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ABSTRAKT

Bakalafskd prace je zaméfena na posouzeni finan¢ni vykonnosti spole¢nosti Kazeto,
spol. s r.o.. Teoretickd Cast se snazi o popis zakladnich statistickych a finan¢nich
ukazatelti, dle kterych se néasledn¢ vypracuje praktickéd ¢ast. Prakticka ¢ast predstavuje
vypracovani samotné analyzy. Vysledky jednotlivych analyz jsou popsany,
vyhodnoceny a na jejich zéklad€ jsou stanovena doporuceni, kterd maji analyzovanému
podniku v budoucnu napomoci. Tato doporuceni maji dovést podnik k jasnéjsi

predstavé o strategii a jeho sméfovani.

ABSTRACT

This bachelor thesis focuses on evaluation of financial performance of company Kazeto
Ltd. Theoretical part describes the basic statistical and financial features according
which the practical part is made. In this practical part the analysis itself is made. Each
analysis’s results are described, evaluated and on their basis there are made
recommendations which should help the analysed company in the future. Those
recommendations should help the company to make clearer perception of their strategy

and their direction of.

KLICOVA SLOVA

Regresni analyza, Casové fady, progndzy, financni analyza, rozvaha, statisticka data.

KEYWORDS

Regression analysis, time series, forecasting, financial analysis, balance sheet, statistic
data.
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UvVOD

Bakalafska prace je zamétena na analyzu vyvoje ekonomickych ukazateli. Tato analyza
je nezbytna pro kazdou firmu. A to z divodu nedokonalého konkurenéniho prostfedi na
trhu a celkové rychle se meénici situace je potieba alespon néjakym zplsobem
predpovédéet budouci moznosti vyvoje trhu. Nicméné tento vyvoj je neustale ovliviiovan

mnoha faktory, na kterych vybrana analyza zaklada.

Ekonomické ukazatele se pochopitelné méni v ¢ase. Na zdklad€ vystupli z uCetnictvi je
nezbytné spravné analyzovat a poté vyhodnotit historické hodnoty téchto ukazateli.
Vysledky vzniklé pti hodnoceni by mély slouzit jako podklad pro soucasné a budouci

rozhodovani.
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1 CIL PRACE A METODY ZPRACOVANI

Hlavnim cilem bakalafské prace zhodnoceni soucasné financni situace podniku Kazeto,
spol. s r.0. a posléze prognozovat budouci vyvoj vybranych ekonomickych ukazateld na
zéklad¢ aplikace statistickych metod. Hlavni pfinos mé prace pro podnik by pak mé¢l
spoCivat predev§im ve vyuziti mych vysledkli napf. pii tvorbé strategie, realizaci

zvolenych planii nebo pfi tvorbé planu hospodateni.

V tvodni ¢asti prace jsem se zamétil na teoretické podklady, ze kterych budu cerpat v
analytické Casti prace. Druhd ¢ast je zaméfena na predstaveni vybrané spolecnosti,
kterou budu analyzovat. Zde uvedu zakladni informace o podniku, struktufe jednatelt,
konkurenci a dal§im vybranym informacim. Tteti ¢ast se bude tykat vlastni analyzy, kde
budou aplikovana teoreticka vychodiska ekonomickych ukazatelti. Budu analyzovat
data z obdobi od roku 2003 po rok 2010. Analyzu budu provadét v prostiedi MS Excel a
podstatnou ¢ast zpracuji pomoci nastroje VBA. V zévéreCné casti se budu zabyvat
zhodnocenim finanéni a obchodni situace podniku a vyslovim navrhy na zlepSeni
soucasné situace ve spoleCnosti. AvSak zalezi pouze na firm¢, jestli ji mé navrhy

zaujmou a posléze je aplikuje.
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2 TEORETICKA VYCHODISKA

2.1 Financni analyza

Hlavnim cilem finan¢ni analyzy je pfipravit podklady pro rozhodovéani o fungovani
podniku. Finan¢ni analyza je zajimava v tom, Ze umoziuje vlastni posouzeni kazdé
situace, kterd mlze nastat. Jednim ze zplusobl vyuziti finan¢ni analyzy je v jejim
zapracovani do rozhodovéani o investicich do dalSich projekti a do budouciho

planovani, které je samoziejmé nedilnou soucasti dnesniho efektivniho fizeni firmy (7).

Finan¢ni analyza patii k zdkladnim dovednostem vSech finan¢nich manazert. Tvofi
kazdodenni soucast jejich prace, protoze poznatky a zavéry finan¢ni analyzy by mély
slouzit nejen pro taktické a strategické rozhodovani o investicich a financovani, ale 1 pro

reporting vlastnikiim, véfitelim a vSem dal$im z&jemctm (4).

2.2 Prehled ucetnich vykazi

Rozvaha

Rozvaha je zékladnim téetnim vykazem kazdého podniku. Udaje zjisténé z rozvahy
charakterizuji stav ekonomické veliCiny, tedy aktiva a zdroje podniku. Rozvaha
poskytuje ptehled o majetku podniku a je sestavovana k uréitému datu, tedy k
poslednimu dni Uc¢etniho obdobi. Také je dulezité pravidlo, Ze firma nemlZe mit vice

majetku, nez ma zdroju a opacné. Plati tzv. princip bilancni rovnosti (4).
Vykaz zisku a ztraty

»omyslem vykazu zisku a ztraty je informovat o uspésnosti podniku, o vysledku, kterého

dosadhl podnikatelskou cinnosti. ** (4, s. 66)
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Utelem zalozeni podniku je vykonavani &innosti, ktera slouzi k vytvéfeni zisku a riistu
podniku. Ugetni vykaz, ktery potom sleduje vysledky hospodaieni, se nazyva Vykaz
zisku a ztraty (8).

Analyzou vykazu zisku a ztraty hleddme odpovéd, jak jednotlivé polozky ovliviiuji
nebo ovliviiovaly vysledek hospodafeni. Struktura vykazu zisku a ztraty obsahuje
nekolik stupna vysledkiti hospodateni. Ty se od sebe lisi tim jaké vynosy a naklady

vstupuji do jejich struktury (7).

Vykaz o penéZnich tocich (cash flow)

Je Gcetni vykaz, ktery srovnava bilan¢ni formou zdroje tvorby penéZnich prostfedkli a
jejich uzitim za urcité obdobi. Také slouzi k posouzeni skutecné finanéni situace
podniku. To znamend, ze ukazuje, kolik penéznich prosttedkd podnik vytvofil a k

jakym ucelim je pouzil (7).

Priloha uéetni zavérky

Ugelem piilohy je podat doplitujici a vysvétlujici informace k rozvaze a vykazu zisku a
ztraty. Zakladnim pozadavkem je spolehlivost, neutralita a srozumitelnost vedeni
ucetnich zaznam. Ptiloha k ucetni zavérce vychazi ze zasady uZite¢nosti udajlii zejména
pro externi uZivatele. Jde tedy o doplnéni informaci davajicich ptedpoklad, Ze umozZni

srovnani vykonnosti podniku v ¢ase (4).

2.3 Zisk

Pro posuzovani uspé&Snosti a ekonomické kvality podniku je pouZivan souhrnny
vysledek za provozni a finan¢ni ¢innost, ktery se oznacuje jako vysledek hospodateni za
béznou Cinnost. Vysledek hospodafeni za béZznou cinnost je souctem finan¢niho a
provozniho vysledku hospodafeni a je snizeny o dan za béZnou cinnost. Pokud je
vysledek hospodateni kladny, tak podnik dosahuje zisku, avSak pokud je vysledek
hospodateni zaporny, tak podnik dosahuje ztraty (7).
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Rozdéleni zisku:

e EBIT (Earnings before Interest and Taxes) - je zisk pfed zdanénim a uroky.
Tento ukazatel nam méii efekt z hospodaiské Cinnosti a to bez ohledu na
strukturu financovani. Také je dilezity pfi vypoctu ukazatele rentability aktiv
ROA.

e EBT (Earning before Taxes) - je zisk pfed zdanénim, ktery také mizeme
oznacovat jako hruby zisk.

e EAT (Earning after Taxes) - je zisk po zdanéni, tedy jedna se také o vysledek
hospodareni za Gcetni obdobi po zdanéni. Tento ukazatel je dalezity pii vypoctu

ukazatele ROE, ktery udava efekt dosahovany vlastniky (4).

2.4 Analyza pomérovych ukazateli

Finanéni pomérové ukazatele charakterizuji vzajemny vztah mezi dvéma nebo vice
absolutnimi ukazateli pomoci jejich podilu. Tyto ukazatele vychazeji z ucetnich dat
rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Udaje, které zjistime z rozvahy, zachycuji veli¢iny k
uréitému datu, zatimco udaje z vykazu zisku a ztraty jsou intervalovymi veli¢inami a

tokovymi veli¢inami (9).

Pomérové ukazatele jsou nejoblibenéj$i a také nejrozSifenéjSi metodou financni
analyzy, protoZze umoziuji ziskat rychly pifehled o finan¢nich charakteristikach
spolecnosti. Mizeme je také chéapat jako urcité sito, které zachyti oblasti vyzadujici

hlubsi analyzu (9).

2.4.1 Ukazatele rentability

., Vynosnost kapitalu je méeritkem schopnosti podniku vytvaret nové efekty a dosahovat
zisku pouzitim investovaného kapitdalu. Ukazatele rentability poméruji vysledek efektu
dosazeného podnikatelskou cinnosti podniku ke zvolené srovnavaci zakladné. Cim vyssi
rentability podnik dosahuje, tim lépe hospodari se svwm majetkem a kapitalem. " (9, S.
136)
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Rentabilita vloZeného kapitalu (ROI)

vvvvvv

¢innost firem. Hodnoty, které jsou doporucené, jsou mezi 12 - 15% (9).

I = - 100 [%]. 2.1
Aktiva [%] 1)

Rentabilita aktiv (ROA)

Tento ukazatel je kliCovym méfitkem rentability. Méti zisk podniku s celkovymi
vlozenymi prostifedky. AvSak nebere ohled na to, zda tyto prostfedky byly vlastni nebo
cizi. Hodnoty vyssi jak 10% jsou dobré (8).

ROA =

) 0 2.2
Thtiva 100 [%)] . (2.2)

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

ROE vyjadiuje efektivnost reprodukce kapitalu vlozeného vlastniky. Sleduje, kolik

¢istého zisku pfipada na jednu korunu investovanou vlastniky spole¢nosti (8).

ROE = Cisty zisk 100 [%] (2.3)
~ Viastni kapital ol '

Rentabilita trzeb (ROS)
Ukazuje, kolik korun zisku podnik utvofi z jedné koruny trzeb. Pokud se tento ukazatel

nevyviji dobfe, tak to znamena problémy 1 u ostatnich ukazateli. Hodnoty vyssi jak 6%

jsou dobré (8).

ROS =

. 0
Triby 100 [%] . (2.4)
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2.4.2 Ukazatele likvidity

K tomu, aby podnik mohl dlouhodobé existovat, musi byt nejenom rentabilni, ale musi
byt také schopen uhradit veskeré své potfeby. Likvidita je tedy nezbytnou podminkou

pro tuto existenci (4).

LLikvidita je vyjadienim schopnosti podniku premenit sva aktiva na penézni prostredky
a temi kryt véas, v pozadované podobé a na pozadovaném misté vsechny své splatné

zavazky." (8, s. 163)

Bézna likvidita

Ukazuje, kolikrat pokryvaji obéznéd aktiva kratkodobé zavazky firmy. To znamena,
kolikrat je firma schopna uspokojit své véfitele, pokud by proménila veskera obézna
aktiva na hotovost. Podle pramérné strategie by se tato likvidita méla pohybovat v

rozmezi 1,6 - 2,5. (4).

Obéina aktiva

Bézna likvidita = (2.5)

Kratkodobé zavazky
Pohotova likvidita

Tato likvidita se snazi vyloucit nejméné likvidni ¢ast obéznych aktiv z ukazatele bézné
likvidity. Touto ¢asti jsou zasoby. Priimérna strategie urcuje hodnoty v rozmezi 1,1 - 1,5

(4).

) Obézna aktiva — Zasoby
Pohotova likvidita = .

2.6
Kratkodobé zavazky (2.6)
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Okamzita likvidita

Do této likvidity vstupuji pouze ty nejlikvidnéjsi polozky z rozvahy. To jsou hlavné
penize v pokladn€ nebo na bézném uctu. Pro tuto likviditu plati doporu¢ovana hodnota

v rozmezi 0,2 - 0,5 (7).

e ey Financ¢ni majetek
Okamzita likvidita =

. 2.7
Kratkodobé zavazky @7)

2.4.3 Ukazatele aktivity

Tyto ukazatele méfi, jak podnik hospodaii se svymi aktivy. Pokud jich ma vice, nez je
ucelné, tak podniku vznikaji nadbyte¢né naklady a tim se zmenSuje zisk. AvSak pokud
jich mé& nedostatek, tak se musi vzdat potencionalné vyhodnych pfiileZitosti a tim

ptichazi o vynosy (9).
Tyto ukazatele se vyjadiuji ve dvou variantach:
e poctem obratii - informuje o poctu obratek za urc¢ité obdobi (nejcastéji rok),
e dobou obratu - ur¢uje primérnou dobu trvani jedné obratky majetku (8).
Doba obratu zasob (DOZ)
Tento ukazatel nam fika primérny pocet dni, po ktery jsou zasoby vazany v podniku az

do faze jejich prodeje nebo jejich spotieby. Pokud mé doba obratu zasob snizujici se

tendenci, pak je situace dobra (8).

DOz = == (2.8)
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Doba obratu pohledavek (DOP)

Je to doba, kterd udava pocet dnii, kdy musi firma ¢ekat na zaplaceni jiz provedenych

sluzeb nebo prodanych vyrobki (8).

Pohledavky
Trzby (2.9)
360

DOP =

Doba obratu zavazki (DOZAYV)
Udava, jak dlouho firmé¢ trva, nez splni svoje zavazky (8).

Zavazky
Triby (2.10)
360

DOZAV =

2.4.4 Ukazatele zadluzenosti

Udavaji vztah mezi vlastnimi a cizimi zdroji financovani firmy. Urcuji rozsah, v jakém
firma pouziva k financovani cizi kapital. Rlst zadluZenosti mize pfispét k celkové
rentabilité¢ a tim k vy$$i trzni hodnoté podniku, ale zaroven zvySuje riziko finan¢ni

nestability (9).

Celkova zadluzenost

Obecné plati, Ze ¢im je hodnota tohoto ukazatele vyssi, tim vyssi je 1 riziko pro véfitele.
Pti hodnoté zadluzenosti, ktera je vyssi nez 60% mutze firma oCekavat problémy pfi

poskytovani uvért (7).

Cizi zdroje
Celkova zadluzenost = - ], . (2.11)
Celkova aktiva
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2.5 Analyza soustav ukazatela

Protoze nekteré z ukazateli financni analyzy mohou hodnotit podnik pozitivné a jiné
zase negativné, tak vznikly modely, které prostfednictvim jednoho ¢isla tzv. souhrnného
indexu, stanovi finan¢ni charakter podniku a dokazou vyjadfit jeho ekonomickou situaci

a také vykonnost. Tyto modely miZzeme rozd¢€lit do dvou skupin:

e Bonitni modely - tyto modely urcuji miru kvality firmy podle jeji vykonnosti.
e Bankrotni modely - jsou urCeny hlavné pro vétitele, které zajima jak je podnik

schopen dostat svym zavazkiim (8).

2.5.1 Altmanuv index finan¢niho zdravi

wZamerem puvodniho Altmanova modelu bylo zjistit, jak by bylo mozné odlisit velmi
Jjednoduse firmy bankrotujici od téch, u nichz je pravdépodobnost bankrotu minimalni.
Altman pouzil k predpovédi podnikatelského rizika diskriminacni metodu, coz je prima
statisticka metoda spocivajici v trideni pozorovanych objektii do dvou nebo vice

definovanych skupin podle urcitych charakteristik." (7, s. 73)

7 =0,717 X; + 0,847 X + 3,107 X; + 0,420 X, + 0,998 X; , @12)
kde:
- Cisty pracovni kapltal' (2.13)
Aktiva
= Nerozdéleny le.k minulych let’ (2.14)
Aktiva
_ EBIT (2.15)
37 Aktiva’ |
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_ Vlastni kapital

X, = 2.16
* Cizi zdroje (2.16)
Triby
= . 2.17
>~ Aktiva @17)

Pokud se podnik nachazi v rozmezi Z > 2,9 tak je finan¢né zdravy a v dohledné dob¢
mu nehrozi bankrot. Pokud je Z skoére v rozmezi 1,23 < Z < 2,89, pak je v pasmu tzv.
Sedé zony a o jeho zdravi nelze jednoznaéné rozhodnout. A nakonec, je-li v rozmezi Z <

1,22, pak firma neni zdrava a je znan¢ ohroZena bankrotem (8).

