praxi

Jedna se o podnik, jehoz udaje poslouzily k tvorbé modelu. Data o podniku jsou k dispozici
v databazi Magnusweb spolecnosti Bisnode. Pro ucely tohoto manuélu vsak bude podnik
nazyvan pouze zkratkou XY.

Udaje potiebné pro zpracovani finanéni analyzy a odhad EVA Equity jsou uvedeny v tabulce
¢. 3.

Tabulka 3: Udaje pro finanéni analyzu a odhad EVA Equity spole¢nosti XY

Nszev polozky Umisténi polozky ve vykazu  Hodnota v tis.

ucetni zavérky CzK
Aktiva celkem Rozvaha aktiva 193952
Dlouhodoby majetek Rozvaha aktiva B. 109160
Dlouhodoby finanéni majetek Rozvaha aktiva B.1I1 10000
Obé¢zna aktiva Rozvaha aktiva C. 84610
Zasoby Rozvaha aktiva C.I. 7753
Kratkodobé pohledavky Rozvaha aktiva C.11.2 35346
Kratkodoby finan¢ni majetek Rozvaha aktiva C.III. 41511
Vlastni kapital Rozvaha pasiva A. 115479
Cizi zdroje Rozvaha pasiva C+D 78473
Kratkodobé zavazky Rozvaha pasiva C.1I. 17925
Trzby z prodeje vyrobkt a sluzeb Vykaz ziskt a ztrat 1. 93463
Trzby z prodeje zbozi Vykaz ziski a ztrat I1. 406
Odpisy dlouhodobého majetku Vykaz ziski a ztrat E. 1. 28860
Ostatni provozni vynosy Vykaz ziska a ztrat III. 592
Trzby z prodeje cennych papirti a podila Vykaz ziski a ztrat [V. 0
Nakladové troky a podobné naklady Vykaz ziski a ztrat J. 1704
Vysledek hospodateni pted zdanénim Vykaz ziska a ztrat 14854
Vysledek hospodaieni po zdanéni Vykaz ziska a ztrat 12040
Spotieba materialu Vykaz zisk a ztrat A.2. 46000
Néklady vynaloZzené na prodané zbozi Vykaz zisk a ztrat A.1. 402
Sluzby Vykaz ziskt a ztrat A.3. 14848
Osobni naklady Vykaz ziska a ztrat D. 18000
Obor podnikani Sekce CZ NACE C
Kraj Sidlo firmy Olomoucky

Zdroj: vlastni tvorba.

Vysledné hodnoty provedené financni analyzy jsou uvedeny v tabulce €. 4.

Tabulka 4: Vysledky finan¢ni analyzy spole¢nosti XY

Vysledna

hodnota

Rentabilita vlastniho kapitalu 10,43% Jedna se o dobry vysledek. Presto vSak neodrazi miru
podstupovaného rizika. Nedochazi tak k adekvatnimu
vyuzivani zdroji podniku.

Rentabilita aktiv 8,54 % Jedna se spiSe o podpraimérny vysledek. Pokud vezmeme

v Uvahu moznou inflaci, majetek podniku nepfinasi

téméf zadnou hodnotu.

Ukazatel Komentar

Rentabilita trzeb 12,83 % Jedna se o dobry vysledek. Piesto uz je citit tlak na vyssi
T A\ Projekt TL01000349 ,Stabilizace a rozvoj MSP ve venkovském prostoru”
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Obrat zasob

Obrat dlouhodobého majetku

Obrat majetku

Doba obratky zasob

Doba obratky dlouhodobého
majetku

Doba obratky majetku

ZadluZenost

Urokové kryti I.

Urokové kryti II.

Likvidita I.

Likvidita I1.

Likvidita I1l.

Zdroj: viastni tvorba.

12,11

0,86

0,48

29,73

418,64

743,13

0,40

9,72

26,65

2,87

4,85

4,72

objem vykond podniku. Tim podnik nahradi niz$i miru
marze v ramci svych trzeb.

Hodnota ukazatele je vysokd a znamend, Ze podnik
naklada se zasobami velmi efektivné.

Hodnota ukazatele je nizsi, nez je doporucend hodnota.
Podnik by mél =zefektivnit pouzivani dlouhodobé
majetku, resp. by mél pouzivat pouze provozné nutny
dlouhodoby majetek.

Hodnota ukazatele je nizsi, nez je doporucena hodnota.
Podnik by mél zefektivnit své hospodatreni s majetkem a
vyuzivat pouze majetek, ktery je provozné€ nutny.
Hodnota ukazatele je na niz8i nez doporucené wrovni.
Podnik tak zachazi se zasobami velmi efektivné.

Hodnota ukazatele je vyssi, nez je doporu¢ena hodnota.
To znati o neefektivnim vyuzivani dlouhodobého
majetku.

Hodnota ukazatele je vyssi, neZ je doporucena hodnota.
To znaci o neefektivnim vyuzivani majetku podniku.
Zadluzenost je nizsi, nez je doporucena hodnota. Podnik
tak nevyuziva dostate¢né¢ vyhod plynoucich z pouziti
ciztho kapitalu. Na druhou stranu tim snizuje riziko
svého podnikani.

Hodnota tirokového kryti je na dobré Girovni. Generovany
zisk umoznuje podniku bezproblémové platby za uroky
veriteli.

Hodnota trokového kryti je na dobré tirovni. Generovany
zisk umoziuje podniku bezproblémové platby za uroky
vetiteli. Podnik je zaroven schopen reprodukovat svij
dlouhodoby majetek a dlouhodobé prosperovat.

Penézni likvidita je na velmi vysoké trovni. Podnik je
schopen ihned uhradit vice nez polovinu svych
kratkodobych zavazkl. Vyse likvidity vSak ukazuje, ze
management ma spise averzi k riziku. Pravdépodobné tak
nenastane riziko platebni neschopnosti. Na druhou stranu
predstavuje takova situace neefektivni nakladani s aktivy
podniku.

Pohotova likvidita je na velmi vysoké Grovni. Podnik je
schopen prostiednictvim svych penéznich prostfedkl a
pohledavek uhradit ihned vice nez 150 % svych
kratkodobych zavazkt. Vyse likvidity vSak ukazuje, ze
management ma spiSe averzi k riziku. Pravdépodobné tak
nenastane riziko platebni neschopnosti. Na druhou stranu
predstavuje takova situace neefektivni nakladani s aktivy
podniku.

Bézna likvidita je na velmi vysoké trovni. Podnik je
schopen prostfednictvim svych penéznich prostredki,
pohledavek a zasob uhradit ihned vice nez 250 % svych
kratkodobych zavazkt. Vyse likvidity vSak ukazuje, ze
management ma spise averzi k riziku. Pravdépodobné tak
nenastane riziko platebni neschopnosti. Na druhou stranu
predstavuje takova situace neefektivni nakladani s aktivy
podniku.
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Vysledna hodnota EVA Equity ¢ini -398 730 CZK. Firma XY generuje Cisty zisk ve vysi na
12 mil. CZK. Ten mize byt rozdélen mezi jeji vlastniky v podob¢ podilu na zisku. Ptesto je
patrné z Vysledku EVA Equity, ze vlastnici podstupuji riziko, za né¢jz by m¢li inkasovat vyssi
benefit v podobé podilu na zisku, nez jim firma nabizi. Je nutné, aby hodnota EVA Equity
dosahovala co nejvyssi kladné hodnoty.

Kdyz vezeme v tvahu vysledky finan¢ni analyzy, musi manazeti ucinit nékolik opatieni, a to:

1. zvysit objem vyroby a prodeji. Tim zvysi sice podil pfimych nékladd, budou vSak
vytvaret vyssi ptispévek na uhradu fixnich nékladu a zisk.

2. snizit objem dlouhodobého majetku a nasledné tim i troven odpist.

w

snizit objem obéznych aktiv (konkrétn¢ kratkodobého finan¢niho majetku a
pohledavek).

V ndvaznosti na body 2 a 3 snizit objem celkovych aktiv.
V ndvaznosti na bod 4 snizit objem vlastniho kapitalu.

V navaznosti na bod 4 snizit objem ciziho kapitalu.

N o g &

V navaznosti na bod 6 dojde ke sniZeni trokii z uvért.
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je spolufinancovan se statni podporou Technologické agentury CR v ramci programu Eta
23

¢ R



Po nasledné iteraci v IFV ziskavame cilové hodnoty jednotlivych proménnych uvedenych

V tabulce ¢. 5.

Tabulka 5: Cilovy stav absolutnich finan¢nich ukazateli podniku XY

Nazev polozky

Aktiva celkem

Dlouhodoby majetek

Dlouhodoby finan¢ni majetek
Obézna aktiva

Zasoby

Kratkodobé pohledavky

Kratkodoby finan¢ni majetek

Vlastni kapital

Cizi zdroje

Kratkodobé zavazky

Trzby z prodeje vyrobkt a sluzeb
Trzby z prodeje zbozi

Odpisy dlouhodobého majetku
Ostatni provozni vynosy

Trzby z prodeje cennych papiri a podila
Nakladové troky a podobné naklady
Vysledek hospodafeni pted zdanénim
Vysledek hospodareni po zdanéni
Spotieba materialu

Naklady vynaloZzené na prodané zbozi
Sluzby

Osobni néklady

Obor podnikani

Kraj

Zdroj: viastni tvorba.

