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Abstrakt

Predmétem diplomové prace je analyza ucetnich vykazii spole¢nosti Norgren CZ
pomoci statistickych metod a srovnani se spolecnosti Festo, kterd patii k hlavnim
konkurentim podniku. Pouzitymi metodami jsou financ¢ni analyza a analyza casovych
fad. Navrhova Cast prace se zabyva problematikou fizeni zdsob, redukci vyrobnich
nakladti a hledani novych trznich pfilezitosti. Prace obsahuje nezbytnd teoreticka
vychodiska pro pochopeni analytické casti, analyzu a doporuceni, kterd po zavedeni do

praxe prispé&ji ke zlepSeni soucasného stavu.

Abstract

The analysis of financial statements of Norgren CZ Company based on statistical
methods and comparing with Festo Company, which is one of the best competitors this
concern, is the object of presented thesis. Used methods are financial analysis and time
series analysis. Suggest part of thesis is focused on inventory management, cost
reduction and looking for new markets opportunities. The thesis contains theoretical
background needed for full understanding of the analytical part, analysis and
recommendations, which after putting themselves into practice contribute to the

betterment of present condition as well.

Kli¢ova slova

Finan¢ni analyza, Statistické metody, regresni analyza, Regresni pfimka, Casoveé

fady, Dekompozice ¢asovych fad
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Uvod

Spole¢nost Norgren CZ je vyrobnim zadvodem, ktery produkuje Sirokou Skalu
pneumatickych a hydraulickych komponent, které najdou své uplatnéni takika ve vSech
oblastech priamyslu. Jako vyrobni spole¢nost piisobici v konkurenc¢nim trznim prostredi
musi neustale sledovat a analyzovat situaci, ve které se nachazi a hledat zpisoby, jak
soucasnou situaci vylepsit. Jednim z ptistupll ke zjisténi situace, ve které se spolecnost
nachdzi, je ekonomickd analyza ucetnich vykazl neboli finan¢ni analyza. Jeji vyhodou
je predevsim fakt, Ze GCetni vykazy se v pravidelnych intervalech zvetejiiuji a tak neni
problém obstarat si potfebné vychozi udaje k zhodnoceni stavu podniku. Jako rozsifeni
vysledki finan¢ni analyzy, kterd nas informuje o minulém a soucasném stavu
ekonomickych ukazatelli podniku lze poté pouzit pokrocilejsi metody vychazejici ze
statistiky. Mezi statistickymi metodami pouzivanymi k ekonomickému hodnoceni
spole¢nosti méa svou nenahraditelnou roli metoda casovych fad. Diky ¢asovym fadam
aplikovanym na hodnoty ekonomickych ukazateli podniku ziskanych finan¢ni analyzou
je mozné odhalit trend vyvoje téchto ukazatell, na jehoz zakladé¢ lze posléze
ptedpovédéet budouci vyvoj ukazatele v né€kolika nésledujicich letech.

Znalost soucasného stavu fizeného podniku a védomosti o jeho budoucim vyvoji
hraji pro manaZery spolecnosti kli¢ovou roli, protoZe na jejich zdklad€ je moZné Cinit
rozhodnuti a pfijimat opatieni, ktera povedou ke zlepSovani vykonnosti, rustu podniku a

tvorbé zisku pro jeho majitele.
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Cile prace, metody a postupy zpracovani

Cilem diplomové prace je zhodnoceni stavajici ekonomické situace spole¢nosti
Norgren CZ a navrhy na zakladé analyzy, prognoz a porovnani podniku s jednim
z hlavnich konkurentt, spolecnosti Festo, které po uvedeni do praxe ptispéji ke zlepSeni
soucasného nebo budouciho stavu.

Stézejnimi metodami, pouzitymi k dosazeni cilt prace, budou financni analyza a
analyza ¢asovych fad. Ke zpracovani finan¢ni analyzy bude vyuzit program MS Excel,
ke zpracovani analyzy ¢asovych fad program vytvoieny pomoci néstrojui jazyka VBA.