2.5.2 Index divéryhodnosti - INO5

Tento model byl zpracovan manzely Neumaierovymi. Byl zkonstruovan s ohledem na

Ceské firmy a zohlediiuje 1 vlastnika spolecnosti (8).

Model je vyjadieny rovnici, ve které jsou zafazeny ukazatele zadluzenost, rentability,
aktivity a likvidity. Pro kazdy ukazatel je pfifazena vaha, ktera je vaZzenym pramérem
hodnot tohoto ukazatele z odvétvi. To znamend, Ze model pfihlizi ke specifikaci

jednotlivych odvétvi (7).

INO5 = 0,13 X; + 0,04 X, + 3,97 X3 + 0,21 X, + 0,09 Xs , (2.18)
kde:
_ Aktiva (2.19)
Y™ Cizi zdroje’ '
¥, = EBIT 220
2™ Nakladové Groky’ (2.20)
EBIT
= 2.21
37 Aktiva’ (22D
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Vynosy
= =, (2.22)
Aktiva
_ Ob.aktiva
~ Kratk. zavazky

. (2.23)

Z vypoctenych hodnot je mozné s velkou pravdépodobnosti ur¢it budouci vyvoj

spolecnosti. Pokud hodnoty vyjdou:

INO5<0,9 Je 86 % pravdépodobnost, ze podnik spéje k bankrotu.

0,9<INO05<1,6 Podnik spada do Sedé zony a nelze s urcitosti rozhodnout.

INO5>1,6 Je zde 67 % pravdépodobnost, Ze podnik tvoii hodnotu pro své
vlastniky (8).

2.6 Teorie ¢asovych rad

2.6.1 Definice zakladnich pojmu

Statisticka data, popisujici ekonomické a spolecenské jevy v Case, zapisujeme pomoci
tzv. casovych rad. Zéapis téchto jevii pomoci ¢asovych fad umoZznuje provadet nejen
kvantitativni analyzu zakonitosti v jejich dosavadnim pribéhu, ale dava zaroven

moznost prognézovat jejich vyvoj (6).

S chronologicky uspofadanymi daty se pravidelné setkdvame v nejriznéjsich oblastech
zivota. Bézné s nimi pracuje fyzika ¢i seismologie. Miuzeme sem zatadit i sledovani
naSeho EKG, protoZe i to je v podstaté casovou fadou. Také v ekonomii se ¢asové fady
uplatiiuji stale vice, at’ uz se jednd o mikroekonomické, makroekonomické ukazatele
(inflace, nezaméstnanost apod.) nebo nékteré dil¢i udaje (penézni zasoby, ceny akcii aj.)

(3).

Casovou fadou rozumime posloupnost vécné a prostorové srovnatelnych pozorovani

(dat), ktera jsou jednozna¢né uspotfddana a to z hlediska ¢asu od minulosti do
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pritomnosti. Analyza ¢asovych fad je soubor metod, kdy tyto metody slouzi k popisu

Casovych fad (také i k mozné progndze budouciho chovani) (3).

Pro upfesnéni je tieba pfipomenout, ze chovani statistické Casové fady je zatizeno
nejistotou, na rozdil od fady deterministické. Casova fada se také chape jako konkrétni

realizace nahodného procesu (1).

2.6.2 Rozdéleni ¢asovych rad

Casové fady ekonomickych ukazatelt mizeme urditym zptsobem ¢lenit. Jde hlavné o
vyjadfeni rozdili v obsahu sledovanych ukazatelti, které jsou obvykle provazeny i
specifickymi statistickymi vlastnostmi. Je pak nutné volit diferencované i1 prostiedky
analyzy, kterd slouzi k porozuméni mechanismu. Zakladni druhy ekonomickych

ukazatelli rozliSujeme na:

e podle rozhodného ¢asového hlediska na Casové fady intervalové (3), kdy tyto
ukazatele charakterizuji kolik jevl, véci apod. vzniklo v uréitém casovém
intervalu (6) a na Casové tady okamzikové (3), tento ukazatel je definovan v
Case spojité, a proto jej nelze sledovat jinak neZ v posloupnosti ekvidistantnich
rozhodnych okamziku (5),

e podle periodicity, s jakou udaje v fadach sledujeme, na ¢asové tady rocni a na
Casové tady krdtkodobé, zde jsou data zaznamendvana ctvrtletné, pololetné,
meésicné aj. periodiky,

e podle druhu sledovanych ukazateld na ¢asové tady primarnich ukazateli a na
Casove tady sekunddrnich ukazatel,

e podle zpisobu vyjadieni udaji na Casové tady neutrdlnich ukazateli a na

Casové fady penéznich ukazatelt (3).

Hlavnim rozdilem mezi intervalovou a okamzikovou fadou je to, Ze udaje z
intervalovych ¢asovych fad jdou scitat a tim mizeme vytvofit souCty za vice obdobi.
AvSak scitani okamZikovych casovych fad nema zadnou reédlnou interpretaci. Diky

rozdilnym vlastnostem téchto dvou ¢asovych tfad je nutné pocitat zejména pii jejich
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zpracovani a rozboru. Pfi zpracovani intervalovych ¢asovych fad je nutné ptihlédnou,
zda-1i je délka sledovanych Casovych intervald, v nichz se hodnoty Casové fady méfi,
stejnd nebo rozdilna. Protoze kdyz je délka intervalii rozdilna, tak ovliviiuje hodnoty
ukazatelll intervalovych ¢asovych fad a tim se zkresluje jejich vyvoj (napf. jelikoz maji
mésice rozdilnou délku, tak pfi zpracovani ekonomickych vysledkii podniku musi byt k
tomuto faktu pfihlédnuto). Proto je nutné dbat na srovnatelnost tdaji z hlediska

rozhodné doby (6).

2.6.3 Grafické znazornéni ¢asovych rad

Casovou fadu muzeme i graficky znazornit, z ¢ehoz pak usuzujeme, jaky je, a hlavné
jaky bude, jeji dalsi vyvoj. Je nutné rozlisit, o jaky typ ¢asové fady se jedna, protoze pro
intervalovou a okamzikovou casovou fadu se pouzivd rozdilny zplsob grafického

znazornéni (6).

Intervalové Casové fady lze graficky znazornit:

o sloupkovymi grafy, které jsou znazornény obdélniky, jejichz zakladny jsou rovny
délkam intervald a vysky jsou rovny hodnotdm casové fady v piisluSném
intervalu,

o hillkovymi grafy, kde jednotlivé hodnoty Casové fady se vynaseji ve stfedech
ptislusnych intervali jako uisecky,

e spojnicovymi grafy, kde jednotlivé hodnoty casové fady jsou ve stfedech

intervalll jako body, které jsou spojeny useckami.

Okamzikové ¢asové fady se znazornuji vyhradné spojnicovymi grafy (6).

2.6.4 Charakteristiky ¢asovych rad

V tomto bod¢ budou popsany nékteré charakteristiky ¢asovych fad, které nam umozni

ziskat informace o ¢asovych fadach.
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Budeme uvazovat casovou fadu okamzikovou resp. intervalovou, jejiz hodnoty v
Casovych okamzicich resp. intervalech t;, kde i = 1 2,..., n, oznac¢ime y;. Pfedpokladame,
ze tyto hodnoty jsou kladné. Dale ptedpokladame, ze intervaly mezi sousednimi

Casovymi resp. stiedy ¢asovych intervall jsou stejné dlouhé (6).

Prumer intervalové casoveé rady, oznaCeny y, se pocita jako aritmeticky pramér hodnot

casové fady v jednotlivych intervalech. Je dan vzorcem:

n
1

i=1

Primer okamzité casove rady se nazyva chronologickym primérem a je rovnéz oznacen
y. V pripad¢, kdy vzdalenosti mezi jednotlivymi ¢asovymi okamziky ti,t; . t,, v nichz
jsou hodnoty této casové tady zadany, jsou stejné dlouhé, se nazyva nevazenym

chronologickym primérem a je dan vzorcem (6):

n—1
1
5= [&+Zyi+y—” . (2.25)

2.6.5 Charakteristiky vyvoje ¢asovych rad

Nejjednodussi charakteristikou popisu vyvoje cCasové fady jsou prvni diference
(absolutni pfirastky), oznacené 1di(y), které vypolteme jako rozdil dvou po sobé

jdoucich hodnot ¢asové fady, tj.:

1dl(_V) =Y —Vi-1, kdei = 2, 3,..., n. (226)

Prvni diference ukazuje ptirastek hodnoty Casové fady, tedy jak se zmeénila hodnota
Casové fady oproti urCitému obdobi, které¢ bezprosttedné predchazelo. Pokud zjistime,
ze prvni diference kolisaji kolem konstanty, mizeme fici, ze analyzované casova fada

ma linearni trend. To znamena, Ze jeji vyvoj lze popsat ptimkou (6).
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Z prvnich diferenci jsme schopni ur¢it primér prvnich diferenci, ktery oznacujeme

1d(y), ktery vyjadiuje, o kolik se primérné zménila hodnota ¢asové fady za jednotkovy

Casovy interval. Spocitame jej pomoci vzorce (6):

n
1 Vo~ W1
d(y) = —Z d. == . 2.27
14 —" 14,(¥) —" (2.27)
i=2
Dalsi charakteristikou, kterou mizeme spocitat je rychlost ristu nebo rychlost poklesu
hodnot Casové fady, ktera je charakterizovana tzv. koeficienty ristu. Tyto koeficienty
oznacujeme k;(y). Mlizeme je spocitat jako pomér dvou po sobé jdoucich hodnot
¢asové fady pomoci vzorce (6):
Vi .
ki) =-"=.i=2,3,...n. (2.28)
i—-1
Koeficient rustu vyjadiuje, kolikrat se zvysila hodnota ¢asové fady v urcitém okamziku
resp. obdobi oproti ur¢itému okamziku resp. obdobi bezprostfedné piedchazejicimu.
Pokud koeficienty riistu ¢asové fady kolem konstanty kolisaji, mizeme odtud usuzovat,

ze trend ve vyvoji asové fady l1ze vystihnout exponencialni funkci.
Z koeficientu rustu urCujeme prumeérny koeficient ristu, oznaceny k(y). Tento

koeficient vyjadiuje primérnou zménu koeficientl ristu za jednotkovy Casovy intertval.

Pocitame jej jako geometricky primér pomoci vzorce (6):

(2.29)

2.6.6 Dekompozice ¢asovych Fad
Hodnoty ¢asové tady vychdzi z dekompozice fady na ¢tyii slozky casového pohybu.

Prvni tii pak tvofi systematickou ¢ast pribéhu €asové fady. SoubéZznd existence vSech

Ctyt forem neni nutnd a je podminéna vécnym charakterem zkoumaného ukazatele.
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Pokud bereme v potaz tzv. aditivni dekompozici, 1ze hodnoty y; Casové tady vyjadrit

jako soucet (3):

Vi :Ti+Ci+Si+€i,kdEi: 1,2,...,n, (230)

kde jednotlivé s¢itance vyjadiuji:
e T; - hodnotu trendové slozky,
e (; - hodnotu sezonni slozky,
e §; - hodnotu cyklické slozky,

e ¢; - hodnotu ndhodné slozky.

Casovou fadu si miizeme predstavit jako trend, na ktery jsou "nabaleny" ostatni slozky.
Rozklad, tzv. dekompozice casové tfady na tyto slozky je motivovan tim, Ze v
jednotlivych slozkach se jednoduSeji podafi urcit zékonitosti v chovani fady nez v
puvodni nerozlozené fadé. U nékterych casovych fad muizou v jejich dekompozici

nékteré slozky chybét (6).

Trendem se rozumi obecna tendence dlouhodobého vyvoje sledovaného ukazatele v
case. Je dusledkem pusobeni sil, které systematicky plisobi ve stejném sméru. Trend
muze byt bud’ klesajici nebo rostouci. Pokud je ukazatel v prib&hu sledovaného obdobi
beze zmény nebo kolem dané urovné jen mirné kolisa, pak mluvime o ¢asové fad¢ bez

trendu (2).

Sezoénni slozka popisuje periodické zmény v casové fadé. Ty se odehravaji béhem roku
a kazdy rok se opakuji. Tyto zmény mohou byt zplisobeny napiiklad zménou ro¢niho

obdobi nebo lidskymi zvyky (6).
Cyklickou sloZkou se rozumi délka jednotlivych cykll €asové tady. Napiiklad mezi

dvéma sousednimi hornimi nebo dolnimi body zvraty, ale také intenzitou jednotlivych

fazi cyklického pritb&hu (6).
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Rezidudlni slozka je tvofena ndhodnymi fluktuacemi v pribcéhu casové tady, které
nemaji systematicky charakter. Tato slozka zbyva v Casové fadé po odstranéni trendu,

sezonni a cyklicke slozky (6).

»Vyrovnani casovych rad spociva v tom, Ze se napozorované hodnoty casové rady
(oznacime y) nahradi hodnotami teoretickymi (oznacime Y), které jsou ocistény od

periodického ¢i nahodilého kolisani." (2, S. 58)

2.7 Teorie regresni analyzy

2.7.1 Definice zakladnich pojmi

., Regresni analyzou se rozumi analyza volnych zavislosti velicin ¢i kvantitativnich
znakii provadeénou specifickymi statistickymi metodami. Analyza se opira o empirické
udaje, jimiz jsou v tomto pripadé hodnoty dvou ¢i vice znakii, zjistéené u n statistickych

jednotek. (2, s. 60)

V ekonomice a ptirodnich védach se pracuje s proménnymi, kdy mezi nezavisle
proménnou, oznacenou X a zavisle proménnou, oznacenou y, kterou métime, existuje
néjaka zavislost. Ta je bud’'to vyjadiena funk¢énim predpisem y = ¢(x), kde ale funkci
¢(x) nezndme nebo tuto zavislost nelze funkci vyjadfit. Pouze vime, Ze pii urcité

nezavislé hodnoté x dostaneme jednu hodnotu zavislé proménné y (6).

Piisobenim neuvazovanych €initelt a riznych ndhodnych vlivt, které miizeme nazyvat
Lsum “ | nedostaneme pii opakovaném pozorovani proménné x stejnou hodnotu
promé&nné y, ale obecné jinou hodnotu. Pokud bychom toto pozorovani opakovali, pak
dostaneme rizné hodnoty proménné y. Tedy proménnd y se chova, jako nahodna

veli€ina, kterou oznacime Y (6).

Sum je tedy nahodna velicina, kterd ovliviiuje zavislost mezi x a y. Ndhodnou veli¢inu

pak ozna¢ime jako e. Pfedpokladdejme, Ze stfedni hodnota ndhodné veli¢iny je nula, tj.
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E(e) = 0, coz znaci, Ze pti méfeni se nevyskytuji chyby a odchylky od skute¢né hodnoty

(6).

2.7.2 Volba regresni funkce

Regresni analyza ma za kol posoudit, jestli je regresni funkce, kterou jsme zvolili pro
vyrovnani zadanych dat vhodna. ReSeni spo¢iva v tom, jak t&sné zvolena regresni
funkce k datim pfiléhd a jak dobte vystihuje funkéni zavislost mezi zavisle a nezavisle
proménnou (6).

Jestlize pro vyrovnani pouzijeme vice regresnich funkei, potom pro posouzeni nejlepsi z
nich pouzijeme rezidualni soucet Ctvercd, pficemz funkce, ktera ptiléha nejlépe, vede k

nejmensi jeho hodnoté (6).

K posouzeni vhodnosti zvolené regresni funkce je vSak vhodnéjsi pouzit tzv. index

determinace, ktery oznacujeme I? a je vyjadien vzorcem:

> = ;’—’7 nebo I = 1 —Sz—_ﬁ : (2.31)
y y

Protoze index determinace je zaveden jako podil rozptylu vyrovnanych hodnot a
rozptylu empirickych hodnot, pak ze vzorce Sz =S, —S,_5 dostaneme po Gpravé
vzorec (1.37) (6).