Umisténi polozky ve vykazu  Hodnota v tis.

ucetni zavérky CzK
Rozvaha aktiva 113952
Rozvaha aktiva B. 59160
Rozvaha aktiva B.I11 10000
Rozvaha aktiva C. 34610
Rozvaha aktiva C.1. 7753
Rozvaha aktiva C.11.2 15346
Rozvaha aktiva C.II1. 11511
Rozvaha pasiva A. 65479
Rozvaha pasiva C+D 38473
Rozvaha pasiva C.1I. 17925
Vykaz ziski a ztrat 1. 155028
Vykaz ziski a ztrat II. 406
Vykaz ziski a ztrat E. 1. 13860
Vykaz ziski a ztrat I11. 592
Vykaz ziski a ztrat IV. 0
Vykaz ziski a ztrat J. 204
Vykaz ziski a ztrat 24758
Vykaz zisku a ztrat 20066
Vykaz zisku a ztrat A.2. 76340
Vykaz ziski a ztrat A.1. 402
Vykaz ziskl a ztrat A.3. 14848
Vykaz ziska a ztrat D. 25087
Sekce CZ NACE C
Sidlo firmy Olomoucky

Vysledné ukazatele finan¢ni analyza po zméné nabizi tabulka €. 6.

Tabulka 6: Finan¢ni analyza firmy XY provedena po zménach ve financovani podniku

Vysledna hodnota Komentaf k hodnoté po zméné

Ukazatel Pred o
« Po zméné
zménou

Rentabilita vlastniho 10,43% 30,64 % Jednda se o nadprimémy vysledek. Prostiedky

kapitalu vlastniki jsou adekvatné¢ zhodnoceny ve vztahu k
podstupovanému podnikatelskému riziku.

Rentabilita aktiv 854% 21,91% Jedna se o dobry vysledek. Lze vSak piedpokladat
nedostatky pii nakladani s majetkem podniku. Cast
majetku pravdépodobné slouzi k jinym nez vyrobné
obchodnim aktivitdm.

Rentabilita trzeb 12,83% 12,91 % Jedna se o dobry vysledek. Presto uz je citit tlak na
vyssi objem vykonl podniku. Tim podnik nahradi
niz§i miru marze v ramci svych trzeb.
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Obrat zasob

Obrat dlouhodobého
majetku

Obrat majetku
Doba obratky zasob

Doba obratky
dlouhodobého majetku

Doba obratky majetku

Zadluzenost

Urokové kryti I.

Urokové kryti II.

Likvidita I.

Likvidita I1.

Likvidita I11.

12,11

0,86

0,48

29,73

418,64

743,13

0,40

9,72

26,65

2,87

4,85

4,72

20,05

2,63

1,36

17,96

137,02

263,92

0,37

122,36

190,30

1,20

1,49

1,93

Hodnota ukazatele je vysoka a znamena, ze podnik
naklada se zasobami velmi efektivné.

Hodnota ukazatele je niz$i, neZ je doporucena
hodnota. Podnik by mél zefektivnit pouzivani
dlouhodobé majetku, resp. by mél pouzivat pouze
provozné nutny dlouhodoby majetek.

Hodnota ukazatele je vysoka a znamena, Ze podnik
hospodaii s majetkem velmi efektivné.

Hodnota ukazatel je na nizsi nez doporucené arovni.
Podnik tak zachazi se zdsobami velmi efektivné.

Hodnota ukazatele je vyS$$i, nez je doporucena
hodnota. To zna¢i o neefektivnim vyuzivani
dlouhodobého majetku.

Hodnota ukazatele je na niz8i, nez doporucené,
urovni. Podnik tak zachazi s majetkem efektivné.

Zadluzenost je nizsi, nez je doporucend hodnota.
Podnik tak nevyuziva dostate¢né vyhod plynoucich z
pouziti ciziho kapitalu. Na druhou stranu tim snizuje
riziko svého podnikani.

Hodnota turokového kryti je na dobré trovni.
Generovany zisk umoziuje podniku bezproblémové
platby za uroky vériteli.

Hodnota turokového kryti je na dobré urovni.
Generovany zisk umoziuje podniku bezproblémové
platby za uroky véfiteli. Podnik je zaroven schopen
reprodukovat sviij dlouhodoby majetek a dlouhodobé
prosperovat.

Penézni likvidita je na velmi vysoké tirovni. Podnik je
schopen ihned uhradit vice nez polovinu svych
kratkodobych zavazku. Vyse likvidity vSak ukazuje,
7Ze management ma spiSe averzi k riziku.
Pravdépodobné¢ tak nenastane riziko platebni
neschopnosti. Na druhou stranu piedstavuje takova
situace neefektivni nakladani s aktivy podniku.

Pohotova likvidita dosahuje obecné vysoké trovne.
Muze se jednat o neefektivni nakladani s prostfedky
podniku. Mize se vSak zdroven jednat o adekvatni
kryti zdvazkl podniku. To se vSak odviji od povahy a
predmétu podnikani podniku. Obecné vsak plati, ze
nizsi mira likvidity ptinasi vyssi efekt, av§ak zaroven
I vyssi miru podnikatelského rizika plynouciho z
rizika nesplaceni zavazku firmy.

Bézna likvidita dosahuje obecné vysoké trovné.
Muze se jednat o neefektivni nakladani s prostfedky
podniku. Mize se vSak zaroven jednat o adekvatni
kryti zavazkt podniku. To se vSak odviji od povahy a
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pfedmétu podnikdni podniku. Obecné vSak plati, ze
nizsi mira likvidity pfinasi vyssi efekt, avSak zaroven
i vy$§i miru podnikatelského rizika plynouciho z
rizika nesplaceni zavazkd firmy.

Zdroj: viastni tvorba.

Z tabulky je patrné, ze v pripad¢ témei vSech ukazatelti financni analyzy doslo ke zlepseni
hodnoty. Radky ozna¢ené &ervenou barvu indikuji zlepSeni, ¢ernou barvu znamena Zadnou
zménu, nebo téméf Zadnou zménu, modra barva pak zhorSeni stavu oproti vychozi situaci.
Pouze v ptipad¢ zadluzenosti byl ukazatel o 3 % snizen. To vSak nehraje v celkové vysi
zadluzenosti zddnou roli. Podnik je tak mozné oznacit po zmén¢ za firmu ve velmi dobré
kondici.

Tomu odpovida i hodnota EVA Equity, ktera ¢ini 4 631 690 CZK. Akcionafi tak ziskavaji
vEtsi benefit za poskytnuty vlastni kapital, nez odpovidd mife rizika, které podstupuji.

Absolutni ukazatele obsazené v tabulce €. 5 stanovi firma jako indikéatory svého roc¢niho
finan¢niho planu. Nasledné jej rozpracuje do dil¢ich pland — vyrobniho, marketingového atd.
Bude mit takto n¢kolik ro¢nich plant, které déale rozpracuje do planti mésicnich, ptipadné
tydennich. Pfitom bude zvazovat, zda je mozné vysledki dosdhnout, pfipadné s jakymi
zmé&nami (investicemi, zménami technologii, workflow atd.).

T A\ Projekt TL01000349 ,Stabilizace a rozvoj MSP ve venkovském prostoru”
je spolufinancovan se statni podporou Technologické agentury CR v ramci programu Eta
26

¢ R



6 Ocekavané prinosy plynouci z manualu

Manual nabizi a prezentuje webovy nastroj Indikatory finan¢ni vykonnosti pro malé a stiedni
podniky (,,JFV*) dostupny na webové strance: https://nn-msp-ui.prod.vstech.cz/#/models/fpi-
msp-2020-05. Tento ndstroj ma v sob¢ vtélenu umélou neuronovou strukturu (umélou
inteligenci), kterd umozni uzivateli na zakladé vzajemné kombinace predmétu podnikani,
sidla firmy a generatorii hodnoty (spotieby materidlu, ndkladl vynalozenych na prodané
zbozi, sluzeb, osobnich ndkladi, odpisi dlouhodobého majetku a ndkladovych uroki)
predikovat budouci EVA Equity (tedy hodnotu pro akcionare) a néasledné¢ kombinaci vstupii
optimalizovat tak, aby podnik dosahoval zadouci hodnoty EVA Equity. Aparat jednoduché
finan¢ni analyzy umozni finan¢nimu manazerovi, manazerovi nebo vlastnikovi nastavit
zadouci hodnotu ostatnich parametrt finan¢niho zdravi podniku.

Optimalni hodnota absolutnich ukazatelli finan¢niho zdravi podniku bude pfedstavovat cil,
ktery bude mozné planovat.

Lze tak shrnout, Ze manual (a IFV) umozni:

1. Nalézt optimalni hodnotu vybranych ukazateli generujicich hodnotu podniku pro
vlastniky métenou ukazatelem EVA Equity.