Prvnim krokem pfi zpracovani diplomové prace bude obstarani potiebnych
ucetnich vykazl spolecnosti Norgren CZ a spole€nosti Festo z obchodniho rejstiiku.
Nasledovat bude finanéni analyza ucetnich vykazi. Na ukazatele spolec¢nosti
Norgren CZ se aplikuje metoda ¢asovych fad, vypoctou se zakladni charakteristiky
slouzici k dokresleni celé situace, data se vyrovnaji vhodnym trendem a stanovi se
prognoéza mozného budouciho vyvoje. K pifedpovézeni budouciho vyvoje nebudou
vyuzity pouze informace ziskané analyzou, ale budou brany v uvahu i informace,
plynouci ze znalosti prostiedi podniku a z konzultaci se zaméstnanci.

V dalsi casti diplomové prace, budou porovnany vysledky jednotlivych
ekonomickych ukazateld ziskanych finan¢ni analyzou obou spole¢nosti. Srovnani
jednotlivych skupin ukazatell tykajicich se rentability, zadluZenosti, likvidity, aktivity
spolecnosti apod. bude nasledné okomentovano.

Na zaklad¢ informaci ziskanych finan¢ni analyzou, odhadu budouciho vyvoje a
porovnani obou podniki budou spolec¢nosti Norgren CZ navrzeny opatieni, ktera
pfijmout nebo oblasti na které se zaméfit, tak aby mohla vylepsit svoji stavajici situaci,
naplnit pozitivni pfedpovédi nebo naopak se vyhnout negativnim scénafim plynoucim
z odhadt budouciho vyvoje a aby se mohla pfiblizit konkurentovi v podob¢ spole¢nosti

Festo ve vSech oblastech, ve kterych zaostava.
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1 Teoreticka vychodiska prace

1.1 Regresni analyza

Regresni analyza je statistickd metoda, kterd zkoumd zavislost mezi dvéma
proménnymi veli¢inami. Mezi nezdvisle proménnou x a zavisle proménnou y, kterou
méfime nebo pozorujeme. Zavislost mezi proménnymi veli¢inami je vyjadiena
funk¢énim piedpisem y = ¢(x), kde funkce ¢(X) je neznama nebo nelze zavislost vyjadiit
»~rozumnou® funkci. Principem je, Ze pfi nastaveni nezavisle proménné x na urcitou
hodnotu, dostaneme jednu konkrétni hodnotu zavisle proménné y (8).

»Nezavisle promennymi velicinami jsou takové proménné veliciny, jejichz zména
md za nasledek zmenu jinych velic¢in — zavisle proménnych velicin. Kvalita suroviny,
napriklad mérena obsahem ucinné latky, ma vliv na kvalitu produktu, vykon vyrobniho
zarizeni, mérnou spotrebu suroviny, mérné ndklady a dalsi veliciny. Kvalita je tedy
nezavisle promennou velicinou, dale vyjmenované veliciny pak zavisle proménnymi
velicinami. (1, s. 66)

Jako priklady lze uvést napiiklad zavislost rodinnych vydaji za potraviny na
poctu ¢lenid rodiny nebo trzby prodejen potravinaiského fetézce v riznych méstech na
poctu obyvatel téchto mést (8).

Pfi zpracovani uvedenych ptikladli méfime nebo pozorujeme hodnoty zavisle
proménné veli¢iny y, pifi urcitych nastavenych hodnotidch nezévisle proménné x. Po
provedeni série méfeni ziskame n dvojic (xj, Vi), kdei=1, 2, ..., n, pfi¢emz n > 2, kde X;
zna¢i hodnotu nezavisle proménné veli¢iny x V i-tém pozorovani a y; hodnotu zavisle
proménné veli¢iny y k ni pfitazenou (8).