Kde:

e S

y se rovnad priméru ze soutu kvadrii odchylek zadanych hodnot od jejich

primé&ru a nazyvame jej rozptylem empirickych hodnot.
® S5 se rovna priméru ze souCtu kvadri odchylek vyrovnanych hodnot od

praméru zadanych hodnot a nazyvame jej rozptylem vyrovnanych hodnot.

e S

y—7 S€ rovnd priméru ze souctu kvadri odchylek zadanych hodnot od

vyrovnanych a nazyvame jej rezidudalnim rozptylem (6).
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2.7.3 Regresni primka

Nejcastéji pouzivanym a nejjednodussim typem regresni funkce je pfimkova regrese,

ktera se vypocte (4):

E(Y|x) =n(x) = B1 + Box. (2.32)

Néhodnou veli¢inu Yj, kterd pfislusi nastavené hodnoté proménné x;, lze vyjadrit jako

soucet funkce n(x) a Sumu e; pro Groven X; (6):
Yi=n(x)+e = pr+Px+e. (2.33)

Nejprve musime stanovit odhady koeficientli B; a B, regresni ptimky pro zadané dvojice
(Xi, Vi), které oznaCime by a b,. Pro uréeni téchto koeficientd pouZzijeme metodu
nejmensich ctvercu. Tato metoda spociva v tom, Ze nejlepsi jsou ty koeficienty by a by,

které minimalizuji funkci S (b1, b2), kterou vyjadiime (6):

n
S(by,by) = ) (i = by — byx)® (239)
i=1

Hledané odhady by a by koeficientli B; a B, regresni ptimky pro zadané hodnoty (xi, Vi)
ur¢ime tak, Ze vypocteme prvni parcialni derivaci funkce S (b1, by), kterou polozime
rovnu nule. Po jeji upraveé dostaneme tzv. soustavu normdalnich rovnic, kterou vyjadiime

jako (6):

n n
n b + le--bz = Zyi,
i=1 i=1
n L (2.35)

n
in'br" inz'bz = inyi»
i=1

i=1 i=1

z této rovnice vypocéteme koeficienty by a by a to bud’ vybérem nékteré z metod pro

vypocet soustavy dvou linearnich rovnic a dvou nezndmych nebo pomoci vzorct (6):
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n n
b, = Z X;V; — nf?/z x? — nx?, b, =y — b,x, (2.36)

i=1

kde x a ¥ jsou vybérové praméry a plati pro né:

X =

Sk
Sk

Xi, ¥ = Yi- (2.37)

n n
i=1 i=1
Odhad regresni ptimky, ktery ozna¢ujeme jako 7(x), miZeme spocitat jako (6):

ﬁ(X) = bl + bzx. (238)

2.7.4 Dalsi funkce linearni v parametrech

Samoziejmé kromé& regresni piimky existuji jesté dalsi druhy regresnich funkci. Jsou to
napiiklad linedrni regresni funkce.

Mezi linearni regresni funkce z hlediska parametrit fadime:

e parabola:
y =n(x) = By + Box + f3x?, (2.39)

e hyperbola:
y=nx) =B+ px7", (2.40)

e logaritmicka funkce:

y =n(x) = f; + Blnx. (2.41)

Odhady parametri téchto funkci pocitame vzdy pomoci vhodné transformace a
zpétného dosazeni do ptedpisu funkce. Tyto vypocCty jsou ovSem casto zdlouhavé a
naro¢né, proto se vyuziva specialnich statistickych programti ¢i tabulkovych procesora

(napt. MS Excel) (1).
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2.7.5 Nelinearni regresni modely

V tomto oddile se budeme zabyvat regresnimi modely, u kterych zvolend regresni
funkce nesplituje predpoklad, Ze zvolena regresni funkce byla vyjadiena linedrni
kombinaci regresnich koeficientl a zndmych funkei. Jako ptiklad téchto funkci mizeme

uvést naptiklad (6):

n(x) = Bl n(x) = Bxf2, n(x) = B+ B,efs*. (2.42)

2.7.5.1 Linearizovatelné funkce

Nelinearni regresni funkce n(X, B) je linearizovatelnd, pokud vhodnou transformaci
dostaneme funkci, ktera na svych regresnich koeficientech zavisi linearné. Pokud
chceme urcit regresni koeficienty a dal§i charakteristiky této linearizované funkce,
musime pouzit bud’ regresni pifimku nebo klasicky linearni model. Pokud provedeme
zpétnou transformaci, pak z vysledki dostaneme odhady koeficienti a dalSich

charakteristik pro nelinearni model (6).

2.7.5.2 Specialni nelinearizovatelné funkce
Tyto funkce, které popisuji ekonomické déje, jsou pouzivany hlavné v ¢asovych fadach.

Nazyvame je modifikovany exponencialni trend, logisticky trend a Gompertzova kiivka

(6).
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3 ANALYZA SOUCASNE SITUACE

3.1 Predstaveni spolecnosti

3.1.1 Zakladni data o spole¢nosti

Nazev: Kazeto, spol. s r.o.

Sidlo: Pterov, Husova 19, PSC 750 02
Pravni forma: Spolecnost s ru¢enim omezenym
1CO: 484 00 840

Pocdet zaméstnanci: 87 za rok 2012
Zakladni kapital: 21 266 000,00 K¢
Web: www.kazeto.cz (17)

Obr. 1: Logo Kazeto, spol. s r.o0. (Zdroj: 15)

Tato spole&nost byla zapsana 3. Unora 1993 dle danych ustanoveni Obchodniho
zakoniku. Spole€nost je vedend u Krajského soudu v Ostravé v obchodnim rejstiiku

v oddilu C, ¢. vlozky 10598 (17).

Spolecnost vlastni Ctyfi spolumajitelé, kdy kazdy z nich m4d moZnost jednat jménem
spolecnosti samostatn€. Statutdrnim organem a zaroven jednatelem je pan Ing. Libor
Budik, kterému nalezi 29,92 % podil ve firm¢. Dal§im vyznamnym spolecnikem byl
pan Karel Zejda, (jehoz otec tuto spole¢nost zalozil). BohuZel pan Zejda zemfel v roce
2008 a v soucasné dob¢ probiha dédické tizeni. Pan Zejda vlastnil 50 % podil ve firm¢.
Dalsimi dvéma spolec¢nicemi jsou pani Kvétoslava Budikova a RNDr. Marie Budikova,

které vlastni zbylych 20,08 % ve spole¢nosti (17).
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3.1.2 Historie podniku

KAZETO bylo zalozeno roku 1925 panem Karlem Zejdou (odtud také pochdzi nazev
firmy: KArel ZEjda TOvéarna). Od roku 1926 bylo Kazeto chranéno ochrannou znackou
KAZETO a spolecnost se soustiedila na vyrobu kufri a cestovnich zavazadel z kozenky
a textilnich materialt. Karel Zejda se piivodné zabyval vyrobou svrska pro boty. Do
Ptrerova se prestehoval z Olomouce kolem roku 1919 a ptevzal od J. Navratila
krachujici firmu. Dilna byla vybavena velmi kvalitnimi stroji, a tak v roce 1925 zalozil
firmu zabyvajici se vyrobou kozeného zbozi. Zacal také vyrabét kloboukové krabice,
cestovni kufry, penézenky a damské kabelky. V roce 1929 zakoupil ¢ast cukrovaru a
postavil zde novou moderni tovarnu. V roce 1931 rozsitil vyrobu umélé kiize a nasledné
vroce 1934 vyrobu kovového kovani na kufry a lepenky. Nésledovala vyroba pro
armadu jako namotnické kufry a pouzdra na dalekohledy. Vyroba byla v té dobé velice

dobfe organizovana a zacinala se priblizovat pasové vyrob¢.

Avsak v roce 1948 byla firma znarodnéna. Vyroba byla sice zachovéana a dale zeSifena,
avSak nazev spolecnosti se zménil na KAZETO, narodni podnik. V 60. letech zacala
spolecnosti vyrabét kufry z plastickych kazi. Na zikladé vysoké poptavky po
produktech spole¢nosti byla postavena nova hala na vyrobu lepenky a v roce 1972 byl

V této hale zahéjen provoz.

KAZETO bylo v provozu az do roku 1989, kdy byly vytvofeny podminky pro restituci a
majetek byl navracen jejich piivodnim majitelim. Restituce byla ukoncena az roku 1997
zalozenim spolecnosti KAZETO, spol. s r.0.. Zalozena spole¢nost navazala na tradici
zakladatele a jeji produkce je zaméfena na vyrobu lepenkovych vyrobkil. Vyrobené
zbozi je expedovano jak na domaci trh, tak i na trhy zahrani¢ni. Z divodu velké
konkurence v oblasti cestovnich zavazadel se spoleCnost vice zaméfila na vyrobu
lepenkového zbozi. Majitelim se podatilo ziskat nové obchodni partnery v zahranici.

Spole¢nost patii mezi nejveétsi dodavatele firmy IKEA po celém svété (15).
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Obr. 2: Kazeto sortiment (Zdroj: 16)

3.1.3 Predmét podnikani (vyrobni program)

V soucasné dob& se spolecnost Kazeto specializuje pfedev§im na vyrobu produkti
z lepenky a to v nasledujicich oblastech — interiérové doplniky, détské kufry, nytované
kufry a kloboukovky. Rad bych zde uvedl, ze spole¢nost vlastni licenci na moznost
pouzivani obrazku krtecka.

Piehled vyrobkii:

Interiérové dopliky

=

Obr. 3: Sortiment (Zdroj: 16)
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Détské kufry

Obr. 4: Sortiment (Zdroj: 16)

Nytované kufry

Obr. 5: Sortiment (Zdroj: 16)

Kloboukovky

Obr. 6: Sortiment (Zdroj: 16)
Produkty je moZzné vyrabét v mnoha barevnych odstinech s doplitkky rliznych barev a
provedeni (kovani, textilni dopliikky apod.). Spole¢nost také neustale sleduje vyvoj na

trzich a snazi se prizpisobit pfanim a pozadavkim zakaznika a to jak v oblasti

designové, tak i sortimentové (15).

3.1.4 Organizacni struktura

Spolecnost prosla v poslednich letech vyraznou redukci zaméstnanct (rok 2007 = 1030

zam&stnanci a 2012 = 89 zaméstnancl). Coz znamenalo i zmény v organizacni
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struktufe. K letoSnimu roku vypadd organizacni struktura nasledovn€. Spolecnost je
rozdélena do Sesti utvart, kde kazdy z nich ma pfesné vymezenou cCinnost. Vedeni
spolecnosti ma feditele spolecnosti, pod kterym je vykonny feditel. Dale jsou vedouci
zamestnanci jednotlivych tUtvart,, ktefi jsou podiizeni vykonnému fediteli a jsou

zodpovédni za své Utvary (15).

KAZETO spol. s.r.o.
Organizacni struktura platnd od 1. 3. 2012

UTVAR 100
Jednatel
feditel

spolecnosti

Ing. Budik

Vykonny

Dostél

3tab feditele

HS$ 110
administrace
Juréikové
UTVAR 200 UTVAR 300 UTVAR 400 UTVAR 500 UTVAR 600
Obchod Nakup Vyroba Sprava Ekonomika
ved.obchodu ved.ndkupu ved.vyroby ved.spravy ved.ekgnomiky
Bure$ Krmentikova Studnitkové Schejbal Munikové
prodej nakup Vyroba Udriba Uétarna
HS 210 HS310 HS 410 HS 510 HS 610
sklady
1152,1153,1161,
expedice sklad pFijmu lakovna 1112
HS 220 1581-1584 HS 420
—— sklad spotFebni
° f&,ixlpsc";c 111,115,116,
g 1119,1121,1591 polepovéni
HS 430
modeldrna
Host sitotisk
HS 440
prodejna
Hs240 manipulace
sklad prodejna Hs 450
0814
konfekce
HS 460

Obr. 7: Organizac¢ni struktura (Zdroj: 10)

3.1.5 Vyvoj poftu zaméstnanci

Zde bych rad uvedl, jak se béhem deseti let ve spolecnosti ménil pocet zaméstnancii.

Prudky narist na pielomu stoleti byl zapfiCinén vstupem velkého odbératele do
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spole¢nosti. Tento narast vyvrcholil v roce 2003, kdy spolecnost investovala do novych
technologii a uz nebylo potieba dale piijimat desitky lidi. Nicméné v roce 2008 tento
odbératel postupné snizoval svoje pohledavky vii¢i spolecnosti, az odeSel Gplné, coz se

projevilo hlavné v letosnim roce, kdy ma spolecnost 89 zaméstnancii (15).

\'4 A4 o
Pocet zamestnancu
1500
1000 -
=== Polet zaméstnancl
500 \
0 T T T T T T T T T T 1
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Graf 1: Poc¢et zamé&stnanct (Zdroj: 15)

3.1.6 Vyvoj trzeb

V oblasti trzeb je na tom spole¢nost podobné¢ jako u vyvoje zaméstnancti. Tedy v roce

2008 opustil strategicky odbératel spolecnost a to se vyrazné projevilo na vyvoji trzeb.

Obrat (mil.CZK)

1000
800
600 /_’__'——‘/\
400 '_V,—/ #=Obrat (mil.CZK)
200

O T T T T T T T T T T 1
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Graf 2: Obrat (Zdroj: 15)
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3.2 Staticka analyza vybranych ukazateli

3.2.1 Uvod statické analyzy

V této Casti prace bude provedena finan¢ni analyza vybranych ekonomickych ukazatel
a to za pomoci Casovych tad. Dale budou hodnoty jednotlivych ukazatelli vyrovnany
pomoci regresni analyzy. V tomto pfipadé bude vypocitan index determinace, aby byla
ovéfena spravnost zvolené funkce pro vyrovnani ¢asové fady. Pocitany bylo nékolik
regresnich funkci, ale byla uvedena pouze ta, ktera byla nejlépe vystihujici. Jako

posledni krok bude vyslovena prognéza pro jednotlivé ukazatele v letech 2011 a 2012.

Pro statistickou analyzu vybranych ukazateli mi byly spole¢nosti Kazeto, spol. s r.0.
poskytnuty Gcetni vykazy, konkrétn€ rozvaha v plném rozsahu a vykaz zisku a ztraty v
letech 2003 az 2010. Bohuzel v soucasné dob& spoleCnost jesté nema provedenu
uzavérku pro rok 2011. Vzhledem k tomuto faktu se mohou prognézy pro rok 2012 lisit
od skute¢nosti. Nicméné vyhodou bude moznost posléze ovéfit a porovnat progndzy

provedené pro rok 2012.

V roce 2008 a nasledujicich letech (az 2012) doSlo k postupné ztraté strategického
partnera. To mélo vyrazny vliv na prib¢h nékterych ukazatel. Podstatnym faktorem je
také, Ze spole¢nost byla na tomto partnerovi viceméné zavisla a to az z 90% svych

celkovych trzeb.
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3.2.2 Analyza Trzeb

Pro statistickou analyzu jsem si vybral trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb a

trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu. Hodnoty trzeb v letech 2003 - 2010

tvoii intervalovou ¢asovou fadu:

Tab. 1: Trzby (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok 2004 | 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Trzby (tis.

Ke) 485046 | 674785 | 677571 | 627334 | 713542 | 733144 | 389707 | 270233

¢

Charakteristika ¢asové rady

Pro popis vyvoje této Casové fady vypocéteme prvni diference a koeficienty riistu:

Tab. 2: Trzby - vyvoj (Zdroj: Vlastni zpracovani)

rok Trizby (tis. K&) | prvni diference koeficient ristu

Xi Yi 1di (y) = VYi-Yi-1 ki (y) = yi/ yi1
1 485046 - -

2 674785 189739 1,391

3 677571 2786 1,004

4 627334 -50237 0,926

5 713542 86208 1,137

6 733144 19602 1,027

7 389707 -343437 0,532

8 270233 -119474 0,693

Primérnd hodnota trZzeb vypoctend podle vzorce (1.30) dosdhla ve sledovaném obdobi

hodnoty 571 420 tis. K¢.
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Popis trendu pomoci regresni analyzy:

V tomto piipadé bych rad porovnal vyrovnani pomoci regresni piimky a pomoci
paraboly. V prvnim piipadé€ pouziji regresni pfimku y = n(X) = 1 + B2x. Regresni funkci
pfimkou vypo¢teme pomoci vzorcu (1.41) a (1.42) a dostaneme tvar:

y = 714786 — 31859x.