2. Nalézt cilovy stav finan¢nich veli¢in podniku umoziujici efektivné vyuzivat jeho
zdroje.

3. Sestavit finanéni plan podniku, ktery bude respektovat EVA Equity jako jeho
vrcholovy cil.
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7 Shrnuti

Podnik je zaklddan ptedevSim proto, aby piekonal kapitdlovou a dovednostni nedostatecnost
femeslnika, obchodnika atd. Rovnéz i jeho zakladatel je motivovan k zaloZeni podniku
snahou zhodnotit své disponibilni zdroje. Tim se stava investorem, tedy poskytuje kapital za
uplatu (podil na zisku). Manazerské teorie pak predpokladaji, ze zakladnim cilem podniku se
stdva praveé rast hodnoty podniku pro akcionaie. Ten je méfen fadou ukazatelii. Jednim
Z nejvhodnéjsich a nejcastéji pouzivanych je ukazatel EVA Equity. Ten je vSak pocitan
z pohledu investora, vlastnika. Pracuje s jeho majetkem, tedy se zdroji podniku. Z pohledu
podniku tak pracuje pouze s informacemi o0 zdrojich majetku podniku. Proto bylo nutné najit
vhodny nastroj, ktery urci, jak determinanty hodnoty podniku ovlivni vyslednou EVA Equity
a nasledné jak tyto determinanty kombinovat tak, aby podnik dosahl co nejlepsiho vysledku.
Zminénymi determinanty jsou vyrobni faktory nebo téz generatory hodnoty: spotieba
materidlu, ndklady vynalozené na prodané zbozi, sluzby, osobni ndklady, odpisy
dlouhodobého majetku a nakladové turoky. Vzajemny vztah generatord hodnoty, sidla
podniku a pfedmétu podnikdni umi urcit uméld neuronova sit’ 2. MLP 37-12-1 (je soucasti
nastroje Indikatory finan¢ni vykonnosti pro malé a stfedni podniky dostupného na webové
strance https://nn-msp-ui.prod.vstech.cz/#/models/fpi-msp-2020-05). Pomoci IFV uzivatel
(majitel, manazer, finanéni manazer) malého a stfedniho podniku zjisti nejen finan¢ni kondici
svého podniku, ale odhadne i EVA Equity a optimalni mnozstvi g.
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8 Zavér

Malé a stfedni podniky jsou pilifem kazdé ekonomiky vcetné té Ceské. Jako v kazdé zemi je |
v Ceské republice velmi rozdilna situace ve méstech a na venkové. Ve mésté mohou podniky
a podnikatelé pocitat s pomérné bohatou infrastrukturou a fadou podnikatelskych ptilezitosti.
Venkov byva naopak charakterizovan malo rozvinutym podnikatelskym prostredim.
Vzhledem k tomu, Ze ve venkovském prostoru sidli a podnika velké mnozstvi malych a
sttednich podniki, je zfejmé, ze by pravé sem méla mifit podpora podnikani. Na venkov proto
sméfuje fada dotacnich tituld, které maji malé a stfedni podniky stabilizovat a rozvijet jejich
¢innost. Velkym problémem malych a stfednich podnika je vSak i know how. Podnikatelé
rozuméji predevsim piredmétu podnikéni, v némz se realizuji. Ostatni Cinnosti, které jsou
s podnikanim spjaty, se vSak uci az v pribéhu podnikani. Jedna se piedevs§im o financ¢ni fizeni
podniku. Ceska republika prostiednictvim Ministerstva primyslu a obchodu a Technologické
agentury rozhodla, Ze je vhodné pfinést ndstroj umoznujici efektivnéjsi webovy néstroj fizeni
malych a stfednich podnikii ve venkovském prostoru pracujici sumélou inteligenci:
Indikéatory finanéni vykonnosti pro malé a stfedni podniky (,,IFV*) dostupny na webové
strance: https://nn-msp-ui.prod.vstecb.cz/#/models/fpi-msp-2020-05. Optimalni kombinace
generatortl hodnoty bude chédpana jako idedlni stav a cil podniku dlouhém i kratkém ¢asovém
obdobi.
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Klicové pojmy

Finance podniku, hodnota pro vlastniky, finan¢ni analyza, EVA Equity, efektivita.
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PFiloha €. 1: Ukazatele finan¢ni analyzy MSP ve venkovském prostoru

ROE

Cisty zisk
(EAT)/vlastni
kapital

EAT=Vysledek
hospodareni po
zdanéni-Vzz

Vlastni kapital (A.) -
ROZVAHA

Jedna se o ukazatel ziskovosti.
Podava informaci o mite
zhodnoceni vkladu vlastnik( do
podniku. BohuZel nebere v Gvahu
podstupované podnikatelské
riziko. Minimalni mira zhodnoceni
by se méla pohybovat nad trovni
bezrizikového vynosu (v
podminkach Ceské republiky se
jednd o urokovou sazbu
desetiletych statnich dluhopist).
Idedlné by se méla vysledna
hodnota pohybovat i vyrazné nad
urokovou sazbou nabizenou
bankami. Pozn.: Pokud do vypoctu
vstupuje zaporny hospodadrsky
vysledek a zdporny viastni kapitdl,
bude vysledkem sice kladné ROE,
ale vysledek sdm o sobé bude
nesmysiny. Za splnéni téchto
podminek bychom uZivateli mohli
avizovat, Ze se jednd o nesmysl.

ROE>100 %

Jedna se o extrémné pozitivni vysledek. Zhodnoceni vkladu vlastnikd

Cini vice nez 100 % za zdarovaci obdobi.

ROE>50 %

Jedna se o vynikajici vysledek. Hodnota ROE zohledriuje miru
podnikatelského rizika. V tomto pfipadé plati pravidlo, Ze ¢im vétsi
riziko investor podstupuje, tim vétsi o¢ekava vynos.

ROE>20 %

Jednd se o nadprlimérny vysledek. Prostfedky vlastnik{ jsou
adekvatné zhodnoceny ve vztahu k podstupovanému
podnikatelskému riziku.

ROE>10 %

Jedna se o dobry vysledek. Pfesto neodrdzi miru podstupovaného
rizika. Nedochazi tak k adekvatnimu vyuzivani zdrojd podniku.

ROE=>0 %

Jednd se spise o podprimérny vysledek. V dolni ¢asti intervalu
neprekonava ani bezrizikovou miru zhodnoceni vkladu. Vlozené
prostifedky, pokud nebereme v Gvahu pripadnou inflaci, neztraceji na
své hodnoté. Pfesto je jejich zhodnoceni vzhledem k
podstupovanému riziku neadekvatni.

ROE<0 %

Jednd se o Spatny vysledek. Hodnota vkladi vlastnikd se snizuje. Je
vsak prostor pro budouci zlepseni vysledki podniku.

ROE<-10 %

Jedna se o velmi $patny vysledek. Hodnota vkladi vlastnikd se
pomeérné rychle snizuje. Podnik by mél rychle reagovat na vzniklou
situaci.

-
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ROE<-30 %

Jedna se o vyrazné Spatny vysledek. Hodnota vklad( viastnik(i se
snizuje velmi rychle. Vlastnik by mél zvazit setrvani svého angazma v
podniku. V pripadé, Ze zlistane, by mél management prijmout velmi
rychle opatfeni k napravé takto negativni situace.

ROE<-100 %

Jedna se o témér znicujici vysledek. Ano, zakon kratkodobé pripousti
zaporny vlastni kapital. Je to vSak situace mimoradna a podnik spéje
k zéniku.

ROA

Cisty zisk
(EBIT)/celkov
4 aktiva

EBITT=Vysledek
hospodareni pred
uroky a zdanénim —
VzzZ

Aktiva celkem —
ROZVAHA

Jedna se o ukazatel ziskovosti.
Podava informaci o mite
zhodnoceni majetku podniku. V
podstaté nas informuje, jak
efektivné podnik s majetkem
zachazi.

ROE>100 %

Jednad se o extrémné pozitivni vysledek. Majetek podniku byl za
zdanovaci obdobi zhodnocen na vice neZ dvojnasobnou hodnotu.

ROE>50 %

Jedna se o vynikajici vysledek. Majetek podniku je vyuzivan
efektivné, prednostné pak k hodnototvornym ¢innostem.

ROE>20 %

Jedna se o nadprimérny vysledek. Prostfedky podniku jsou
vyuzivany efektivné, predevsim pak k hodnototvornym c¢innostem.

ROE>10 %

Jednad se o dobry vysledek. Lze vsak predpokladat nedostatky pfi
nakladani s majetkem podniku. Cast majetku pravdépodobné slouZi
k jinym neZ vyrobné obchodnim aktivitam.

ROE=>0 %

Jedna se spiSe o podpridmérny vysledek. Pokud vezmeme v Gvahu

moznou inflaci, majetek podniku nepfinasi témér Zzddnou hodnotu.

ROE<0 %

Jedna se o Spatny vysledek. Hodnota majetku podniku se snizuje. Je
vSak prostor pro budouci zlepseni vysledk( podniku. Je nutné, aby
podnik zhodnotil, jaky majetek mu pfinasi hodnotu a jaky naopak
generuje pouze naklady (na udrzovani).

ROE<-10 %

Jedna se o velmi Spatny vysledek. Hodnota majetku podniku se
pomérné rychle snizuje. Podnik by mél rychle reagovat na vzniklou
situaci.

ROE<-30 %

Jednad se o vyrazné Spatny vysledek. Hodnota majetku podniku se
snizuje velmi rychle. Podnik by mél zvazit vyraznou restrukturalizaci,
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pripadné postupné ukonceni své ¢innosti.