Trzby
800000
700000 WA__—‘\
> 500000 /
2
‘» 400000 ?
[J]
§ 300000 Y
_g 200000
S 100000
o
'g O T T T T T T T 1
2 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Rok
——Trzby trend

Graf 3: Trzby (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Pro ovéfeni spravnosti zvolené funkce vypocteme index determinace:
12 =0,99.

Pomoci regresni pfimky mizeme odhadnout vysi trzeb v roce 2011 a 2012:

y(2011) = 714786 — (31859 - 8) = 459 914 tis. K¢,
y(2012) = 714786 — (31859 - 9) = 428 055 tis. K¢.

Pokud se bude ¢asova fada vyvijet v nastoleném trendu, bude se vyse trzeb pohybovat v

roce 2011 na Grovni 459 914 tis. K& a v roce 2012 na Grovni 428 055 tis. K¢&.
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Popis trendu pomoci regresni analyzy:

V dalSim kroku se pokusim vyjadfit vyvoj trzeb pomoci paraboly. Ta by diky svému
tvaru méla mnohem vice zohlednit pokles trzeb, ktery nastal v roce 2008. Funkci pro
parabolu miZzeme vyjadiit jako y = n(X) = B + P2x + Psx? , vzorec (1.45). Pomoci
tohoto vzorce dostaneme nasledujici tvar regresni funkce:

y = 305403 + 213770x — 27292x2.

Trzby
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o
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Rok
—0=—Trzby trend

Graf 4: Trzby (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Pro ovéteni spravnosti zvolené funkce vypocteme index determinace:
12 = 0,94.
Odhady pro rok 2011 a 2012:

y(2011) = 305403 + (213770 -8) — (27292 - 64) = 268 875 tis. K¢,
y(2012) = 305403 + (213770-9) — (27292 -81) = 18 681 tis.K¢.

Odhad trzeb pomoci polynomické regrese pro rok 2011 je 268 875 tis. K¢ a pro rok
2012 je 18 681 tis. K¢&. Tato hodnota je vyrazné nizsi nez podle regresni piimky, protoze
parabola mnohem vice zohlednila klesajici tendenci trzeb a také ma parabola s

klesajicim x vétsi strmost.
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3.2.3 Niklady

Pro statistickou analyzu jsem zvolil celkové naklady za jednotlivé roky. Celkové

naklady v jednotlivych letech tvoii intervalovou ¢asovou fadu.

Tab. 3: Celkové naklady (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok 2003

2004

2005

2006

2007

2008

2009

2010

TC (tis. K¢) | 468549

654414

683275

637637

811027

763710

419834

271586

Charakteristiky ¢asové rady:

Tab. 4: Celkové naklady - vyvoj (Zdroj: Vlastni zpracovani)

rok TC (tis. K&) [ prvni diference koeficient ristu
Xi Yi 1di () =Vi-Yi-1 ki (y) = Vil yi1
1 468549 - -

2 654414 185865 1,397

3 683275 28861 1,044

4 637637 -45638 0,933

5 811027 173390 1,272

6 763710 -47317 0,942

7 419834 -343876 0,55

8 271586 -148248 0,647

Primérnd hodnota ukazatele Trzeb vypoctena podle vzorce (1.30) dosdhla ve

sledovaném obdobi hodnoty 588 754 tis. K¢.

Popis trendu pomoci regresni analyzy:

Vyvoj zde vyjadiim pomoci paraboly. Funkci pro parabolu vyjadiime jako y = n(X) = 1

+ Box + Bsx? , vzorec (1.45). Pomoci tohoto vzorce dostaneme nasledujici tvar regresni

funkce:

y =227422 + 260047x — 31721x2.
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Graf 5: Celkové naklady (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Pro ovéfeni spravnosti zvolené funkce vypoéteme index determinace:
12 =0,99.
Odhad pro rok 2011:

y(2011) = 227422 + (260047 - 8) — (31721 - 64) = 277 654 tis. K¢.
Odhad celkovych nakladi pro rok 2011 pomoci polynomické regrese je 277 654 tis. K¢.

V tomto piipadé neuvadime rok 2012, protoze jeho hodnota neodpovida standardiim a

bude dopocitana, az budou zndmy vysledky za rok 2011.

3.2.4 Ukazatele likvidity
Bézna likvidita

Pro statistickou analyzu jsem si vybral béznou likviditu. Vypocéteme ji pomoci vzorce

(1.7). Hodnoty bézné likvidity v jednotlivych letech tvoii intervalovou ¢asovou fadu.
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Tab. 5: Bézna likvidita (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok 2003 | 2004 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Bézna

1 1,324 | 1,951 | 1,711 | 1,53 | 3,251 | 4,452 | 3,114
likvidita

Charakteristiky ¢asové rady:

Tab. 6: BéZna likvidita - vyvoj (Zdroj: Vlastni zpracovani)

rok BéZna likvidita | prvni diference | koeficient ristu

Xi Yi wdi(y) =vi-vi-a | ki) =yilyia
1 1 - -

2 1,324 0,324 1,324

3 1,951 0,627 1,474

4 1,711 -0,24 0,877

5 1,53 -0,181 0,894

6 3,251 1,721 2,125

7 4,452 1,201 1,369

8 3,114 -1,338 0,699

1d(¥) =0,302, k(y) =1,252.

Hodnota bézné likvidity se ve sledovaném obdobi ménila mezirocné v pruméru o 0,302,

resp. 1,252- krat.

Priimérnéd hodnota ukazatele bézné likvidity vypoctena podle vzorce (1.30) dosahla ve

sledovaném obdobi hodnoty 2,292.

Popis trendu pomoci regresni analyzy:

Pro popis trendu pouzijeme funkci regresni ptimky, ktera ma rovnici y = n(x) = p1 + B2
x. Regresni funkci pfimkou vypoéteme pomoci vzorcu (1.41) a (1.42) a dostaneme tvar:
y=0,462 — 0,407x.
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Graf 6: Bézna likvidita (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Pro ovéreni spravnosti zvolené funkce vypocteme index determinace:
12 =0,6.
Odhad pro rok 2011 a 2012:

$(2011) = 0,462 + (0,407 - 8) = 3,718,
$(2012) = 0,462 + (0,407 - 9) = 4, 125.

Pokud se bude Casova fada vyvijet v soucasném trendu, pak hodnota bézné likvidity

bude v roce 2011 na urovni 3,718 a roce 2012 na urovni 4,125.

Okamzita likvidita
Pro statistickou analyzu jsem si vybral také okamzitou likviditu. Vpocteme ji podle
vzorce (1.9). Hodnoty okamzité likvidity v jednotlivych letech tvofi nasledujici casovou

fadu.
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Tab. 7: Okamzita likvidita (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010

Okamzita

-0,044 | 0,027 | 0,105 | 0,066 | 0,047 | 0,151 | 0,609 | 0,288
likvidita

Charakteristika ¢asové rady:

Tab. 8: Okamzita likvidita - vyvoj (Zdroj: Vlastni zpracovani)

rok Okamzita likvidita | prvni diference | koeficient riistu

Xi Yi i () =Yi-yioo | ki(y) = Vil ia
1 -0,044 - -

2 0,027 0,071 -0,614

3 0,105 0,078 3,889

4 0,066 -0,039 0,629

5 0,047 -0,019 0,712

6 0,151 0,104 3,213

7 0,609 0,458 4,033

8 0,288 -0,321 0,473

,d(y) =0,047, k(y)=1,762.

Hodnota okamzité likvidity se ve sledovaném obdobi ménila meziro¢né v priméru o

0,047, resp. 1,762- krat.

Primérna hodnota ukazatele okamzité likvidity vypoctena podle vzorce (1.30) dosahla

ve sledovaném obdobi hodnoty 0,156.

Popis trendu pomoci regresni analyzy:

Pro popis trendu pouzijeme funkci regresni pfimky, ktera ma rovnici y = n(X) = 1 + B2
X. Regresni funkci pfimkou vypoéteme pomoci vzorcu (1.41) a (1.42) a dostaneme tvar:
y=-0,131+ 0,064x.
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Graf 7: Okamzita likvidita (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Pro ovéfeni spravnosti zvolené funkce vypocteme index determinace:
12 =1,0.
Odhad pro rok 2011 a 2012:

$(2011) = —0,131 + (0,062 - 8) = 0,365,
$(2012) = —0,131 + (0,062 - 9) = 0,427.

Pokud se bude ¢asova fada vyvijet v soucasném trendu, pak hodnota okamzité likvidity

bude v roce 2011 na trovni 0,365 a v roce 2012 na urovni 0,427.

3.2.5 Ukazatelé rentability

Rentabilita trzeb
Pro statistickou analyzu jsem si vybral rentabilitu trzeb - ROS. Vypocéteme ji pomoci
vzorce (1.6). Hodnoty rentability trzeb v jednotlivych letech tvofi nasledujici ¢asovou

fadu.
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Tab. 9: Rentabilita trzeb (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok 2003

2004

2005 | 2006 | 2007

2008 | 2009

2010

ROS (%) | 3,042

4,016

4,734 | 3,486 | -4,672

4,264 | -5,766

-0,012

Charakteristika ¢asové rady:

Tab. 10: Rentabilita trzeb - vyvoj (Zdroj: Vlastni zpracovani)

rok ROS (%) prvni diference % | koeficient ristu
Xi Yi 1di () =Vi-Yi-1 ki () = Vil yi1
1 3,042 - -
2 4,016 0,974 1,32
3 4,734 0,718 1,179
4 3,486 -1,248 0,736
5 -4,672 -8,158 -1,34
6 4,264 8,936 -0,913
7 -5,766 -10,03 -1,352
8 -0,012 5,754 0,002

Ld(y) =-0,436 %, k(y) = -0,053.

Hodnota rentability trzeb se ve sledovaném obdobi ménila meziroéné v priméru o

0,436, resp. 0,053- krat.

Primérna hodnota ukazatele rentability trzeb vypoctena podle vzorce (1.30) dosahla ve

sledovaném obdobi hodnoty 1,137 %.

Popis trendu pomoci regresni analyzy:

V dalSim kroku se pokusim vyjadiit vyvoj ROS pomoci paraboly. Jelikoz zaporné

hodnoty u rentability trzeb nemaji vypovidaci hodnotu, proto ani nebyly pouzity pfi

vypoctu rovnice trendu. Funkci pro parabolu miizeme vyjadrit jako, y = n(X) = 1 + B2X

+ Bax? + Bax? , vzorec (1.45). Pomoci tohoto vzorce dostaneme nasledujici tvar regresni

funkce:

y=-1,641+6,327x — 1,895x% + 0, 140x3.

49




ROS

X A

I N A W

2003 2004 2005 2006 \ZOIM\ZOOQ ,,élo
V-\/

Hodnota ukazatele (%)
o & A N O N B O

Rok

—¢=Rentabilita trzeb (%) trend

Graf 8: Rentabilita trzeb (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Pro ovéreni spravnosti zvolené funkce vypocteme index determinace:
12 = 0,66.
Odhad pro rok 2011 a 2012:

$(2011) = —1,641 + (6,327 - 9) — (1,895 - 81) + (0,140 - 729) = 3,867%.

Pokud se bude ¢asova fada vyvijet v soucasném trendu, pak hodnota rentability trzeb
bude v roce 2012 na urovni 3,867%. Jelikoz se v letech 2007 a 2009 dostal ukazatel

ROS do zapornych hodnot, tak jeho vypovidaci hodnota je pouze na teoretické urovni.

Rentabilita celkovych aktiv
Pro statistickou analyzu jsem si vybral také rentabilitu celkovych aktiv - ROA.

Vypocéteme ji pomoci vzorce (1.4). Hodnoty ROA v jednotlivych letech tvori

nasledujici casovou fadu.
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Tab. 11: Rentabilita celkovych aktiv (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok

2003

2004

2005

2006

2007

2008

2009

2010

ROA (%)

7,112

8,944

11,069

7,015

-10,29

10,385

-9,072

-0,014

Charakteristika ¢asové rady:

Tab. 12: Rentabilita celkovych aktiv - vyvoj (Zdroj: Vlastni zpracovani)

rok ROA (%) prvni diference | koeficient ristu

Xi Yi 1di (Y) =VYi-Yi-1 ki(y) =Yi/ yia
1 7,112 - -

2 8,944 1,832 1,258

3 11,069 2,125 1,238

4 7,015 -4,054 0,634

5 -10,29 -17,305 -1,467

6 10,385 20,675 -1,009

7 -9,072 -19,457 -0,874

8 -0,014 9,058 0,002

Ld(y) =-1,018 %, k(y) = -0,03L.

Hodnota rentability celkovych aktiv se ve sledovaném obdobi ménila mezirocné v

priméru o 1,018, resp. 0,031- krat.

Primérna hodnota ukazatele rentability celkovych aktiv vypoétena podle vzorce (1.30)

dosahla ve sledovaném obdobi hodnoty 3,144 %.

Popis trendu pomoci regresni analyzy:

Pro vyvoj ukazatele ROA pouzijeme logaritmickou funkci, ktera ma predpis y = n(x) =

B1 + BoInx. Jelikoz zaporné hodnoty u rentability celkovych aktiv nemaji vypovidaci

hodnotu, proto ani nebyly pouzity pii vypoctu rovnice trendu. Logaritmickou funkci

vypofteme pomoci vzorce (1.47). Dale vyuzijeme MS Excel, pomoci kterého

vypocteme koeficienty 1 a B2, Dostaneme ptedpis logaritmické funkce ve tvaru:

y=11,138 — 6,031inx.
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Graf 9: Rentabilita celkovych aktiv (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Pro ovéteni spravnosti zvolené funkce vypocteme index determinace:
12 =0,43.
Odhad pro rok 2012:

$(2011) = 11,138 — (6,031 - In (8)) = —1,403%,
$(2012) = 11,138 — (6,031 - In (9)) = —2,114%.

Pokud se bude cCasovd fada vyvijet v soucasném trendu, pak hodnota rentability
celkovych aktiv bude v roce 2011 na urovni -1,403% a v roce 2012 na Grovni -2,114%.
JelikoZ se v letech 2007 a 2009 dostal ukazatel ROA do zapornych hodnot, tak jeho

vypovidaci hodnota je pouze na teoretické trovni.

3.2.6 Ukazatelé zadluzenosti

Pro statistickou analyzu jsem vybral ukazatel celkové zadluZenosti, ktery dostaneme

vypoctem vzorce (1.15). Hodnoty celkové zadluZenosti v jednotlivych letech nam daji

intervalovou ¢asovou fadu.
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Tab. 13: Celkova zadluzenost (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Celkova
zadluZenost | 51,6 58,8 44 45,8 59,9 47 38,8 35,7
(%)

Charakteristika ¢asové rady:

Tab. 14: Celkova zadluZenost - vyvoj (Zdroj: Vlastni zpracovani)

rok Celkova zadluzZenost (%) | prvni diference | koeficient ristu

Xi i i) =Yi-Vi-o | ki(y) =Yilyia
1 51,6 - -

2 58,8 7,2 1,14

3 44 -14.8 0,748

4 45,8 1,8 1,041

5 59,9 14,1 1,308

6 47 -12,9 0,785

7 38,8 -8,2 0,826

8 35,7 -3,1 0,92

d(y) =-2,271 %, k(y) = 0,967.

Hodnota celkové zadluZenosti se ve sledovaném obdobi ménila meziro¢né v priiméru o

2,271, resp. 0,967- krat.

Primérnd hodnota ukazatele celkové zadluzenosti vypoctend podle vzorce (1.30)

dosahla ve sledovaném obdobi hodnoty 47,7 %.

Popis trendu pomoci regresni analyzy:

Pro popis trendu pouzijeme funkci regresni piimky, ktera ma rovnici y = n(x) = p1 +
Box. Regresni funkci pifimkou vypoéteme pomoci vzorcu (1.41) a (1.42) a dostaneme
tvar:

y=57,782 — 2,241x.
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Graf 10: Celkova zadluzenost (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Pro ovéreni spravnosti zvolené funkce vypocteme index determinace:
12 =10,97.
Odhad pro rok 2012:

$(2011) = 57,782 — (2,241 - 8) = 39,854 %,
$(2012) = 57,782 — (2,241 9) = 37,613 %.