ROE<-100 %

Jedna se o témér znicujici vysledek. Hodnota majetku klesla na nulu
nebo dokonce pod ni (to je dano rozdilem zavazk( a majetku
podniku). Podnik jiZ nema z jakych prostredk( uspokojovat zavazky
svych véritelG. Mél by (i s ohledem na platné pravni normy) ukoncit
svou ¢innost.

ROS

Cisty zisk
(EAT) / (Trzby
z prodeje
vlastnich
vyrobk( a
sluzeb +
Trzby

z prodeje
zbozi)

EAT=Vysledek
hospodareni po
zdanéni -Vzz

Trzby z prodeje

vyrobk( a sluzeb (1.) -
VZZ Trzby za prodej

zbozi (Il.) - VZZ

Jedna se o ukazatel ziskovosti.
Podava informaci o podilu Cistého
zisku na jedné koruné trzeb
podniku. V podstaté nas
informuje, jakou priimérnou marizi
podnik inkasuje.

ROE>50 %

Jedna se o vynikajici vysledek. Podnik ziskava z jedné koruny trzeb
vice nez 50 Halér( Cistého zisku. Jedna se o velmi ziskovou aktivitu
podniku.

ROE>20 %

Jedna se o nadprdmérny vysledek. Kazda koruna trzeb ptinese
podniku vice nez 20 Halérl Cistého zisku. Jde tak o velmi ziskovou
aktivitu podniku.

ROE>10 %

Jedna se o dobry vysledek. Pfesto u? je citit tlak na vyssi objem

trzeb.

ROE=>0 %

Jedna se spiSe o podprimérny vysledek. Pokud vezmeme v tvahu
moznou inflaci, pfinasi trzby podniky minimalni nebo dokonce
nulovou hodnotu.

ROE<0 %

Jedna se o Spatny vysledek. Trzby se pohybuji pod hranici celkovych
nakladll podniku. To znamena, Ze se hodnota podniku pfi téchto
vysledcich sniZuje. Je v3ak prostor ucinit ndpravna opatreni.

ROE<-10 %

Jedna se o velmi Spatny vysledek. Podnik uz musi zvazovat, zda jiz
nedosahuje bodu uzavfeni firmy (tj. rovnosti realizovanych trzeb a
primych naklad(). Pokud je rozdil trzeb a ptimych naklad( zaporny,
mél by vlastnik firmu uzavfit.

ROE<-30 %

Jedna se o vyrazné Spatny vysledek. Firma s takovymto vysledkem
nemuZze dlouhodobé prezit.
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Obrat Trzby = Trzby za Zasoby (C.1.) - Ukazatel aktivity podava e Hodnota ukazatele je vysoka a znamena, Ze podnik naklada se
zasob prodej zbozi (I.) + ROZVAHA informaci, kolikrat se zasoby zasobami velmi efektivné.
Vykony (I1.) + Trzby z pfeméni na trzby v pribéhu roku.
Triby/zdsoby | prodeje e Jedna se o optimalni hodnotu ukazatele. Znamena, Ze se zdsoby
dlouhodobého ’ preméni na trzby 4,5 krat a vice do roka.
majetku a materialu
(1) + Trzby z prodeje
cennych papirdi a as Hodnota ukazatele je nizsi, neZ je doporu¢ena hodnota. Podnik by
ya <
podild (V1.) - VZZ ’ mél zefektivnit své hospodareni a nevytvaret velké mnozstvi zasob.
Obrat Trzby/dlouho | Triby = Trzby za Dlouhodoby majetek | Ukazatel aktivity podava 6 Hodnota ukazatele je vysoka a znamena, Ze podnik naklada se
>
dlouhodob | doby majetek | prodej zbozi (I.) + (B.) - ROZVAHA informaci, kolikrat se dlouhodoby dlouhodobym majetkem velmi efektivné.
ého Vykony (II.) + Trzby z majetek pfeméni na trzby v
majetku prodeje prabéhu roku. =5 Jedna se o optimalni hodnotu ukazatele. Znamend, Ze se dlouhodoby
dlouhodobého majetek pfeméni na trzby 5 krat a vice do roka.
majetku a materialu
(I11.) + Trzby z prodeje
cennych papird a Hodnota ukazatele je nizsi, nez je doporucena hodnota. Podnik by
podild (V1.) - Vzz <5 mél zefektivnit pouzivani dlouhodobé majetku, resp. by mél pouzivat
pouze provozné nutny dlouhodoby majetek.
Obrat Trzby/majete |Trzby = Trzby za Celkovy majetek = Ukazatel aktivity podava o Hodnota ukazatele je vysoka a znamena, Ze podnik hospodafri s
>
majetku k prodej zbozi (I.) + Dlouhodoby majetek |informaci, kolikrat se majetek ! majetkem velmi efektivné.
Vykony (II.) + Trzby z | (B.) + obéZnd aktiva | podniku pfeméni na trzby v
prodeje (C.) - ROZVAHA pribéhu roku. . Jednd se o optimalni hodnotu ukazatele. Znamen3, Ze se majetek
dlouhodobého podniku pfeméni na triby jednou a vicekrat do roka.
majetku a materialu
(I11.) + TrZzby z prodeje
cennych papirti a Hodnota ukazatele je nizsi, nez je doporuc¢ena hodnota. Podnik by
podili (VI.) - VZZ <1 mél zefektivnit své hospodareni s majetkem a vyuzivat pouze
majetek, ktery je provozné nutny.
T A\ Projekt TL01000349 ,Stabilizace a rozvoj MSP ve venkovském prostoru”
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Doba 360*(zasoby |Zasoby (C.1.) - Aktiva celkem - Ukazatel aktivity podava >85 Hodnota ukazatele je vyssi, neZ je doporucena hodnota. To znaci o
obratky /trzby) ROZVAHA ROZVAHA informaci, za kolik dn( se zméni neefektivnim vyuZivani zasob.
zasob stavajici zasoby na trzby.
75 Hodnota ukazatele je na optimalni Urovni. Zasoby pini svou funkci a
zaroven nedochazi k neefektivnimu vyuZivani zdroju.
<5 Hodnota ukazatele je na nizsi nez doporucené Urovni. Podnik tak
zachazi se zasobami velmi efektivné.
Doba 360*(dlouho | Dlouhodoby majetek | Trzby = Trzby za Ukazatel aktivity podava . Hodnota ukazatele je vyssi, neZ je doporucena hodnota. To znaci o
obratky doby (B.) - ROZVAHA prodej zbozi (I.) + informaci, za kolik dntdi se zméni neefektivnim vyuzivani dlouhodobého majetku.
dlouhodob | majetek/trzb Vykony (l1.) + Trzby z | stavajici dlouhodoby majetek na
ého y) prodeje triby. e Hodnota ukazatele je na optimalni drovni. Dlouhodoby majetek plni
majetku dlouhodobého svou funkci a zaroven nedochazi k neefektivnimu vyuzivani zdroja.
majetku a materidlu
(111.) + Trzby z prodeje
cennych papird a Hodnota ukazatele je na, nizii nez doporuéené Grovni. Podnik tak
podild (VI.) - VZZ <67 zachazi s dlouhodobym majetkem efektivné.
Doba 360*(majetek | Celkovy majetek = Trzby = Triby za Ukazatel aktivity podava 5370 Hodnota ukazatele je vyssi, neZ je doporucend hodnota. To znaci o
obratky [trzby) Dlouhodoby majetek | prodej zboZi (I.) + informaci, za kolik dn(i se zméni neefektivnim vyuzivani majetku podniku.
majetku (B.) + obézna aktiva | Vykony (II.) + Trzby z | stavajici majetek na trzby.
(C.) - ROZVAHA prodeje 5350 Hodnota ukazatele je na optimalni Urovni. Majetek plni svou funkci a
dlouhodobého zaroven nedochazi k neefektivnimu vyuzivani zdroja.
majetku a materialu
(Ill.) + Trzby z prodeje Hodnota ukazatele je na nizsi, nez doporucené, Urovni. Podnik tak
cennych papird a <350 zachazi s majetkem efektivné.
podila (VI.) - vZZ
Cizi Cizi Cizi kapital = cizi Celkovy kapital = ZadluZenost je na Urovni, kterd prekracuje majetek podniku. Zakon
kapital/celk | kapitdl/celko |zdroje (B.+C.)- Vlastni kapital (A.) + >100 % tento stav umoZiuje pouze na omezenou dobu. Poté je
ovy kapital | vy kapital ROZVAHA cizi zdroje (B. + C.) - management podniku povinen ukoncit ¢innost podniku.
ROZVAHA
Y ZadluZenost je velmi vysoka. To mlze mit pozitivni vliv na ptisobeni
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financni paky. Podnik tim vsak zvysuje podnikatelské riziko.