Pokud se bude Casovd fada vyvijet v soucasném trendu, pak hodnota celkové

zadluzenosti bude v roce 2011 na tirovni 39,854% a v roce 2012 na urovni 37,613%.

3.2.7 Ukazatelé aktivity

Doba obratu zasob

Pro statistickou analyzu jsem vybral ukazatel doby obratu zasob - DOZ, ktery

dostaneme vypoctem vzorce (1.12). Hodnoty doby obratu zasob v jednotlivych letech

nam daji intervalovou ¢asovou fadu.
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Tab. 15: Doba obratu zasob (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Doba obratu
32,63 | 30,918 | 32,906 | 41,247 | 40,188 | 30,649 | 40,767 | 58,74
zasob (den)

Charakteristiky ¢asové rady:

Tab. 16: Doba obratu zasob - vyvoj (Zdroj: Vlastni zpracovani)

rok Doba obratu zasob (den) | prvni diference | koeficient ristu

Xi Yi i) =vi-vi-1 | ki(y)=Vilyia
1 32,63 - -

2 30,918 -1,712 0,948

3 32,906 1,988 1,064

4 41,247 8,341 1,253

5 40,188 -1,059 0,974

6 30,649 -9,539 0,763

7 40,767 10,118 1,33

8 58,74 17,973 1,441

d(y) =373, k(y) =1,11.

Hodnota DOZ se ve sledovaném obdobi ménila meziro¢né v praméru o 3,73, resp. 1,11-

krat.

Primérnd hodnota ukazatele celkové zadluZzenosti vypoctend podle vzorce (1.30)

dosahla ve sledovaném obdobi hodnoty 38,506 dne.

Popis trendu pomoci regresni analyzy:

Vyvoj zde vyjadiim pomoci paraboly. Funkci pro parabolu vyjadiime jako, y = n(X) =

B1 + Box + Pax? + Pax? , vzorec (1.45). Pomoci tohoto vzorce dostaneme nésledujici tvar

regresni funkce:

y =17,561 + 16,425x — 4,524x% + 0,385x3.
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Graf 11: Doba obratu zasob (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Pro ovéreni spravnosti zvolené funkce vypocteme index determinace:
12 =0,73.
Odhad pro rok 2012:

$(2011) = 17,561 + (16,425 - 8) — (4,524 - 64) + (0,385 - 512) = 56,545 dne,
$(2012) = 17,561 + (16,425 - 9) — (4,524 - 81) + (0,385 - 729) = 79,607 dne.

Pokud se bude ¢asova fada vyvijet v souasném trendu, pak hodnota doby obratu zasob

bude v roce 2011 na Grovni 56,545 dne a v roce 2012 na urovni 79,607 dne.

Doba obratu pohledavek
Pro statistickou analyzu jsem vybral také ukazatel doby obratu pohledavek - DOP, ktery
dostaneme vypoctem vzorce (1.13). Hodnoty doby obratu pohledavek v jednotlivych

letech nam daji intervalovou ¢asovou fadu.
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Tab. 17: Doba obratu pohledavek (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Doba obratu
pohledavek 475 | 54,359 | 49,622 | 52,784 | 45,115 | 40,934 | 44,533 | 66,401

(den)

Charakteristiky ¢asové rady:

Tab. 18: Doba obratu pohledavek - vyvoj (Zdroj: Vlastni zpracovani)

rok Doba obrzzgtér%ohledévek prvni diference | koeficient riustu

Xi Yi Wi (V) =Vi-Vi-1| ki(y) =vyilyia
1 47,5 - -

2 54,359 6,859 1,144

3 49,622 -4,737 0,913

4 52,784 3,162 1,064

5 45,115 -7,669 0,855

6 40,934 -4,181 0,907

7 44,533 3,599 1,088

8 66,401 21,868 1,491

1d(y) = 217’ W = 1,066

Hodnota DOP se ve sledovaném obdobi ménila meziro¢né v priméru o 2,7 resp. 1,066-

krat.

Priimérmd hodnota ukazatele DOP vypoctend podle vzorce (1.30) dosahla ve

sledovaném obdobi hodnoty 50,156 dne.

Popis trendu pomoci regresni analyzy:

V dalSim kroku se pokusim vyjadfit vyvoj DOP pomoci paraboly. Funkci pro parabolu

muzeme vyjadrit jako y = n(X) = B1 + Box + Psx? + Pax® , vzorec (1.45). Pomoci tohoto

vzorce dostaneme nésledujici tvar regresni funkce:

y = 24,406 + 27,852x — 8,240x% + 0,670x3.
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Graf 12: Doba obratu pohledavek (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Pro ovéfeni spravnosti zvolené funkce vypocteme index determinace:
12 =0,90.
Odhad pro rok 2012:

$(2011) = 26,406 + (27,852 - 8) — (8,240 - 64) + (0,670 - 512) = 64,902 dne,
$(2012) = 26,406 + (27,852 - 9) — (8,240 - 81) + (0,670 - 729) = 98,064 dne.

Pokud se bude casovéa fada vyvijet v souCasném trendu, pak hodnota doby obratu

pohledavek bude v roce 2012 na trovni 98,064 dne.

Doba obratu zavazki
Pro statistickou analyzu jsem vybral také ukazatel doby obratu zavazkt - DOZAV,
ktery dostaneme vypoftem vzorce (1.14). Hodnoty doby obratu pohledavek v

jednotlivych letech ndm daji intervalovou ¢asovou fadu.
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Tab. 19: Doba obratu zavazkt (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Doba obratu
zavazka | 44,086 | 42,826 | 26,026 | 43,591 | 45,131 | 14,342 | 14,796 | 32,915
(den)

Charakteristika ¢asové rady:

Tab. 20: Doba obratu zavazkt - vyvoj (Zdroj: Vlastni zpracovani)

rok Doba ob(r;etz)zzivazkﬁ prvni diference | koeficient riistu

Xi Yi i) =vi-Yi-1 | ki(y) =Vilyia
1 44,086 -

2 42,826 -1,26 0,971

3 26,026 -16,8 0,608

4 43,591 17,565 1,675

5 45,131 1,54 1,035

6 14,342 -30,789 0,318

7 14,796 0,454 1,032

8 32,915 18,119 2,225

Primérnd hodnota ukazatele celkové zadluZenosti vypoctend podle vzorce (1.30)

dosahla ve sledovaném obdobi hodnoty 32,964 dne.

Popis trendu pomoci regresni analyzy:

Vyvoj zde vyjadiim pomoci paraboly. Funkci pro parabolu vyjadiime jako y = n(X) = p1

+ BaX + Pax® + Pax? , vzorec (1.45). Pomoci tohoto vzorce dostaneme nasledujici tvar

regresni funkce:

y =31,916 + 13,385x — 4,553x% + 0,351x3.
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Graf 13: Doba obratu zavazkt (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Pro ovéteni spravnosti zvolené funkce vypoéteme index determinace:

12 = 0,40.

Odhad pro rok 2012:

$(2011) = 31,916 + (13,385 - 8) — (4,553 - 64) + (0,351 - 512) = 27,316 dne,
$(2012) = 31,916 + (13,385 - 9) — (4,553 - 81) + (0,351 - 729) = 39,467 dne.

Pokud se bude ¢asova fada vyvijet v soucasném trendu, pak hodnota doby obratu zasob

bude v roce 2011 na urovni 27,316 dne a v roce 2012 na tGrovni 39,467 dne.

3.2.8 Bankrotni modely

Pro statistickou analyzu jsem vybral Altmantv index finan¢niho zdravi. Tento index
jsem zvolil, protoZe jeho hodnoty jsou vhodnéjs§i pro regresni analyzu nez hodnoty
ukazatele INO5, pro jehoz hodnoty by bylo obtizné zvolit vhodnou regresni funkci.

Altmantv index finan¢niho zdravi dostaneme vypoftem vzorce (1.19). Hodnoty

Altmanova indexu v jednotlivych letech nam daji intervalovou ¢asovou fadu.
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Tab. 21: Altmantv index (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Altmanu
i 3,023 | 3,019 | 3,357 | 2,742 | 2,415 | 3,321 | 2,127 | 1,904
Inaex

Charakteristiky ¢asové rady:

Tab. 22: Altmantv index - vyvoj (Zdroj: Vlastni zpracovani)

rok Altmaniv index | prvni diference | koeficient ristu

Xi Yi 1di(Y) =vi-Vi-1 | ki(y) =Vilyia
1 3,053 - -

2 3,019 -0,034 0,989

3 3,357 0,338 1,112

4 2,742 -0,615 0,817

5 2,415 -0,327 0,881

6 3,321 0,906 1,375

7 2,127 -1,194 0,64

8 1,904 -0,223 0,895

Ld(y) =-0,164, k(y) = 0,958.

Hodnota Altmanova indexu se ve sledovaném obdobi ménila meziroéné v praméru o
0,164, resp. 0,958- krat.

Primérna hodnota Altmanova indexu vypoctena podle vzorce (1.30) dosahla ve

sledovaném obdobi hodnoty 2,742.

Popis trendu pomoci regresni analyzy:

Pro popis trendu pouzijeme funkci regresni ptimky, kterd ma rovnici y = n(x) = B1 +

B2x. Regresni funkci pfimkou vypocteme pomoci vzorct (1.41) a (1.42) a dostaneme

tvar:

y = 3,435 — 0, 154x.
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Pro ovéfeni spravnosti zvolené funkce vypocteme index determinace:
12 =0,98.
Odhad pro rok 2012:

$(2011) = 3,435 — (0,154 - 8) = 2,203,
$(2012) = 3,435 — (0,154 - 9) = 2, 049.

Pokud se bude ¢asova fada vyvijet v soucasném trendu, pak hodnota Altmanova indexu

bude v roce 2012 na tGrovni 2,049.

3.2.9 Celkové hodnoceni statistické analyzy
Trzby
V ¢casti 2.2.2 byla provedena analyza celkovych trzeb. Primérna vyse trzeb v letech

2003 az 2010 byla 571 420 tis. K¢. V letech 2003 az 2008 trzby vice ¢i mén¢ rostly,

avSak v roce 2008 nastal prudky zlom a trzby se v roce 2010 propadly aZ na hodnotu

Mrwe
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o postupném ukonceni spoluprace. Odchod partnera byl ukoncen ve 3. mésici roku
2012. Pro odhady byly zvoleny dva zpiisoby. Prvnim z nich byla regresni pfimka, podle
niz budou trzby v roce 2011 459 914 tis. K¢ a v roce 2012 428 055 tis. K¢. Oproti tomu
268 875 tis. K& a v roce 2012 dokonce 18 681 tis. K¢. Tento odhad je podlozen také
nerozlozenim portfolia zakaznikl této spolecnosti do vice oblasti, ale zavislosti na
jednom hlavnim partnerovi, ktery jak jiz bylo zminéno, S touto spolecnosti ukoncil

veskeré kontakty.

Naklady

V casti 2.2.3 byla provedena analyza celkovych nakladl spolecnosti. Priimérna vyse
nakladt v letech 2003 az 2010 byla 588 754 tis. K¢&. Pro vyrovnani dat byla pouzita
parabola, kterd dokéaze zohlednit pokles trzeb, ktery nastal v roce 2008. Odhad pro rok
2011 ¢inil 277 654 tis. K¢. Pro rok 2012 se odhad neuvadi, protoze podle urcené¢ho

trendu by vychazel v zapornych hodnotach, coz neni mozné.

Bézna likvidita

V ¢asti 2.2.4 byla provedena analyza béZzné likvidity. Primérma vySe béZzné likvidity v
letech 2003 az 2010 byla 2,292. Spole¢nost dosahovala v letech 2005 az 2007
doporuc¢enych hodnot, které jsou 1,5 - 2,5. V roce 2003 a 2004 nedosahovala hranice
1,5 a naopak v letech 2008 aZ 2010 tuto hranici vyrazné prevySovala. Odhady pro roky
2011 a 2012 nejsou piili$ priznivé, kdy v roce 2012 je predpovéd’ 4,125, coz je vyrazné

nad doporucenou hranici.

Okamzita likvidita

V ¢asti 2.2.4 byla provedena analyza okamzité likvidity. Primérna vyse bézné likvidity
v letech 2003 az 2010 byla 0,156. Spole¢nost dosahovala pozadovaného rozmezi 0,2 -

0,5 pouze v roce 2010. V letech 2003 az 2008 spolecnost nedosahovala spodni hranice,

naopak v roce 2009 tuto hranici pfesahovala. To znamena, Ze spole¢nost ma pouze
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zlomek okamzitych prostiedkd na Gc¢tech nebo v pokladné. Pokud bude ukazatel rist
timto tempem, pak odhad pro rok 2011 je 0,365 a pro rok 2012 je 0,427. Tyto hodnoty

splnuji pozadované rozmezi pro okamzitou likviditu.

Rentabilita trzeb - ROS

V casti 2.2.5 byla provedena analyza rentability trzeb - ROS. Primérna vyse tohoto
ukazatele byla 1,137%. Spolecnost se za celou dobu sledovaného obdobi nepfiblizila
doporucené hranici 6%. V letech 2007, 2009 a 2010 se rentabilita trzeb dostala do
zapornych ¢isel. V nasledujicich dvou letech by méla rentabilita trzeb rast. Odhad pro
rok 2012 je na tarovni 3,867%.

Rentabilita aktiv - ROA

V ¢asti 2.2.5 byla také provedena analyza rentability celkovych aktiv - ROA. Primérna
hodnota tohoto ukazatele byla 3,144%. Spolecnost dosahla predepsanych hodnot vice
jak 10% pouze v letech 2005 a 2008. V letech 2003 az 2006 ROA nedosahla hranice
10% a v roce 2007, 2009 a 2010 byla rentabilita v zapornych hodnotach. Odhady pro

rok 2011 a 2012 vysli v zépornych ¢islech, a proto nemaji vypovidaci hodnotu.

Celkova zadluzenost

V &asti 2.2.6 byla provedena analyza celkové zadluZenosti. Primérna hodnota tohoto
ukazatele byla 47,7%. Na prvni pohled je patrné, Ze spolecnost pouziva vice vlastniho
kapitalu jako ciziho. To dokazuje, Ze pouze v letech 2003, 2004 a 2007 dosahla vice
jako 50% hodnoty zadluZenosti. Od roku 2007 vsak zadluZenost kles4 a také odhady pro
roky 2011 a 2012 mayji sestupnou tendenci. Odhad pro rok 2011 je 39,854% a pro rok
2012 je 37,613%. Diky témto hodnotam je patrné, Ze i ukazatele rentability maji nizsi
nez doporucené hodnoty. Nizkd hodnota zadluzenosti by mohla mit kladnou odezvu u
budoucich investort. A také by bylo pro podnik vyhodnéjsi zvysit podil ciziho kapitélu,

protoze je obecné levné;jsi.
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Doba obratu zasob

V casti 2.2.7 byla provedena analyza doby obratu zdsob. Primérmna hodnota tohoto
ukazatele ve sledovaném obdobi dosahovala 38,506 dne. Pouze v letech 2008 a 2009
me¢la doba obratu zasob klesajici tendenci, avSak ve vSech ostatnich letech ve
sledovaném obdobi 2003 az 2010 meéla tendenci rdstu, coz je nepfiznivé, protoze
dochazi ke zvySovani nakladl na skladovani. Také odhady pro nasledujici roky nejsou
piiznivé, v roce 2011 je odhad na trovni 56,545 dne a v roce 2012 na urovni 79,607

dne.

Doba obratu pohledavek

V ¢asti 2.2.7 byla také provedena analyza doby obratu pohledavek. Primérna hodnota
tohoto ukazatele byla 50,156 dne. Ve sledovaném obdobi 2003 az 2010 se hodnota
pohybovala v rozmezi 40 - 66 dni. Ani odhady do budoucna nejsou ptiznivé, v roce
2011 je odhad na urovni 64,902 dne a v roce 2012 na urovni 98,064 dne. Nartst, ktery

nastal v roce 2008, je opét zapii¢inén odchodem strategického partnera.

Doba obratu zavazku

V casti 2.2.7 byla také provedena analyza doby obratu zavazkl. Primérna hodnota
tohoto ukazatele byla 32,964 dne. Ve sledovaném obdobi 2003 az 2010 se hodnota
pohybovala v rozmezi 14 - 45 dni. Odhady do budoucna jsou pro rok 2011 na trovni

27,316 dne a v roce 2012 na trovni 37,467 dne.

Altmanuv index

V casti 2.2.8 byla provedena analyza Altmanova indexu finan¢niho zdravi podniku.
Primérnad hodnota tohoto ukazatele byla ve sledovaném obdobi 2,742. V pribéhu
sledovaného obdobi muzeme az na rok 2008 sledovat sestupnou tendenci tohoto
ukazatele. V letech 2003 az 2005 a 2008 se spole¢nost nachazela nad hranici Sedé zony

2,9. V tomto obdobi se podniku nadmiru dafilo a to i diky strategickému partnerovi,
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ktery navysoval své pohledavky vii¢i analyzované spolecnosti. Nicmén¢ v letech 2006,
2007 a také 2009, 2010 se spolec¢nost nachdzi v Sedé zon€, ale neni nijak vyrazné
ohroZena sestupem do zény bankrotu, ktera je pod urovni 1,22. Odhady provedené pro
roky 2011 a 2012 maji sestupnou tendenci a to pro rok 2011 je na urovni 2,203 a pro
rok 2012 je na urovni 2,049. Tyto hodnoty odpovidaji hodnotdm Sedé¢ zony, ale

spolecnost je i tak daleko od pasma sestupu do zoény bankrotni.
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4 NAVRHY RESENI

4.1 Finan¢ni navrhy

Nejdiiv je zde potieba uvést zésadni situaci, ktera ovlivnila jednak veskeré financni
ukazatele, ale 1 chod celé spolecnosti. Touto situaci je ztrata kliCového partnera, ktery
mél na objemu trzeb az 90% podil. To znamend, Zze se spolecnost v soucasné dobé
dostala az na hranici existence, kterou se vS§emi moznostmi snazi vytesit. Proto jsou ma
doporuceni jak Vv oblasti finan¢ni, tak i v oblasti obchodu velice dulezita. V téchto
oblastech jsem uvedl fadu doporuéeni, které by méli spolecnosti pomoci k lepSim

zittktm.
Likvidita

Spolecnost by se méla v oblasti bézné likvidity zamétit hlavné na oblast zasob. Zde se ji
na sklad¢ nahromadilo piebyte¢né mnozstvi, na které jsou vynalozeny vysoké néaklady,
a navic je tato polozka v ptipad¢ nouze nejhiife likvidni. Dal8i z moznosti jak dosédhnout
pozadované likvidity je snizeni doby obratu pohledavek. Tato moznost by méla byt
prioritni, protoZe prognodzy pro nasledujici dva roky nejsou pfiznivé a spolecnost bude
mit své finan¢ni prostiedky vdzany v pohleddvkach a nebude je moci pouzit na jiné
ucely. Tomu by se dalo zabranit nékolika zplsoby. Prvnim z nich miZze byt zkraceni
doby splatnosti faktur, pozadovat platbu pfedem v hotovosti, to v§ak vZdy neni mozZné.
Dal§i moznosti je poskytovani skonta z fakturované C&astky za predcasné splaceni
zévazku. Oproti tomu v oblasti kratkodobych zavazki ma spolecnost klesajici tendenci
coz mé za nasledek zvySovani hodnot likvidity. Bylo by tedy vhodné, aby se spolecnost

pokusila o prodlouzeni splatnosti zavazka.
ZadluZenost
V oblasti zadluZenosti by méla spolecnost piistoupit na vétsi podil ciziho kapitalu oproti

vlastnimu. Z progndz vychazi snizujici se tendence tohoto ukazatele. To miize mit za

67



pfi¢inu snizovani financnich prostfedki a naslednou platebni neschopnost. Zjistény
problém se da fesit bankovnim uvérem, ktery by pro spole¢nost nemél byt problém
ziskat vzhledem k malému procentu celkové zadluzenosti. Tento uvér by si spole¢nost
méla vzit na nové technologie nebo na jiné investice sméfujici do zvySovani
produktivity a tim snizovani poctu jednicovych délnikti. Samoziejmé tivér by napomohl
1 k lepsi likvidité spolecnosti. Celkova zadluzenost, na které by se méla spolecnost

pohybovat, je 55%, coz se jevi jako optimalni hodnota.

Rentabilita

Existuje fada moznosti jak dosdhnout zvySeni rentability trzeb - ROS. Jednim ze
zpusobu je zvySeni zisku, ale pfi zachovani stejnych trzeb. Toho lze dosdhnout bud’
snizenim ndkladi anebo zvySenim vynosd. Snizeni nakladi lze provést naptiklad
zvySenim produktivity viz. zadluZenost, snizenim materidlové néaro¢nosti vyrobku
(hledani substitu¢nich zdrojl), ale také tlak na dodavatele z pohledu dodavatelskych
cen. Dalsi moznosti je 1 snizeni poctu zaméstnancl, ale pii zachovani
konkurenceschopnosti a akceschopnosti spole¢nosti. Pokud chce spolecnost zvysit
rentabilitu aktiv - ROA, pak musi stejné jako u ROS zvysit zisk a snizit naklady. Toho
lze dosahnou stejnymi kroky, jaké byly zminény jiZ u rentability trzeb, ale také je
potfeba se zaméfit na nékteré polozky z VZZ. Bylo by vhodné, aby se spole¢nost
zaméfila na sniZeni poloZky ostatni provozni ndklady a také na sniZeni reZijnich

naklada.

Aktivita

Doba obratu zasob se da korigovat nékolika zplsoby. Jednim z nich je domluva s
dodavateli, kterym se dodaji ro¢ni spotiebni vykazy a tento dodavatel bude zasobovat
metodou "just in time". To bude mit pro spolecnost vyhodu, Ze nebude muset
vynakladat velké finan¢ni prostfedky na skladovani a bude mit vetSi obratkovost
finan¢nich prostfedkd. DalSim zplGsobem je uzavieni Konsigna¢ni smlouvy. To
znamena, Ze systém funguje na stejném ro¢nim odhadu spotfeby dané komodity a

dodavatel naveze domluvené mnoZstvi zasob a spolecnost si z téchto zasob odebira dle
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své potfeby a plati pouze to, co spotfebuje. Tim si Setfi ndklady na Castou dopravu
zasob. Posledni z navrhovanych moznosti je prodani veskerych skladovych zasob, které
spolecnosti zbyte¢né zabiraji misto na skladé€. Tyto zadsoby bych prodal i pod prodejni

cenou a zvysil bych tim Cash Flow, které spole¢nost nutn¢€ nepotiebuje.

Doba obratu pohledévek a zavazkl. U pohledavek spolecnost potiebuje jejich zkraceni
a naopak u zavazki jejich prodlouzeni. Toho se d4 dosahnout vhodnym nastavenim
smluv. To znamena, Ze spolecnost bude tvrdym vyjedndvanim dosahovat pozadovaného
nastaveni smluv z pohledu smluvnich pokut a jejich nasledném vymahani. Dulezita je

komunikace mezi spole¢nosti a dodavatelem, ale také naopak.

4.2 Obchodni navrhy

V této casti uvedu nékolik doporuceni, které by mély pfispét k vétsi

konkurenceschopnosti, ale také ke zvyseni trzeb.

Zaméstnanci

Z historického vyvoje zaméstnanci spolecnosti umély pouze jednu pracovni Cinnost,
kterou vykonavali (jeden stroj jeden ¢lovek), ale v souc¢asné dobé prosla spole¢nost diky
ztraté klicového partnera vyznamnymi zmeénami a to i v oblasti zaméstnancti. V dnesni
dobé ma spolecnost 89 zaméstnancl, kdezto v minulém roce jich bylo 234. To
znamena, Ze diky razantnimu Ubytku zamé&stnanctli se spole¢nost dostala do situace, kdy
potitebuje, aby byli zamé&stnanci vice flexibilni a vykondavali vice pracovnich ¢innosti.
Takze bych spole¢nosti doporucoval, aby provedla rekvalifikaci zaméstnanct. Tento
proces se bude tykat hlavné jednicovych pracovniki a firma tuto ¢innost zvladdne
intern€, kdy Casova a finan¢ni naro¢nost bude ptiblizn€¢ na dva mésice a vyjde na 30 tis.
K¢. TakZe spolec¢nost usetii nemalé financni prostfedky. Spolecnost by méla dosahnout
vetsi flexibilnosti svych zaméstnanctli, aby nedochazelo k tomu, ze jeden pracovnik
bude ovladat jeden stroj, ale aby se diky rekvalifikaci mohl stat flexibilnim a uplatnit se

ve vice ¢astech vyrobniho procesu.
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Vyrobni sortiment

Spolecnost byla vice jak deset let vazana na jednoho strategického partnera, ktery tvofil
az 90% trzeb spole¢nosti. Z tohoto divodu byla zanedbana rozvojova Cinnost na
sortiment, ktery historicky dlouhodobé tvofil jadro spolec¢nosti. Po odchodu tohoto
partnera vSak spolecnosti zbyly jenom vlastni vyrobky a jejich objem prodejii
nedosahuje pokryti nakladii a to ani po redukci nakladi v oblasti zaméstnanci, ani
ostatnich rezijnich nakladt. Z tohoto diivodu bych spolecnosti doporucil, aby celkové

zhodnotila portfolio svych vyrobki a provedla nasledujici opatieni.

V oblasti produkti pro déti bych doporucil, aby se spole¢nost zamétila na design
kuftikii a jinych détskych produktii. M¢la by ptehodnotit stavajici motivy, které jsou
zastaralé a jsou zaméteny predevsim na krteCka. Méla by se zaméfit na sledovani trenda
v této oblasti, které jsou nastoleny hlavné na zahrani¢ni akéni hrdiny, jako je Batman,
Spiderman a jini akéni hrdinové. Ale také na divei motivy jako jsou Barbie, Ken a jiné.
S témito novymi motivy bude spole¢nost nucena zaplatit licenéni poplatky. Tyto
poplatky jsou ¢asové (1 rok) a mnozstevné omezené. U téchto motivli Se pohybuji v
fadu okolo 5% z ceny kazdého prodaného kusu, ale také jednorazové zaplaceni licence,
které bude stat az 80 tis. K¢. Tedy objem prodeju jednoho motivu toho zbozi by mél byt
na urovni 50 tis. ks za rok. I pfes tyto poplatky je zavedeni novych motivl stale
vyhodnou a stézejni zalezitosti. ProtoZe obecné plati, Ze co se détem libi, to jim rodice

koupi. Takze v této oblasti vidim obrovsky potencial jak zvysit trzby spole¢nosti.

V oblasti nytovanych kufri bych spolecnosti doporucil, aby vyuzila sluzeb
marketingové spole¢nosti, ktera by méla za tikol prostudovat trh. Hlavnim tkolem by
bylo zjisténi, na které trhy by mohla spolecnost proniknout v oblasti nytovanych kufrt.
Je ziejmé, Ze po kufrech, které jsou vyrabéné z lepenky a maji "retro" design je porad
zajem. Dal$im doporucenim je, aby spolecnost oslovila vyznamné kapacity v oblasti
designu a s nimi vytvofila jednak redesign stavajici kolekce, ale také uplné¢ novou
produktovou fadu kufri, kterd by byla koncipovéana jako luxusni zbozi. To znamena
nedélat obrovske série, které se budou proddvat za "par korun" a nezvysi obrat tak jak

by spolecnost potfebovala, ale ud€lat mensi luxusni sérii, ktera v§ak nebude mit za tkol
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konkurovat masové vyrobé z Ciny, ale pfi mensich ndkladech udéla vyssi trzby.
Hlavnim ukolem tohoto kroku by vSak mélo byt pozvednuti a znovuoziveni znacky

Kazeto, ktera zde ptisobi jiz s historického hlediska.

Nové trhy

V této spoleCnosti m& nejvice zaujal produkt kloboukovky. Toto zbozi spolecnost
vyvazi ptfedev§im na némecky trh. Na objemu trZzeb vSak tvoii kloboukovky jen 10%,
ale myslim si, Ze je zde velky potencial. Pokud se spole¢nost zaméii na redesign tohoto
zbozi a dokaze mu ud¢lat fadnou reklamu, tak by ho mohla dostat i na ostatni trhy.
Ptedev§im by méla oslovit americky trh, kde jiz spolecnost prodava své détské
produkty. Protoze ve spojenych statech je noSeni kloboukl narodni tradici. Tim by se

objem trzeb mohl zvednou v fadu jednotek procent.

V oblasti nytovanych kufri by se méla spole¢nost zamétit vice na zapadni trhy jako,
jsou spojené staty nebo zépadni Evropa. Také by méla vice oslovit samotné

velkoobchodni prodejce tohoto zbozi.

Marketing

Tuto oblast bych rozdélil do nékolika ¢asti. V té prvni by méla spole¢nost zalistovat
velkoobchodni prodejce svym zbozim. Tento krok zvladne spolecnost sama a bude ho
mit na starosti obchodni oddéleni. Az se podafi tato ¢ast a jeji zbozi bude v podstaté na
celém trhu, tak nastupuje druhd ¢ast. Tou je marketingova kampan, kterda musi byt
spravné pfipravena a nacasovand. Na tuto Cinnost by spoleCnost najala externiho
partnera, za jehoZ sluzby je ochotna zaplatit az 1 mil. K¢ Samoziejmé, pokud
spole€nost na design svych kufrl pouzila zndmé designery, tak je potfeba aby byli v této
kampani zminéni a aby tieba i zboZzi neslo jejich znacky (podpisy). Dalsi radou je
protlacit toto zboZi na modni piehlidky, kde se schazi vyznamni zastupitelé odévniho
pramyslu. Celkové by méla spolecnost dosdhnout stavu, kterého dosédhly v minulych

letech znacky Botas a.s. nebo Prim.
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ZAVER

Ve své bakalaiské praci jsem se zabyval finan¢ni a statistickou analyzou ekonomickych
ukazatelti spole¢nosti Kazeto, spol. s r.0. Na zakladé této analyzy jsem proved| celkové
zhodnoceni soucasné finan¢ni situace spoleCnosti a uvedl fadi doporuceni na jeji

zlepSeni.

V teoretické ¢asti bylo mym cilem zakladni popsani financ¢ni, regresni analyzy a
casovych fad. Jako zaklad teoretické ¢asti byla finan¢ni analyza, kde jsem se zam¢fil na
zakladni pomérové ukazatele, které daly zaklad pro vypracovani praktické ¢asti. Popis
téchto ukazatelll tak dal dostate¢nou vypovidaci schopnost, ktera byla dale aplikovana v
praktické ¢asti. Kromé& jednotlivych finan¢nich ukazateli obsahuje teoreticka ¢ast také
oblast statistickou. Zde jsem uvedl zakladni Udaje o Casovych tadéach, které slouzily
jako podklad pro vypracovani pottebnych udaji. Tyto tdaje byly podstatné pro spojeni
ekonomické a statistické stranky jednotlivych ukazateli. V neposledni fadé obsahuje
teoretickd cast také regresni analyzu, kterd slouZzi jako jeden z hlavnich aspekti mé

prace, to jest vyvoj a prognoza do budoucnosti.

V praktické ¢asti jsem na tvod provedl zdkladni seznameni s analyzovanou spolec¢nosti.
Charakterizoval jsem hlavni ¢innosti, vlastnickou strukturu, vyrobni program a historii
spoleCnosti. V dalsi ¢asti jsem se zabyval samotnou analytickou ¢asti. Zde jsem se
vénoval pomérovym ukazatelim, celkovym nakladim a trzbam spolecnosti. U
pomérovych ukazatell se jednalo zejména o ukazatele likvidity, rentability, aktivity a
zadluzenosti. Jako posledni z ukazateld byly bankrotni modely. Uvedl jsem pouze
Altmantv index finan¢niho zdravi, protoze vhodné ukazoval vyvoj spolecnosti.
Samoziejmosti bylo propojeni finan¢ni analyzy a statistické analyzy, kterd mi dovolila
jednak ekonomické zhodnoceni, ale také statisticke, které bylo nezbytné pro odhady
budouciho vyvoje jednotlivych vybranych ukazatelii. Nasledovala ¢ast navrhova, ktera
byla rozdélena do dvou ¢asti. Prvni z nich bylo vyhodnoceni statické analyzy a poté

vyslovit navrhy na zlepSeni finan¢ni a obchodni situace ve spolecnosti.
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M¢ zaverecné resumé se nese v optimistickém duchu. Ekonomicka krize, ktera postihla
vice ¢i méné vSechny oblasti podnikani byla k této spole¢nosti milosrdné a naopak trzby
se bé¢hem krize zvySovaly. Nicméné horsi nez celosvétova krize byl v letoSnim roce
definitivni odchod strategického partnera (IKEA Ceska republika, s.r.0.), ktery mél na
objemu trzeb az 90% podil. Bohuzel spolecnost byla také vyrazné¢ ovlivnéna
nevydafenou zakazkou v Srbsku, kde chtéla oteviit novy zavod. VSechny tyto okolnosti
srazily spole¢nost az na hranici existence, avsak vzhledem k tomu, ze v Ceské republice
neni jind spolecnost, kterd by meéla technologii a zkusenosti na vyrobu kufrt z lepenky,
ale také lepenkového sortimentu Kazeta, spol. s r.0.. Vidim potencial ve vyrobcich této
spoleCnosti a v pfipad¢ rychlé reakce navrhovanych zmén a opatfeni se podafi

spole¢nost zachranit a tradice vyroby téchto produktii nezanikne.
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PRILOHA C.1: ROZVAHA AKTIVA ZA OBDOBI 2003 —
2010 - tis. K¢&.