ZadluZenost je vys$si nez doporucena hodnota. NeohroZuje vsak

od podniku predevsim Uhradu
jeho zisku, uroku. Do vypoctu

>55 % . . .
existenci podniku.
=>45% ZadluZenost je na optimalni Grovni.
ZadluZenost je nizsi, nez je doporucena hodnota. Podnik tak
<45 % nevyuzivd dostatecné vyhod plynoucich z pouziti ciziho kapitalu. Na
druhou stranu tim snizuje riziko svého podnikani.
Ukazatel EBIT/ EBIT= Vysledek Nakladové uroky a Ukazatel hodnoti schopnost K>3 Hodnota urokového kryti je na dobré tUrovni. Generovany zisk
urokového | Celkovy hospodareni pred podobné naklady (J.) | podniku generovat zisk v takové umozriuje podniku bezproblémové platby za troky véfiteli.
kryti I. nakladovy zdanénim + -Vzz vysi, kterd pokryje zdvazek vici
urok Nakladové uroky a véfiteli plynouci z urokd za
podobné naklady (J.) poskytnuty cizi kapital. Ukazatel
-Vz7z vychazi z predpokladu, Ze podnik
kryjtva’svﬁj zdvazek Vﬁé,i veritell ., Hodnota urokového kryti je nizkd. Podnik se m{zZe dostat do potizi s
napfiklad dlouhodobym majetkem | Uk<=3 platbami drok( za vypljceny cizi kapital.
a Ze tento majetek pokryva celou
vysi zavazku. Véfitel tak ocekava
od podniku predevsim Uhradu
jeho zisku, uroku.
Ukazatel (EBIT+odpisy) | EBIT= Vysledek Nakladové uroky a Ukazatel hodnoti schopnost Hodnota urokového kryti je na dobré urovni. Generovany zisk
urokového | /uroky hospodareni pred podobné naklady (J.) | podniku generovat zisk v takové OK>7 umoznuje podniku bezproblémové platby za uroky véfiteli. Podnik je
kryti 1. nakladové zdanénim + odpisy — |- VZZ vysi, kterd pokryje zavazek vici zaroven schopen reprodukovat sviij dlouhodoby majetek a
ROZVAHA vériteli plynouci z Urokl za dlouhodobé prosperovat.
poskytnuty cizi kapital. Ukazatel
vychazi z pfedpokladu, Ze podnik Hodnota urokového kryti je nizkd. Podnik je schopen hradit uroky
kryje svtij zdvazek vigi véiteli UK>3 svému véfiteli. Neni vSak schopen reprodukovat svilj majetek.
napfiklad dlouhodobym majetkem Dlouhodobé je takovy stav neudrzitelny.
a Ze tento majetek pokryva celou
vysi zavazku. Véritel tak oCekava UK<=3 Hodnota urokového kryti je nizkd. Podnik se mGze dostat do potizi s

platbami Grokl za vypljceny cizi kapital.
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ukazatele byly zapojeny i odpisy.
Znamena to, Ze i tyto prostredky
jsou urceny k thradé zavazku vici
vériteli. To znamena, Ze véritel
bude uspokojen. Podnik vsak
nebude reprodukovat svij
majetek a za néjaky cas ztrati
schopnost generovat prostredky
na Uhradu droka.

Likvidita 1

Financni
majetek/krat
kodobé
zdvazky

Celkovy financni
majetek =
Dlouhodoby finanéni
majetek (B.11I.) +
kratkodoby financni
majetek (C.IIL.) -
ROZVAHA

Kratkodobé zavazky
(C.IL.) - ROZVAHA

Ukazatel tzv. penéini likvidity
informuje o tom, jak je schopen
podnik pokryt své kratkodobé
zavazky pri pouZziti svého
finan¢niho majetku.

L1>0,5

Penéini likvidita je na velmi vysoké Urovni. Podnik je schopen ihned
uhradit vice neZ polovinu svych kratkodobych zavazka. Vyse likvidity
vsak ukazuje, Ze management ma spiSe averzi k riziku.
Pravdépodobné tak nenastane riziko platebni neschopnosti. Na
druhou stranu predstavuje takova situace neefektivni nakladani s
aktivy podniku.

L1>0,25

Penézni likvidita dosahuje obecné vysoké Urovné. Mlze se jednat o
neefektivni nakladani s prostfedky podniku. M(iZe se vSak zaroven
jednat o adekvatni kryti zavazk( podniku. To se vSak odviji od
povahy a pfedmétu podnikani podniku. Obecné v3ak plati, Ze nizsi
mira likvidity prindsi vyssi efekt, aviak zaroven i vyssi miru
podnikatelského rizika plynouciho z rizika nesplaceni zavazkd firmy.

L1=>0,15

Penézni likvidita dosahuje doporucené hodnoty, ktera je odvozena
dlouhodobym pozorovdnim a odvozena jako hranice, pfi niZ podnik
podstupuje Unosnou miru rizika a zaroven nedochazi k vyraznému
plytvani zdroji podniku

L1<0,15

Jednad se o nizsi, nez doporucenou hodnotu penézni likvidity. Podnik
tim zvysuje své podnikatelské riziko. To je na druhé strané
vyvazovano vyssi mirou zhodnoceni zdrojl podniku. Pfesto by mél
management zvazit, zda podnik dokaze véas a v pIné vysi hradit své
zavazky.
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Likvidita 2

(finanéni
majetek +
kratkodobé
pohledavky)/
kratkodobé
zavazky

(Celkovy financni
majetek =
Dlouhodoby finanéni
majetek (B.1II.) +
kratkodoby financ¢ni
majetek (C.I11.)) +
kratkodobé
pohledavky (C.11.2.) -
ROZVAHA

Kratkodobé zavazky
(C.IL.) - ROZVAHA

Ukazatel tzv. pohotové likvidity
informuje o tom, jak je schopen
podnik pokryt své kratkodobé
zavazky pfi pouZziti svého
finan¢niho majetku kratkodobych
pohledavek.

L2>1,6

Pohotova likvidita je na velmi vysoké Urovni. Podnik je schopen
prostfednictvim svych penéznich prostfedk( a pohledavek uhradit
ihned vice nez 150 % svych kratkodobych zavazkd. Vyse likvidity vSak
ukazuje, Ze management ma spiSe averzi k riziku. Pravdépodobné tak
nenastane riziko platebni neschopnosti. Na druhou stranu
predstavuje takova situace neefektivni nakladani s aktivy podniku.

L2>1,25

Pohotovd likvidita dosahuje obecné vysoké Grovné. Mize se jednat o
neefektivni nakladani s prostredky podniku. MiZe se vsak zaroven
jednat o adekvatni kryti zavazk( podniku. To se vsak odviji od
povahy a predmétu podnikani podniku. Obecné vsak plati, Ze nizsi
mira likvidity prindsi vyssi efekt, avSak zaroven i vyssi miru
podnikatelského rizika plynouciho z rizika nesplaceni zavazka firmy.

L2=>1,15

Pohotovd likvidita dosahuje doporucené hodnoty, kterd je odvozena
dlouhodobym pozorovanim a odvozena jako hranice, pfi niz podnik
podstupuje Unosnou miru rizika a zaroven nedochazi k vyraznému
plytvani zdroji podniku

12<1,15

Jedna se o nizsi, nez doporuc¢enou hodnotu pohotové likvidity.
Podnik tim zvysuje své podnikatelské riziko. To je na druhé strané
vyvazovano vyssi mirou zhodnoceni zdroji podniku. Pfesto by mél
management zvazit, zda podnik dokdze vcas a v plné vysi hradit své
zavazky.

Likvidita 3

obézna
aktiva/kratko
dobé zavazky

Obézna aktiva (C.) -
ROZVAHA

Kratkodobé zavazky
(C.IL.) - ROZVAHA

Ukazatel tzv. bézné likvidity
informuje o tom, jak je schopen
podnik pokryt své kratkodobé
zavazky pfi pouziti svého
finan¢niho majetku, pohledavek a
zasob.

L3>2,5

Bézna likvidita je na velmi vysoké Urovni. Podnik je schopen
prostiednictvim svych penéznich prostredkl, pohledavek a zdsob
uhradit ihned vice neZ 250 % svych kratkodobych zavazkd. Vyse
likvidity vSak ukazuje, Ze management ma spise averzi k riziku.
Pravdépodobné tak nenastane riziko platebni neschopnosti. Na
druhou stranu predstavuje takova situace neefektivni nakladani s
aktivy podniku.

L3>1,65

Bézna likvidita dosahuje obecné vysoké Urovné. Mize se jednat o
neefektivni nakladani s prostfedky podniku. MZe se vsak zaroven
jednat o adekvatni kryti zavazk( podniku. To se vSak odviji od
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povahy a pfedmétu podnikani podniku. Obecné vsak plati, Ze nizsi
mira likvidity prindsi vyssi efekt, avsak zaroven i vyssi miru
podnikatelského rizika plynouciho z rizika nesplaceni zavazkd firmy.

Bézna likvidita dosahuje doporucené hodnoty, ktera je odvozena
dlouhodobym pozorovanim a odvozena jako hranice, pfi niz podnik

L3=>1,55 S L ] . L )
podstupuje Unosnou miru rizika a zaroven nedochazi k vyraznému
plytvani zdroji podniku
Jedna se o nizsi, nez doporuéenou hodnotu bézné likvidity. Podnik
tim zvysSuje své podnikatelské riziko. To je na druhé strané

L3<1,55 vyvazovano vyssi mirou zhodnoceni zdrojd podniku. Pfesto by mél

management zvazit, zda podnik dokaze vcéas a v plné vysi hradit své
zavazky.
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Priloha €. 2: kéd C++ neuronové sité MLP 37-12-1

//Analysis Type - Regression
#include <stdio.h>
#include <conio.h>
#include <math.h>

#include <stdlib.h>

double 2013_7_1 MLP_37_12_ 1 input_hidden_weights[12][37]=
{

{-1.37012975226251e-002, -1.41671659675011e-002, -1.51706241828388e-001, -1.09426278063216e-001,
3.28793388039494e-001, 3.83699915929917e-001, -2.95137401759905e-002, -5.12818870857236e-002, -
4.74552961422089e-003, 1.46589413217207e-002, 1.59379987392216e-002, -3.50763503136222e-002, -
4.17963167251612e-002, -3.18406141325400e-002, -4.04320587763386e-003, -1.54424969960411e-002,
9.28401291808406e-002, -5.10164932760275e-002, 2.33576390096678e-002, -3.23001172943513e-002,
3.20894760153303e-002, -9.51978682497653e-002, -1.72739288438749e-001, 6.35432242981867e-003,
1.15436074827660e-001, 3.78786030380040e-002, 3.61654852495459e-002, 1.72345747193717e-002,
5.75104169945371e-002, -3.15233194564630e-003, 2.40782584513341e-002, -2.96971402275106e-002,
1.28535238023211e-002, -1.49335844475900e-003, 3.32460395066377e-002, -7.68513093400928e-002,
2.82796574728589e-002 },

{1.22840679435307e-001, -2.19030223873125e-001, 1.80136910221293e-001, 1.69721126436478e-001, -
3.75797815454067e-001, -8.11216919305592e-001, -1.19234272434693e-001, 1.91073663398945e-002, -
8.47665963364237e-002, 1.12235870359058e-003, 1.02513589401639e-002, 6.96110841497370e-002, -
5.15831847875797e-002, -1.50923191511300e-001, 4.32204402204769¢e-001, 5.96540420292093e-003, -
2.76660012859647e-001, 5.26912758237315e-002, 1.08317802993768e-002, 4.26089395011415e-002, -
1.22133843712244e-002, -1.20443233940278e-001, 3.22993367628796e-001, -1.39871507601334e-002, -
6.37686011400829e-002, -4.35497851201819¢e-002, -7.76403027215783e-002, -5.39400876294221e-002, -
5.38984558800153e-002, 2.60467109715270e-002, -1.57769593585018e-002, 4.38725081730880e-002, -
6.60730721828054e-004, 1.67838297248680e-002, -6.29187151891802e-002, 3.88027108379522e-002,
3.81450390961780e-002 },

{-6.36837700316974e-002, -2.08990642874514e-001, -7.30882307215463e-002, -1.65344422025662e-001, -
1.20681750872196e-001, -3.63437711309905e-001, -6.13614827041484e-003, 4.21804498603530e-002, -
1.05252640248605e-001, 1.55996769687939e-001, 1.17419777033333e-001, 2.12985649950148e-002,
4.76813625874230e-002, -3.86901647972418e-001, 3.53801599501673e-001, 2.42672343484396e-002, -
1.93669082541100e-001, -5.35391429608589e-003, -4.64321100507061e-002, -2.16092148993862e-002, -
1.27645734691375e-002, 1.27721954148176e-001, -9.54070910109716e-002, -9.24717195325631e-003, -
1.24626914481826e-003, 4.15532200687102e-002, -4.36965737225433e-002, -4.81146819097585e-003,
9.26988613500752e-003, 3.15619209394859e-002, -4.67225630916462e-002, -1.37071994674382e-002, -
1.03403435137083e-003, 2.73607917896989¢-002, 4.26545150250767e-002, -4.42222749471037-002,
2.15157431622182e-002 },

{7.97505990953550e-002, -1.40198153286264e-001, 1.82915376849377e-002, 1.18318833356976e-002, -
1.78733231058968e-001, -4.13969527982997e-001, 1.77421776482212e-002, 2.77411139934685e-002, -
4.38125626912458e-002, 6.50962772253901e-002, 8.86269698044827¢e-003, 1.20755181571487e-002,
1.20137937333926e-002, -2.01281302274679e-001, 3.15239937565397e-001, 3.86314352439377e-003, -
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1.67049870341483e-001, 4.86394916152180e-002, 6.08242200452580e-004, 7.43599348055427e-002, -
2.13939906650921e-002, 4.87420067232677e-002, 4.90307705491600e-002, 1.17387092429973e-002, -
1.89261637948850e-002, -2.06024324742936e-002, 2.23387178443873e-002, -9.42709937268189e-003,
4.88150333711364e-003, -2.29901770519579e-004, -3.25178446555017e-002, -1.67882631216849e-002, -
2.73259897693344e-002, 9.22398437127290e-003, -1.49380211141690e-002, 2.79544449425577e-002,
2.19122763816375e-002 },

{7.43866769678309e-002, -1.11645741412430e-001, 2.52202656449994e-002, -6.75610387243727e-002, -
1.62769260471622e-001, -2.70598925554219e-001, 2.31348962002552e-002, 6.54680790073468e-002, -
3.26499172683269e-004, 6.50001793304417e-002, 4.58680669101714e-002, -2.25596422524337e-002,
5.29608768968423e-002, -1.33609192139573e-001, 1.40818992597457e-001, -1.56469420016755e-002, -
1.24027916400266e-001, -3.71687346972095e-003, 2.09220284798486e-002, 3.53191207136060e-002, -
5.44494013117468e-002, -7.32734093211988e-002, -4.08667486492593e-002, 1.96382438086985e-002, -
9.09805803173430e-003, 2.58363624451489e-002, 1.10692011926118e-002, -1.10093524016463e-002, -
1.47098600521061e-002, -2.28460830662363e-002, -3.31479074548425e-003, 3.11468578679923e-002, -
1.88116514016794e-002, -5.36933502419958e-003, 1.51186622651281e-002, 4.51336963573519e-002,
1.59050274071429e-002 },

{9.19955080597091e-002, -1.97280792945681e-001, 1.30282368869947e-001, 9.38255874061243e-002, -
4.35826779270414e-001, -8.09347178266328e-001, -5.32925867706583e-002, 3.40039974453458e-002, -
1.94387837575363e-002, 7.47797223837862e-002, 9.01209646306977e-002, 3.34541852931650e-002,
2.95561080149854e-002, -3.05697018714345e-001, 4.27142317639246e-001, -4.06907803725203e-004, -
3.43139518389204e-001, 3.38187560555432e-002, 5.53017866048042e-002, 7.34031765139771e-002, -
3.12649003799001e-002, -3.19606549466043e-001, 3.66898735227164e-001, -2.58754435051543e-002, -
2.01674744306040e-002, -5.67677191318177e-002, -5.29772952925939e-002, -2.37210773953450e-002, -
4.32069869792241e-002, 8.09386395608139e-003, 6.33820615917066e-002, 2.47563644084246e-002,
1.78995169129151e-002, -1.83478508596563e-002, -4.08808467630359¢e-002, 3.58540833250486e-002,
8.15843411543414e-002 },

{-1.94413224249092e-002, -1.42357324263964e-001, -5.09696357724116e-002, -1.12785764538217e-001, -
2.33663970865231e-001, -5.19897849371977e-001, -3.54646053834753e-002, 4.66335804066651e-002, -
5.83427473511921e-002, 6.00853623917491e-002, 6.14791978132302e-002, 2.55112668821623e-002,
8.77095268395011e-002, -3.08864769146327e-001, 2.73657421337483e-001, 2.17890133058695e-002, -
1.81544132857039e-001, 1.20125218409209e-003, 5.23714343142442e-002, 3.77289965555720e-002, -
1.71665878021402e-002, -3.22772090420211e-002, 1.51145006953104e-001, 1.74838143601690e-003, -
3.97843053079946e-002, 2.16724879954752e-002, -1.76379826532416e-003, -3.49910033184871e-002, -
1.98781472095101e-002, 2.34672020216835e-002, 1.43979648175411e-002, -2.16834567425845e-002, -
2.55597679135137e-002, -1.73260698543089¢e-002, 1.63992760297183e-002, 3.84422521243654e-003,
3.24194775079602e-002 },

{1.09211436734492e+000, 6.61906386812233e-002, 8.68735536076211e-001, 1.28039863795747e+000, -
2.38194034635091e-001, -1.04656573227790e+000, -3.74539111221726e-001, -1.47295164575024e-001,
1.68186251551982e-002, -3.17692851321584e-001, -1.34692655288833e-001, 1.34211570449897e-001, -
5.49240254707904e-001, 9.62916468583976e-001, 1.34154187669207e-001, -6.49106129000141e-002,
4.02846554069839¢e-002, 3.87359100981792e-001, -8.67688487168510e-002, -1.01456986649291e-001, -
1.86170690583310e-001, 1.59006644895258e-001, 6.01950917835749e-001, -1.70308798921322e-002, -
1.48482329198987e-001, 8.58545073824906e-002, -1.48276620776019e-001, -2.11474090232078e-002, -
2.97136332182616e-002, 1.98078824398731e-002, -7.98126829851126e-002, -1.76216786123644e-001,
5.07529902659253e-003, 3.27403471578914e-002, -1.05165361844420e-001, 4.78529734474980e-002,
2.27525559757712e-002 },