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

AKTIVA CELKEM 001 | 208 051|309 193) 307 275| 334 895| 356 471329 450| 247 897(234 534

A Pohledavky za upsany zakladni kapital 002 0 0 0 0 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek 003 [101411) 141 496 132 357| 150 261|163 767|161 466 139 206|131 782
B.[I. Dlouhodoby nehmotny majetel 004 548| 1611 2782 2881 3520 3509] 3257 2351
B.| I. | 1 |Ziizovaci wdaje 005 0 0 0 0 0 0 0 0
2 |Nehmotné wsledky wzkumu a wvoje 006 0 0 0 0 0 0 0 0

3 [Software 007 472 335 689 565 244 306] 3254| 2348

4 |Ocenitelna prava 008 0 0 0 0 0 0 0 0

5 [Goodwill 009 0 0 0 0 0 0 0 0

6 [Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 010 0 0 0 0 0 0 0 0

7 [Nedokong&eny dlouhodoby nehmotny majetek 011 76) 1276 2093 2316] 3276] 3203 3 3

8 |Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek 012 0 0 0 0 0 0 0 0

B.[Il.| |Dlouhodoby hmotny majetek 013 [100 863|139 885[ 129 575| 139 658| 141 293|138 782[ 122 475|116 672
B.[II.] 1 |Pozemky 014 5974 5961 5961 5961 5961 5961 5255 5255
2 [Stavby 015 | 66244| 80884 83580) 89 155 87 232| 86 411 76 690| 74 436

3 |Samostatné movité véci a soubory movitych véci 016 | 25306| 47 178] 35683| 40893| 46 300 45522) 40035 36619

4 [Péstitelské celky trvalych porostl 017 0 0 0 0 0 0 0 0

5 [Zakladni stado a tazna zvifata 018 0 0 0 0 0 0 0 0

6 [Jiny dlouhodoby hmotny majetek 019 0 0 0 0 0 89 89 89

7 |Nedokon&eny dlouhodoby hmotny majetek 020 1920) 2680[ 3748 1360 1447 530 136 4

8 |Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 021 1419] 3182 603 2289 353 269 270 269

9 |Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 022 0 0 0 0 0 0 0 0

B.|lll.| |Dlouhodoby finanéni majetek 023 0 0 0] 7722] 18954 19175| 13474 12759
B.]lll.| 1 |Podily voviadanych a fizenych osobach 024 0 0 0] 7722] 18954 19175] 13474 12759
2 [Podily v icetnich jednotkach pod podstatnym viivem 025 0 0 0 0 0 0 0 0

3 |Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 026 0 0 0 0 0 0 0 0

4 |PUjcky a Uvéry - oviadajici a fidici osoba, podstatny viiv 027 0 0 0 0 0 0 0 0

5 |Jiny dlouhodoby finanéni majetek 028 0 0 0 0 0 0 0 0

6 |Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek 029 0 0 0 0 0 0 0 0

7 |Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek 030 0 0 0 0 0 0 0 0

C. Obézna aktiva 031 [104 293|166 717( 174 060) 183 107|191 890| 167 340{ 107 083] 102 363
(AL Zasoby 032 | 44091| 59 145| 65675 77 215| 87 650 68 316) 44 173 43 603
C.[1.] 1 |Material 033 | 22216| 34 551| 34 449| 43 144| 54 354 40178| 28 371 29823
2 |Nedokoncena wroba a polotovary 034 | 15470 19597| 18016| 23054| 21665 16542) 9115 6806

3 [Wrobky 035 | 4932| 3379] 11369] 7045 5407 4401) 5602 6044

4 [2vitata 036 1473 0 0 0 0 2 2 2

5 [Zbozi 037 Of 1618] 1802 2002 1928 2321] 1014 928

6 [Poskytnuté zalohy na zasoby 038 0 0 39| 1970] 4296| 4872 69 0

C.[Il.| |Dlouhodobé pohledavky 039 628 211 0 0 0 0 0 0|
C.| .| 1 |Pohledavky z obchodnich vztaht 040 628 211 0 0 0 0 0 0
2 [Pohledavky - oladajici a fidici osoba 041 0 0 0 0 0 0 0 0

3 |Pohledévky - podstatny viiv 042 0 0 0 0 0 0 0 0

4 |Pohledavky za spoleéniky, Eleny druzstva a za Ucastniky sdruzeni| 043 0 0 0 0 0 0 0 0

5 |Dlouhodobé poskytnuté zalohy 044 0 0 0 0 0 0 0 0

6 |Dohadné gty aktivni 045 0 0 0 0 0 0 0 0

7 [Jiné pohledavky 046 0 0 0 0 0 0 0 0

8 |Odlozena dariova pohledavka 047 0 0 0 0 0 0 0 0

C.[ll] |Kratkodobé pohledavky 048 | 64 184|103 987 99039] 98813| 98 397| 91240[ 48 253| 49290
C.[lll.] 1 |Pohledavky zobchodnich vztahli 049 [ 53322| 81049 60844| 68314| 68945| 63 176 37 729| 37 304
2 |Pohledavky - ovliadajici a fidici osoba 050 0 0 0 0 0 0 0 0

3 |Pohledavky - podstatny viiv 051 0 0 0 0 0 0 0 0

4 |Pohledavky za spoleéniky, Eleny druZstva a za Ucastniky sdruzeni| 052 0 0 0 0 0 0 0 0

5 |Socialni zabezpedeni a zdravotni pojisténi 053 0 0 0 0 0 0 0 0

6 [Stat - dariové pohledavky 054 9335| 19665 33280 18608 15174| 17663] 3354| 4534

7 [Kratkodobé poskytnuté zalohy 055 1828 1138 1213 4325 2915 2186| 1402 978

8 [Dohadné ucty aktivni 056 [ -2143 -438 222 47 232 34 37 129

9 [Jiné pohledavky 057 1842) 2573| 3480) 7519] 11131] 8181 5731 6345

C.|IV.[ |Kratkodoby finanéni majetek 058 | 4610] 3374] 9346| 7079| 5843 7784) 14657 9470
C.[IV.| 1 |Penize 059 1177) 1171] 2569] 2241 2465 2952| 5389] 5520
2 |Usty vbankach 060 | -5787) 2203| 6777) 4838 3378 4832 9268 3950

3 |Kratkodoby cenné papiry a podily 061 0 0 0 0 0 0 0 0

4 |Potizovany kratkodoby finanéni majetek 062 0 0 0 0 0 0 0 0

D.| I Casové rozliseni 063 2347 980 858| 1527 814 644| 1608 389
D.| I. | 1 [N&klady pfistich obdobi 064 2347 980 858] 1503 814 614] 1608 389
2 |Komplexni naklady pfistich obdobi 065 0 0 0 0 0 0 0 0

3 |Piijmy pfi§tich obdobi 066 0 0 0 24 0 30 0 0

(11), (12), (13), (14), (16), (17)




PRILOHA C.2: ROZVAHA PASIVA ZA OBDOBI 2003 —

2010 - tis. K¢.

2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010

PASIVA CELKEM 067 208 051309 193] 307 275[ 334 895|356 471( 329 450 247 897|234 534

A Vlastni kapital 068 [100 599] 127 320{ 172 108| 181 535| 142 976 174 746| 151 610] 150 898
All| |Zakladni kapital 069 | 21266] 21266 21266 21266 21266 21266 21266] 21266
1 |Zakladni kapital 070 | 21266) 21266 21266| 21266) 21266 21266| 21266 21 266

2 |Vlastni akcie a viastni obchodni podily 071 0 0 0 0 0 0 0 0

3 |Zmény zakladniho kapitalu 072 0 0 0 0 0 0 0 0

Alll.] [Kapitalové fondy 073 | 26409] 26409 26409 26409 25293| 25293| 25293| 25293
A [II.] 1 |Emisni &Zo 074 | 26 409) 26409 26409] 26409] 26409 26 409| 26 409 26409
2 |Ostatni kapitalové fondy 075 0 0 0 0 0 0 0 0

3 | Ocefiovaci rozdily z precenéni majetku a zavazki 076 0 0 0 0[ -1116] -1116] -1116[ -1116

4 [Ocerovaci rozdily z precenéni piii pfeménach 077 0 0 0 0 0 0 0 0

A{lll.{ " [Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 078 [ 5700) 6766] 6032] 5241 4479] 5802 7156] 6475
A |lIl] 1]Zakonny rezervni fond / Nedélitelny fond 079 | 4416 4416] 4416] 4416 4416] 4416] 4416 4416
2 |Statutarni a ostatni fondy 080 | 1284] 2350 1616 825 63| 1386) 2740 2059

A [IV.] |Vysledek hospodaFeni minulych let 081 | 32428 45225 84 390[105 125|128 619| 88 173[120 385| 97 895
A [IV.] 1 [Nerozdgleny zisk minulych let 082 | 32428| 45225 84 390[105 125]128 619124 854|124 854|102 364
2 |Neuhrazena zrata minulych let 083 0 0 0 0 0| -36 681] -4469| -4 469

A |V.| |Vysledek hospodareni bézného ticetniho obdobi 084 | 14796| 27654 34 011] 23 494 -36 681| 34 212| -22 490 -31
B. Cizi zdroje 085 [107 452|181 873| 135 167| 153 360| 213 495|154 704| 96 243 83 618
B.|I.| |Rezerwy 086 0 0 0 0 0 0 0 0
B.| I. | 1|Rezervy podle 2astnich prawnich predpisti 087 0 0 0 0 0 0 0 0
2 |Rezerva na diichody a podobné zavazky 088 0 0 0 0 0 0 0 0

3 |Rezerva na daf zpfijm{ 089 0 0 0 0 0 0 0 0

4 |Ostatni rezervy 090 0 0 0 0 0 0 0 0

B.|Il.| |Dlouhodobé zavazky 091 ) 3210] 3745 3653] 5093] 5238] 5860[ 5103 6501
B.| Il.| 1 [Zavazkyz obchodnich vztahu 092 836 0 0 0 0 0 0 0
2 |Z&vazky - oviadajici a fidici osoba 093 0 0 0 0 0 0 0 0

3 |Zavazky - podstatny viiv 094 0 0 0 0 0 0 0 0

4 |Z&vazky ke spolecnikiim, ¢leniim druZstva a k icastnikim sdruz. | 095 0 0 0 0 0 0 0 0

5 |Dlouhodobé pfijaté zalohy 096 0 0 0 0 0 0 0 0

6 |\Vydané dluhopisy 097 0 0 0 0 0 0 0 0

7 |Dlouhodobé sménkyk Uhradé 098 0 0 0 0 0 0 0 0

8 |Dohadné Gty pasivni 099 0 0 0 0 0 0 0 0

9 |Jiné zavazky 100 0 0 0 0 0 0 0 0
10{OdloZeny dafiovy zivazek 101 ] 2374] 3745 3653] 5093] 5238 5860[ 5103] 6501

B.|IIl.| |Kratkodobé zavazky 102 [104 242{125 892| 89 213 107 010 125429] 51480] 24 052] 32874
B.|IIl.| 1Zavazkyz obchodnich vzah(l 103 [ 59571] 81925 51945| 81603| 98432] 31967] 16032] 24433
2 |Zavazky - oviadajici a fidici osoba 104 0 0 0 0 0 0 0 0

3 |Zavazky - podstatny viiv 105 0 0 0 0 0 0 0 0

4 |Zavazky ke spole¢nikiim, Clen(im druZstva a k Ucastnikim sdruz. | 106 | 6105] 2355 105 0 0 0 0 0

5 |Zavazky k zaméstnanciim 107 [ 9212 11991] 11370 11322] 11956) 11502] 3997] 5106

6 | Zavazky ze socialniho zabezpedeni a zdravotniho pojisténi 108 | 5018 6968] 5708 5905 6803 5021 2191] 2349

7 |Stat - dafiové zavazky a dotace 109 [ 12181 7715 1587 1591 1763] 1026] 745 553

8 |Kratkodobé pfijaté zalohy 110 779 34 0 105 174] 622 0 58

9 |Vydané dluhopisy 11 0 0 0 0 0 0 0 0
10|Dohadné Ucty pasiwni 12| 3777[ 8466) 12567] 1194 873 1331] 1085 375
11]Jiné zavazky 113 [ 7599 6438 5931 5290 5428 11 2 0

B.|IV.| |Bankovni livéry a vypomoci 114 0] 52236] 42301| 41257) 82828| 97 364| 67 088] 44 243
B.|IV.| 1|Bankowi tvéry dlouhodobé 115 0] 9600] 7200 4800] 22000] 34734 10000{ 4800
2 |Krétkodobé bankowni ivéry 116 0 42636] 35101| 36457) 60828 62630 57088 39443

3 |Kratkodobé finanéni wpomoci 17 0 0 0 0 0 0 0 0

C.|I] |Casové rozliseni 118 0 0 0 0 0 0 44 18
C.| I. | 1 |Wdaje pfistich obdobi 119 0 0 0 0 0 0 0 0
2 [Vinosy piistich obdobi 120 0 0 0 0 0 0 44 18

(11), (12), (13), (14), (16), (17)




PRILOHA C. 3: VYKAZ ZISKU A ZTRATY ZA OBDOBI
2003 — 2010 - tis. K&.