{1.04387353450721e-001, -1.85168052520927e-001, -3.06529998511745e-002, -2.94717454763471e-001, -
2.81892948479467e-001, -5.23222457821911e-001, -1.34284696877578e-001, 5.58341175846451e-002, -
7.20163846130430e-002, 2.37202660076771e-002, 4.41990400558550e-002, 1.93052116025100e-002, -
7.94494183676519e-003, -2.37919439156856e-001, 2.52472711747855e-001, -1.38656947329603e-002, -
1.70900720747405e-001, 2.64378754659803e-002, 7.19716861592616e-002, 2.88560783982160e-002,
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2.54828541733892e-002, -1.30143321430582e-001, 4.83900376865016e-002, -1.20117578408019e-002,
6.90867285046339e-003, -5.86557931508192e-002, -4.20031744703677e-002, -4.79923130825703e-002, -
3.17177507155420e-002, 2.40394577281896e-002, 6.74037486109660e-002, -7.58297767427213e-003,
1.86554032914851e-002, 4.34743899226094e-002, 5.96796655757704e-002, -1.70468256306273e-002,
2.49970580738119e-002 },

{3.25531241832504e-001, -1.98365637325580e-001, 3.01111455918320e-001, 5.04374459627578e-001, -
3.12215815332195e-001, -7.64045019446303e-001, -1.78305754064835e-001, -3.99676051267509e-002, -
8.65034446843942e-002, -5.52060194806475e-002, -2.42664803784220e-002, 5.26844556621851e-002, -
1.16198265070053e-001, 1.95154297505029e-001, 2.63898243869882e-001, -3.34221896641293e-002,
2.97074728257619e-002, 8.15951972300774e-002, -5.24734501165073e-002, -9.43475708794596e-002,
2.70947103644589e-002, 2.28464739570275e-001, 3.61352290388922e-001, -5.13362959160578e-002, -
1.20342839092201e-001, 4.81891743673559e-002, -1.26613805567521e-001, -4.34698349395279e-002, -
3.60764660501230e-002, -1.54024994954659e-002, -5.71682042285177e-002, -9.79092367479542e-002, -
6.24727473845919e-002, 1.99709321385253e-002, -4.18679301130165e-002, 3.02004539484193e-003,
1.72773383011885e-002 },

{5.93628514125132e-001, 2.77265084263587e-001, 5.35283037501468e-003, 8.06605060548776e-001,
1.68116142837301e+000, 2.61178408356553e+000, -3.76643787887074e-001, 3.53838882462236e-002, -
2.08171279221291e-001, 8.92134756027767e-002, 1.15974056044823e-001, 2.54017516391092e-002, -
2.19366615342751e-001, 1.86144263369814e-001, 5.73059277205728e-001, -5.90169510166493e-002, -
4.35568586292401e-001, 2.20710119466625e-001, -3.64720213611643e-002, 7.41517869687396e-002,
1.02639515894907e-001, 9.78987719187961e-002, -1.56358077264564e-001, -1.34235768444488e-002, -
1.88204270211971e-002, 8.06235121842013e-002, -1.02929502931568e-001, -4.70524418872311e-003,
9.74657017772103e-003, 1.58684137813160e-002, 1.10099316156094e-001, -1.50291157061020e-001, -
4.71908406479941e-002, 3.07009490300255e-002, 1.19219118763532e-001, -4.58274577069756e-002, -
2.94247202348301e-002 },

{-4.96845991754200e-002, -3.66383898163578e-002, -1.12464480454753e-001, -1.59118108860577e-001,
5.77062390609735e-002, 4.08108631852916e-002, -3.55302761282946e-002, 2.60693448896711e-002,
8.83972545456978e-003, 3.31488695517232e-002, -8.85116186308488e-003, 1.45057614615149e-002,
5.38090332708395e-003, -4.94847582000566e-002, -2.82062865507344e-003, 2.00455398804946e-002,
3.53299326917981e-002, 1.75098781576996e-003, 6.49877104913230e-003, -1.06376025937999%¢e-002, -
7.81515217800047e-002, 3.16380403400872e-002, -2.29429370061428e-001, 2.07434626648491e-002,
6.93997941627048e-003, -1.67741204107014e-003, 6.10953611975101e-002, 1.88549723805495e-002,
1.44967296746232e-002, 6.32283579628991e-003, -1.36179139633116e-003, 3.04162647554428e-002,
2.01909699774034e-002, 7.67070489328486e-003, 2.82189613906719e-002, -8.86853520361495e-003,
2.97495447694130e-002 }

|

double 2013_7_1_MLP_37_12_1_hidden_bias[12]={ -7.57699991559241e-002, -2.92525212673324e-002,
7.42718025362509e-003, 2.13657395651835e-002, 1.06674512614104e-002, 2.22577811899981e-002,
3.18780790445501e-002, -1.22265978710924e-002, -1.26864134191412e-002, -1.35381802688507e-002, -

4.19652375542752e-002, -2.95917546235242e-002 };

double 2013_7_1_MLP_37_12_1_hidden_output_wts[1][12]=

{

{1.34248218553662e-001, -2.71179040574246e-002, 2.44848001636430e-001, 8.93176992389951e-002,
1.15652186673607e-001, -1.36522924799152e-001, 1.24484550592816e-001, 1.36370542747525e-001,
2.44809423123264e-001, -9.51048438409200e-002, -2.02245064779265e-001, 6.52626503896580e-002 }
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double 2013_7_1_MLP_37_12_1_output_bias[1]={ 5.09235672576844e-002 };

double 2013_7_1_MLP_37_12_1_max_input[6]={ 2.70514800000000e+006, 9.33443200000000e+006,

1.12427600000000e+006, 4.05198000000000e+005, 1.17947700000000e+006, 3.30075000000000e+005 };

double 2013_7_1_MLP_37_12_1_min_input[6]={ 0.00000000000000e+000, 0.00000000000000e+000,

0.00000000000000e+000, 1.20000000000000e+002, 0.00000000000000e+000, 0.00000000000000e+000 };

double 2013_7_1_MLP_37_12_1_max_target[1]={ 3.92727983773861e+005 };

double 2013_7_1_MLP_37_12_1_min_target[1]={ -8.38729888031000e+005 };

double 2013_7_1_MLP_37_12_1_input[37];
double 2013_7_1_MLP_37_12_1_hidden[12];

double 2013_7_1_MLP_37_12_1_output[1];

double 2013_7_1_MLP_37_12_1_Meanlnputs[6]={ 0.00000000000000e+000, 0.00000000000000e+000,

0.00000000000000e+000, 0.00000000000000e+000, 0.00000000000000e-+000, 0.00000000000000e+000 };

void 2013_7_1 _MLP_37_12_1_Scalelnputs(double* input, double minimum, double maximum, int size)
{
double delta;
long i;
for(i=0; i<size; i++)
{
delta = (maximum-minimum)/(2013_7_1_MLP_37_12_1_max_input[i]-2013_7_1_MLP_37_12_1_min_input[i]);

input[i] = minimum - delta*2013_7_1_MLP_37_12_1 min_input[il+ delta*input([i];
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void 2013_7_1_MLP_37_12_1_UnscaleTargets(double* output, double minimum, double maximum, int size)
{
double delta;
long i;
for(i=0; i<size; i++)
{
delta = (maximum-minimum)/(2013_7_1_MLP_37_12_1 max_target[i]-2013_7_1_MLP_37_12_1 min_target[i]);
output[i] = (output[i] - minimum + delta*2013_7 1 MLP_37_12_1 min_target[i])/delta;

}

double 2013_7_1 MLP_37_12 1 logistic(double x)
{

if(x > 100.0) x = 1.0;

else if (x <-100.0) x = 0.0;

else x = 1.0/(1.0+exp(-x));

return x;

void 2013_7_1_MLP_37_12_1 ComputeFeedForwardSignals(double* MAT_INOUT,double* V_IN,double* V_OUT, double*
V_BIAS,int sizel,int size2,int layer)

int row,col;

for(row=0;row < size2; row++)

V_OUT[row]=0.0;
for(col=0;col<sizel;col++)V_OUT[row]+=(*(MAT_INOUT+(row*sizel)+col)*V_IN[col]);
V_OUT[row]+=V_BIAS[row];

if(layer==0) V_OUT[row] = exp(V_OUT[row]);

if(layer==1) V_OUT[row] = 2013_7_1_MLP_37_12_1_logistic(V_OUT[row]);

}
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void 2013_7_1 _MLP_37_12_1_RunNeuralNet_Regression ()

{

2013_7_1 _MLP_37_12 1 ComputeFeedForwardSignals((double*)2013_7 1 MLP_37_12 1 input_hidden_weights,2013_7
1 MLP_37_12_1 input,2013_7 1 _MLP_37 12_1_hidden,2013_7 1 _MLP_37 12_1_hidden_bias,37, 12,0);

_MLP_37_12_1 hidden,2013_7_1 MLP_37_12 1 output,2013_7_1 MLP_37_12 1 output_bias,12, 1,1);

2013_7_1 _MLP_37_12_1 ComputeFeedForwardSignals((double*)2013_7_1_MLP_37_12 1 hidden_output_wts,2013_7_1

1
int main()
{
float dummy;
int cont_inps;
int i=0;
int keyin=1,;
while(1)
{
printf("\n%s\n","Enter values for Continuous inputs (To skip a continuous input please enter -9999)");
printf("%s","Cont. Input-0(SpotYeba materiSlu a energie - tis. KT): ");
scanf("%lg",&2013_7_1_MLP_37_12_1_input[0]);
printf("%s","Cont. Input-1(NSklady vynalo&ent na prodant zbo&U): ");
scanf("%lg",&2013_7_1_MLP_37_12_1_input[1]);
printf("%s","Cont. Input-2(Sluéby): ");
scanf("%lg",&2013_7_1_MLP_37_12_1_input[2]);
printf("%s","Cont. Input-3(Osobn0 nSklady - tis. KT): ");
scanf("%lg",&2013_7_1_MLP_37_12_1 input[3]);
printf("%s","Cont. Input-4(Odpisy dlouhodobtho nehmotntho a hmotntho majetku - tis. KT): ");
scanf("%lg",&2013_7_1_MLP_37_12_1 input[4]);
printf("%s","Cont. Input-5(NSkladovt kroky - tis. KT): ");
scanf("%lg",&2013_7_1_MLP_37_12_1_input[5]);
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for(cont_inps=0;cont_inps<6;cont_inps++)
{
//Substitution of missing continuous variables
if(2013_7_1_MLP_37_12_1 input[cont_inps] == -9999)
2013_7_1 MLP_37_12 1 input[cont_inps]=2013_7_1 MLP_37_12 1 Meanlnputs[cont_inps];
}
printf("%s","Enter a value for Categorical inputs");
printf("\n%s\n","Categorical Input Name: KRAJ");

printf("\n%s\n","Categories NumericValues:");

printf("%s\n","Jihomoravskz kraj 1");
printf("%s\n","JihoTeskz kraj 2");
printf("%s\n","Karlovarskz kraj 3");
printf("%s\n","Kraj VysoTina 4");

printf("%s\n","KrSlovthradeckz kraj 5");
printf("%s\n","Libereckz kraj 6");
printf("%s\n","Moravskoslezskz kraj 7");
printf("%s\n","Olomouckz kraj 8");
printf("%s\n","Pardubickz kraj 9");

printf("%s\n","PlzeUskz kraj 10");

printf("%s\n","StYedoTeskz kraj 11");
printf("%s\n","ZIUnskz kraj 12");
printf("%s\n","fsteckz kraj 13");

11: printf("%s","Enter a valid numeric value:");
scanf("%f",&dummy);

if(dummy!=1 && dummy!=2 && dummy!=3 && dummy!=4 && dummy!=5 && dummy!=6 && dummy!=7 && dummy!=8
&& dummy!=9 && dummy!=10 && dummy!=11 && dummy!=12 && dummy!=13)goto I1;

if(dummy==1)2013_7_1_MLP_37_12_1 input[6]=1;
else 2013_7_1 MLP_37_12_1 input[6]=0;
if(dummy==2)2013_7_1 MLP_37_12_1_input[7]=1;
else 2013_7_1_MLP_37_12_1_input[7]=0;

if(dummy==3)2013_7_1 MLP_37_12_1_input[8]=1;
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else 2013_7_1_MLP_37_12_1_input[8]=0;
if(dummy==4)2013_7_1 MLP_37_12 1 input[9]=1;
else 2013_7_1_MLP_37_12_1_ input[9]=0;
if(dummy==5)2013_7_1_MLP_37_12_1 input[10]=1;
else 2013_7_1 MLP_37_12 1 input[10]=0;
if(dummy==6)2013_7_1_MLP_37_12_1 input[11]=1;
else 2013_7_1_MLP_37_12_1_ input[11]=0;
if(dummy==7)2013_7_1 MLP_37_12 1 input[12]=1;
else 2013 7 1 _MLP_37 12_1_input[12]=0;
if(dummy==8)2013_7_1_MLP_37_12_1 input[13]=1;
else 2013 7 1 _MLP_37 12_1_input[13]=0;
if(dummy==9)2013 7 1 MLP_37_12 1 input[14]=1;
else 2013_7_1_MLP_37_12_1_input[14]=0;
if(dummy==10)2013_7_1 MLP_37_12_1_input[15]=1;
else 2013 7 1 _MLP_37 12_1_input[15]=0;
if(dummy==11)2013_7_1_MLP_37_12_1_input[16]=1;
else 2013_7_1_MLP_37_12_1_input[16]=0;
if(dummy==12)2013_7_1 MLP_37_12_1_input[17]=1;
else 2013_7_1_MLP_37_12_1_input[17]=0;
if(dummy==13)2013_7_1_MLP_37_12_1_input[18]=1;
else 2013_7_1_MLP_37_12_1_input[18]=0;
printf("\n%s\n","Categorical Input Name: NACE5A");
printf("\n%s\n","Categories NumericValues:");
printf("%s\n","Sekce A 1");
printf("%s\n","Sekce B 2");
printf("%s\n","Sekce C 3");
printf("%s\n","Sekce D 4");
printf("%s\n","Sekce E 5");
printf("%s\n","Sekce F 6");
printf("%s\n","Sekce G 7");

printf("%s\n","Sekce H 8");
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printf("%s\n","Sekce | 9");
printf("%s\n","Sekce J 10");
printf("%s\n","Sekce K 11");
printf("%s\n","Sekce L 12");
printf("%s\n","Sekce M 13");
printf("%s\n","Sekce N 14");
printf("%s\n","Sekce P 15");
printf("%s\n","Sekce Q 16");
printf("%s\n","Sekce R 17");
printf("%s\n","Sekce S 18");
12: printf("%s","Enter a valid numeric value:");
scanf("%f",&dummy);

if(dummy!=1 && dummy!=2 && dummy!=3 && dummy!=4 && dummy!=5 && dummy!=6 && dummy!=7 && dummy!=8
&& dummy!=9 && dummy!=10 && dummy!=11 && dummy!=12 && dummy!=13 && dummy!=14 && dummy!=15 &&
dummy!=16 && dummy!=17 && dummy!=18)goto 12;

if(dummy==1)2013_7_1 MLP_37_12_1 input[19]=1;
else 2013_7_1_MLP_37_12_1_input[19]=0;
if(dummy==2)2013_7_1_MLP_37_12_1 input[20]=1;
else 2013_7_1_MLP_37_12_1_input[20]=0;
if(dummy==3)2013_7_1_MLP_37_12_1_input[21]=1;
else 2013_7_1_MLP_37_12_1_input[21]=0;
if(dummy==4)2013_7_1_MLP_37_12_1 input[22]=1;
else 2013_7_1_MLP_37_12_1_input[22]=0;
if(dummy==5)2013_7_1_MLP_37_12_1 input[23]=1;
else 2013_7_1_MLP_37_12_1_input[23]=0;
if(dummy==6)2013_7_1_MLP_37_12_1 input[24]=1;
else 2013_7_1 MLP_37_12_1 input[24]=0;
if(dummy==7)2013_7_1 MLP_37_12_1_input[25]=1;
else 2013_7_1_MLP_37_12_1_input[25]=0;
if(dummy==8)2013_7_1 MLP_37_12_1_input[26]=1;
else 2013_7_1 MLP_37_12_1 input[26]=0;

if(dummy==9)2013_7_1_MLP_37_12_1_input[27]=1;
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else 2013_7_1_MLP_37_12_1_input[27]=0;
if(dummy==10)2013_7_1 MLP_37_12_1 input[28]=1;
else 2013_7_1_MLP_37_12_1_input[28]=0;
if(dummy==11)2013_7_1 _MLP_37_12_1_input[29]=1;
else 2013_7_1 MLP_37_12 1 input[29]=0;
if(dummy==12)2013_7_1 _MLP_37_12_1_input[30]=1;
else 2013_7_1_MLP_37_12_1_input[30]=0;
if(dummy==13)2013_7_1 MLP_37_12_1 input[31]=1;
else 2013 7 1 _MLP_37 12_1_input[31]=0;
if(dummy==14)2013_7_1_MLP_37_12_1_input[32]=1;
else 2013 7 1 _MLP_37 12_1_input[32]=0;
if(dummy==15)2013_7 1 _MLP_37_12_1_input[33]=1;
else 2013_7_1 MLP_37_12_1 input[33]=0;
if(dummy==16)2013_7_1_MLP_37_12_1_input[34]=1;
else 2013 7 1_MLP_37 12_1_input[34]=0;
if(dummy==17)2013_7_1_MLP_37_12_1_input[35]=1;
else 2013_7_1 MLP_37_12_1 input[35]=0;
if(dummy==18)2013_7_1 _MLP_37_12_1_input[36]=1;
else 2013_7_1 MLP_37_12_1 input[36]=0;
2013_7_1_MLP_37_12_1 Scalelnputs(2013_7_1_MLP_37_12_1 input,0,1,6);
2013_7_1 MLP_37_12_1_RunNeuralNet_Regression();
2013_7_1 MLP_37_12_1 UnscaleTargets(2013_7_1_MLP_37_12_1 output,0,1,1);
printf("\n%s%.14e","Predicted Output of EVA=",2013_7_1_MLP_37_12_1_output[0]);
printf("\n\n%s\n","Press any key to make another prediction or enter 0 to quit the program.");
keyin=getch();

if(keyin==48)break;

return 0;
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