2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
. |Trzbyza prodej zbozi 01 2347 4349 4321| 4348 5838 5345 2716] 1442
A | Naklady wnaloZené na prodané zbozi 02 1961] 3669 3785 3801 4984] 4581 2902[ 1356
+  |Obchodni marze 03 386 680 536 547 854 764  -186 86
Il.  |Vykony 04 [484 104[684 318|714 187| 669 580] 779 330( 797 079| 387 359| 265 787
[11.] 1 [Triby za prodej viastnich wrobk a sluzeb 05 [482 622|670 832|669 042| 624 967] 708 941|730 130| 378 248| 260 727
2 |Zména stawu zasob Vastni ¢innosti 06 996 1220[ 6908 817| -2524| -7431| 6831 -3334
3 |Aktivace 07 2438| 12266| 38237| 43796] 72913| 74380 15942 8394
B. Vykonova spotieba 08 [275 179(400 822|426 597|411 248] 535 456 505 219| 247 965| 165 243
|B.| |1 |Spotfeba materidlu a energie 09 [243 820(359 717|395 866 371 710] 497 859(469 363| 221 474| 147 496
B.| [2[Sluzby 10 | 31359 41105 30731 39538 37597 35856| 26491 17 747,
+  [Pfidana hodnota (i.03+04-08) 11 1209 311|284 176|288 126( 258 879| 244 728|292 624 139 208 100 630)
C. Osobni naklady 12 1166 205|215 996|226 022( 215 837| 254 262|241 307{ 139 598| 85 763
1C.| |1 [Mzdové néklady 13 [121.399(158 101[ 165 478 158 347| 186 528| 178 327( 108 403| 64 251
1C.| [2|Odményé&lenim organu spolecnosti a druzstva 14 0 0 0 0 0 0 0 0
1C.| |3 |Nakladyna sociélni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 15 | 42191] 55122 57 731 54 816] 65052 59 945| 29 612) 20408
C.| |4 [Socialni naklady 16 2615 2773| 2813] 2674 2682 3035 1583 1104
D. Dané a poplatky 17 323 409 488 386 460 315 579 487
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 18 6488 9087 12743 13597 15054 14001 8717 6962
Ill.  |Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 19 2424 3953| 8529] 2367 4601] 3014 11459 9 506
lIl.| 1 {Trzbyzprodeje dlouhodobého majetku 20 1440] 1720] 6491 49 173 1448 5997 1
IIl.] 2 |Trzby zprodeje materilu 21 984 2233 2038 2318 4428] 1566] 5462[ 9505
F. Zustatkova cena prodaného dlouhodob. majetku a materialu | 22 1038] 2233] 7839] 2209 4475 3319 13737 8736
F. 1 |Zlstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 23 292 475 6442 0 660 2037] 8373 0
F. 2 |Prodany material 24 746 1758 1397 2209 3815 1282 5364 8736
G. Zména staw rezerv a opravnych poloZek v provozni oblasti 25 | 2711 2694 -524] -310] -238] -268 44 -107|
IV.  |Ostatni provozni wnosy 26 2188 152] 3901 66 6] 1816 345 1165
H.] Ostatni provozni naklady 27 [ 12292 9807 7350 3492 7471| 8174 8691 2948
V. |Pevod provoznich wnosi 28 0 0 0 0 0 0 0 0
L] Prevod provoznich nakladu 29 0 0 0 0 0 0 0 0
*  |Provozni VH (f.11-12-17-18+19-22-25+26-27-28+29) 30 [ 30288| 53443| 46638 26 101[ -32 149| 30606 -20 354| 6 512
VI |Trzbyzprodeje cennych papirli a podild 31 0 0 0 0 0 0 0 0
J Prodané cenné papiry a podily 32 0 0 0 0 0 0 0 0
VIl |Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 33 0 0 0 0 0 0 0 0
VIL.| 1 |\Wynosyzpodilti voviadanych a fizenych osobam a vuéetnich 34 0 0 0 0 0 0 0 0
VIl| 2 |Wnosyzostatnich dlouhodobych cennych papirt a podill 35 0 0 0 0 0 0 0 0
VIl{ 3 |WWnosyzostatniho dlouhodobého finanéniho majetku 36 0 0 0 0 0 0 0 0
VIIIl. | Wnosy zkratkodobého finanéniho majetku 37 0 0 0 0 0 0 0 0
K] T [Nakiadyzfinanéniho majetku 38 0 0 0 0 0 0 0 0
IX. |Wynosyzpiecenéni cennych papirti a derivatu 39 0 0 0 0 0 0 0 0
L. Naklady z precenéni cennych papirli a derivatd 40 0 0 0 0 0 0 0 0
M. Zména stawu rezerv a opravnych polozek ve finanéni oblasti 41 0 0 0 0 0 0 0 0
X |Wnosové troky 42 5 2 2 1 1 0 1 1
N.] | [Nakiadové uroky 43 5352| 1456 1597| 1717] 3120 4277) 2041 1441
X.  |Ostatni finanéni wnosy 44 2070] 1666] 2917[ 1289 3797 7167 6771 2269
0] Ostatni finanéni naklady 45 2046| 5422| 2924| 3538] 6283 6886 7787 6164
XlI. |Pfevod finanénich wnost 46 0 0 0 0 0 0 0 0
P Prevod finanénich nakladu 47 0 0 0 0 0 0 0 0
* __|Finanéni vysledek hospodareni 48 | -5323| -5210[ -1602] -3965| -5610{ -3996| -3056 -5335
Q Daii z pfijmu za béZnou Einnost 49 9148| 21372 11417| -228 145| -5614| -757] 1398
1Q.| [1] -splatnd 50 8954/ 20001 11797 -1956 0] 6236 0 0
Q| [2]| -odloZena 51 194] 1371 -380] 1728 145 622 -757( 1398
**  |Vysledek hospodafeni za béznou &innost (F. 30 + 48 - 49) 52 | 13817) 26 861| 33 619 22 364] -37 904| 32 221| -22 653[  -435
Xill.  [Mimofadné wnosy 53 979 793 445 1264] 1271] 2401 891 404
R. Mimoradné naklady 54 0 0 53 134 48 410 728 0
S. Daii z pfijmi z mimoradné ¢innosti 55 0 0 0 0 0 0 0 0
1S.| [1] -splatnd 56 0 0 0 0 0 0 0 0
S.| 2] -odloZend 57 0 0 0 0 0 0 0 0
*  |Mimoradny vysledek hospodaieni (. 53 - 54 -55 ) 58 979 793 392| 1130] 1223[ 1991 163 404
T Prevod podilu na wsledku hospodareni spoleénikiim (+/-) 59 0 0 0 0 0 0 0 0
*** _|Vysledek hospodareni za ticetni obdobi (+/-) (. 52 + 58 - 59) 60 [ 14796 27 654| 34 011| 23494] -36 681| 34 212| -22 490 -32
**++ |Vysledek hospodaieni pied zdanénim (+/-) (F. 30 + 48 +53 -54)] 61 | 25944| 49 026| 45428| 23 266| -36 536] 28 598 -23 247 1 367

(11), (12), (13), (14), (16), (17)



PRILOHA C. 4: ZDROJOVY KOD PRO VYPOCET
UKAZATELU, PRVNICH DIFERENCI, KOEFICIENTU
RUSTU A JEJICH PRUMERU

Public Sub ukazatele()
Dim obd_pasiva, obd_aktiva, obd_vzz, obd_pomocna, a, w, r
'analyza obdobi'
obd_aktiva=
Round(Listl.Range("F10:AZ76").Cells.SpecialCells(xICellTypeConstants).Count/67,0)
obd_pasiva=
Round(List2.Range("F10:AZ67").Cells.SpecialCells(xICellITypeConstants).Count/56,0)
obd vzz=
Round(List3.Range("F10:AZ74").Cells.SpecialCells(xICellTypeConstants).Count/63,0)
'osetfeni pii nekonzistenci mnozstvi vstupnich dat'
If odb_aktiva = obd_pasiva And obd_pasiva = obd_vzz Then
obd_pomocna = obd_aktiva
Elself obd_aktiva < obd_pasiva And obd_aktiva < obd_vzz Then
obd_pomocna = obd_aktiva
Elself obd_pasiva < obd_aktiva And obd_pasiva < obd_vzz Then
obd_pomocna = obd_pasiva
Else
obd_pomocna = obd_vzz
End If
a=0
'pomocné pocitadlo let'
Do While a < obd_pomocna
a=a+1
W = a + 2 'analyza zacind zapisem do 3. sloupce'
r=a+ 5 'vykazy zacinaji 6. sloupcem'
'Sledované obdobi

Worksheets("FA_edit").Cells(6, w) = List1.Cells(10, r).Value



'TRZBY, TC'

Worksheets("FA_edit").Cells(8, w) = Round((List3.Cells(15, r).Value _
+ List3.Cells(29, r).Value), 3)

Worksheets("FA_edit").Cells(9, w) = Round((List3.Cells(18, r).Value _
+ List3.Cells(22, r).Value + List3.Cells(32, r).Value _

+ List3.Cells(35, r).Value + List3.Cells(37, r).Value _

+ List3.Cells(39, r).Value + List3.Cells(48, r).Value _

+ List3.Cells(50, r).Value + List3.Cells(51, r).Value _

+ List3.Cells(53, r).Value + List3.Cells(55, r).Value _

+ List3.Cells(57, r).Value + List3.Cells(59, r).Value _

+ List3.Cells(64, r).Value + List3.Cells(65, r).Value _

+ List3.Cells(69, r).Value), 3)

'UKAZATELE AKTIV'

'Doba obratu zasob'

Worksheets("FA_edit").Cells(10, w) = Round(List1.Cells(42, r).Value / _
((List3.Cells(11, r).Value + List3.Cells(14, r).Value) / 360), 3)

'Doba obratu pohledavek = pohledavky / denni trzby
Worksheets("FA_edit").Cells(11, w) = Round(List1.Cells(58, r).Value / _
((List3.Cells(11, r).Value + List3.Cells(14, r).Value) / 360), 3)

'Doba obratu zavazki = kr. zdvazky z obch. vztahli / denni trzby
Worksheets("FA_edit").Cells(12, w) = Round(List2.Cells(47, r).Value / _
((List3.Cells(11, r).Value + List3.Cells(14, r).Value) / 360), 3)

'"UKAZATELE ZADLUZENOSTI'

'Celkova zadluZenost = cizi zdroje / celkova aktiva * 100%
Worksheets("FA_edit").Cells(13, w) = Round(List2.Cells(29, r).Value / _
Listl.Cells(11, r).Value, 3) * 100

'RENTABILITA'
'Rentabilita celkovych aktiv = VH za Gcetni obdobi / celkova aktiva

Worksheets("FA_edit").Cells(14, w) = Round(List3.Cells(70, r).Value / _



List1.Cells(11, r).Value, 5) * 100

'Rentabilita trzeb = VH za Gcetni obdobi / trzby
Worksheets("FA_edit").Cells(15, w) = Round(List3.Cells(70, r).Value / _
(List3.Cells(11, r).Value + List3.Cells(14, r).Value), 5) * 100

'LIKVIDITA'

'Bézna likvidita = obézna aktiva / kratkodob¢ zavazky
Worksheets("FA_edit").Cells(16, w) = Round(List1.Cells(41, r).Value / _
List2.Cells(46, r).Value, 3)

'Okamzité likvidita = kratkodoby finan¢ni majetek / kratkodobé zavazky
Worksheets("FA_edit").Cells(17, w) = Round((List1.Cells(68, r).Value) / _
List2.Cells(46, r).Value, 3)

'SOUSTAVY UKAZATELU'

'Altmanntyv index finan¢niho zdravi z-score’

Dim z1, z2, 23, z4, z5 As Single

'z1 = Cisty pracovni kapital / celkova aktiva

z1 = (List1.Cells(41, r).Value - List2.Cells(46, r).Value) / _
List1.Cells(11, r).Value

'z2 = nerozdéleny VH minulych obdobi / celkova aktiva

z2 = List2.Cells(25, r).Value / List1.Cells(11, r).Value

'z3 = EBIT / celkova aktiva

z3 = (List3.Cells(71, r).Value + List3.Cells(53, r).Value) / _
List1.Cells(11, r).Value

'z4 = zékladni kapital / cizi zdroje

z4 = List2.Cells(13, r).Value / List2.Cells(29, r).Value

'z5 = trZzby / celkova aktiva

z5 = (List3.Cells(11, r).Value + List3.Cells(14, r).Value + _
List3.Cells(29, r).Value + List3.Cells(36, r).Value + _
List3.Cells(38, r).Value + List3.Cells(41, r).Value + _
List3.Cells(43, r).Value + List3.Cells(47, r).Value + _
List3.Cells(49, r).Value + List3.Cells(52, r).Value + _

VI



List3.Cells(54, r).Value + List3.Cells(56, r).Value + _
List3.Cells(63, r).Value) / List1.Cells(11, r).Value

'sestaveni Altmannova indexu’
Worksheets("FA_edit").Cells(18, w) = _
Round(0.717 * z1 + 0.847 * z2 + 3.107 * z3 + 0.42 * z4 + 0.998 * 25, 3)

'Index divéryhodnosti IN05'

Dim inl, in2, in3, in4, in5 As Single

'inl = celkova aktiva / cizi zdroje

inl = List1.Cells(11, r).Value / List2.Cells(29, r).Value

'in2 = EBIT / nakladové uroky

in2 = (List3.Cells(71, r).Value + List3.Cells(53, r).Value) / _
List3.Cells(53, r).Value

'in3 = EBIT / celkova aktiva

in3 = (List3.Cells(71, r).Value + List3.Cells(53, r).Value) / _
List1.Cells(11, r).Value

'in4 = trzby / celkové aktiva

in4 = (List3.Cells(11, r).Value + List3.Cells(14, r).Value + _
List3.Cells(29, r).Value + List3.Cells(36, r).Value + _
List3.Cells(38, r).Value + List3.Cells(41, r).Value + _
List3.Cells(43, r).Value + List3.Cells(47, r).Value + _
List3.Cells(49, r).Value + List3.Cells(52, r).Value + _
List3.Cells(54, r).Value + List3.Cells(56, r).Value + _
List3.Cells(63, r).Value) / List1.Cells(11, r).Value

'In5 = obézna aktiva / (kratkodobé zdvazky + kratkodobé bank. uvéry)
in5 = List1.Cells(41, r).Value / (List2.Cells(46, r).Value + _
List2.Cells(58, r).Value)

'sestaveni indexu diveéryhodnosti
Worksheets("FA_edit").Cells(19, w) = _
Round(0.13 *in1 + 0.04 * in2 + 3.97 *in3 + 0.21 * in4 + 0.09 * in5, 3)

Vil



Loop
End Sub

Public Sub mazani()
Range("C6:AZ19") =""
End Sub

Public Sub casoverady()
Dim pocetlet, i, j, suma, k, I, m
pocetlet = 3 'data zacinaji od sloupce C'
'ur¢eni poctu analyzovanych rokd'
Do While Worksheets("FA_edit™).Cells(13, pocetlet) <> "
pocetlet = pocetlet + 1
Loop
pocetlet = pocetlet - 3
Forj=1To 76
If j Mod 6 =1 Then
suma =0
Fori =1 To pocetlet + 2
Ifi=1Then
Worksheets(*"charakteristiky™).Cells(i, j) = "rok™
Elself i =2 Then
Worksheets("charakteristiky™).Cells(i,j)="xi"
Worksheets("charakteristiky™).Cells(i,j).Characters(Start:=2, Length:=1).Font.Subscript
=True
Else
Worksheets("charakteristiky™).Cells(i, j) =i - 2
suma = suma + Worksheets("charakteristiky").Cells(i, j).Value
End If
Next i
Worksheets("charakteristiky™).Cells(i + 2, j) = "suma"
Worksheets("charakteristiky").Cells(i + 3, j) = Round(suma, 3)

VIl



Elself j Mod 6 =2 Then
suma =0
Fori=1To pocetlet + 2
Ifi=1Then
Worksheets("charakteristiky").Cells(i,j)=
Worksheets("FA_edit").Cells((Round(j / 6, 0) + 7), 2)
Elself i =2 Then
Worksheets("charakteristiky™).Cells(i, j) = "yi"
Worksheets("charakteristiky").Cells(i,j).Characters(Start:=2,
Length:=1).Font.Subscript = True
Else
Worksheets("charakteristiky™).Cells(i,j)=
Worksheets("FA_edit").Cells((Round(j / 6, 0) + 7), i)
suma = suma + Worksheets("charakteristiky").Cells(i, j).Value
End If
Next i
Worksheets(*charakteristiky").Cells(i + 2, j) = "suma"
Worksheets(*charakteristiky").Cells(i + 3, j) = Round(suma, 3)
Elself j Mod 6 = 3 Then
suma =0

Fori=1To pocetlet + 2

Ifi=1Then

Worksheets("charakteristiky").Cells(i, j) = "prvni diference"
Elself i =2 Then
Worksheets("charakteristiky™).Cells(i, j) = "1di(y)=yi-yi-1"
Elself i =3 Then
Else

Worksheets(*charakteristiky").Cells(i,j)=
Round(Worksheets("charakteristiky").Cells(i,j-1).Value-
Worksheets("charakteristiky™).Cells(i - 1, j - 1).Value, 3)

suma = suma + Worksheets("charakteristiky").Cells(i, j).Value

End If



Next i

Worksheets("charakteristiky").Cells(i + 2, j) = "prumér"

Worksheets("charakteristiky™).Cells(i + 3, j) = Round(suma / (pocetlet - 1), 3)
Elself j Mod 6 =4 Then

suma =0

Fori=1 To pocetlet + 2

Ifi=1Then

Worksheets("charakteristiky").Cells(i, j) = "koeficient ristu"
Elself i =2 Then

Worksheets("charakteristiky™).Cells(i, j) = "ki(y)=yilyi-1"
Elself i =3 Then
Else

Worksheets("charakteristiky™).Cells(i,j)=
Round(Worksheets(*charakteristiky").Cells(i,j-2).Value/
Worksheets("charakteristiky™).Cells(i - 1, j - 2).Value, 3)

suma = suma + Worksheets("charakteristiky").Cells(i, j).Value

End If
Next i
Worksheets("charakteristiky").Cells(i + 2, j) = "pramér"
Worksheets("charakteristiky™).Cells(i + 3, j) = Round(suma / (pocetlet - 1), 3)
End If
Next j
End Sub

(Zdroj: Vlastni zpracovani)