Pii opakovani pozorovani se stejnou nastavenou hodnotou proménné x
nedostaneme vzdy stejnou hodnotu proménné y, ale obecné jinou jeji hodnotu. Tato
skutec¢nost je zpusobena plisobenim ndhodnych vlivli a neuvazovanych Cinitell, které se
nazyvaji ,,Sum®. MiZeme tedy fict, Ze proménna veli¢ina y se chova jako ndhodna
veli¢ina Y. Ndhodnou veli¢inou ovliviiujici zavislost mezi x a y je také ,,Sum* e, ktery
vyjadifuje vliv plisobeni neuvazovanych a ndhodnych Cinitelt. Predpoklada se, ze
sttedni hodnota ,,Sumu* je rovna nule, tj. E (e) = 0, coZ znamena, ze se pii méfeni
nevyskytuji systematické chyby. ,,.Sumy“ jsou kolem skuteéné hodnoty rozlozeny

Vv kladném i zéporném smyslu (8).
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K vyjadieni zavislosti ndhodné veli¢iny Y na proménné veli¢iné¢ x zavedeme
podminénou stfedni hodnotu ndhodné veli¢iny Y pro hodnotu x oznacenou E (Y | X).
Podminénou stfedni hodnotu ndhodné veli¢iny Y polozime rovnu funkci n(x;B1, Bo,...,

Bp), struéné oznacované funkei n(x) (8).

E(Y|x) = n(x; B1, B2y ) Bp)- (11)

V piipadé, Ze pro zadana data ur¢ime funkci n(x), znamena to, ze jsme zadana
data ,,vyrovnali regresni funkci“. Funkce n(x) je nazyvana regresni funkci a parametry
B1, P2, ..., Bp regresnimi koeficienty. V terminologii regresni analyzy se pro proménnou
veli¢inu x pouziva oznaceni vysvétlujici a pro veli¢inu y vysvétlovana proménna (8).

,Ulohou regresni analyzy je zvolit pro zadand data (xi, Yi), i = 1, 2, ..., n,
vhodnou funkci n(x;f1, Po, ..., Pp) a odhadnout jeji koeficienty tak, aby vyrovnani hodnot
Yi touto funkci bylo v jistém smyslu ,,co nejlepsi*. (8, s. 79)

1.1.1 Regresni primka
Nejjednodussim piipadem regresni Ulohy je vyjadieni regresni funkce pfimkou
n(x) = B1 + P2x. Nahodnou veli¢inu Yj lze potom tedy vyjadfit souctem funkce n(X) a

»sumu® ej pro troven X; (8).
Yi=n(x) +e =B+ pax +e 1.2)
V nésledujicim textu bude ndhodnd velicina Y odpovidajici hodnoté x;
oznacovana Y; a jeji pozorovana hodnota y;. Odhady koeficienti regresni pfimky p; a
B2 pro dvojice (Xj, Yyi) budou oznaovany by a b,. Tyto koeficienty se uré¢i pomoci

metody nejmensich ¢tverci, ktera spociva v tom, ze za ,nejlepsi” koeficienty by a b,

povazuje ty, které minimalizuji funkci S (by b2) vyjadienou piedpisem

S(bubo) = ) = by = hpx)?. 13)
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,Podle této metody ziskame odhady parametrii regresni funkce minimalizaci
soucti ctvercii rezidui, tj. odchylek skutecnych a vypocitanych (¥ika se téz vyrovnanych)
hodnot vysvétlované promenné y. (4, s. 200)*

Znamena to tedy, ze funkce S (b; by) je rovna souctu kvadrati odchylek
naméfenych hodnot yi od hodnot n(X;) = by + boX; na regresni ptimce (8).

Koeficienty b; a b, ziskame pomoci vzorct

an xX:Vi — NxXV _ _
b, = lnl 13211 _zy’bl =5 — b,%, (1.4)

kde x a y jsou vybérové praméry, pro které plati:

n n
ini = Z}’i- (1.5)
=1 =1

X =

S
SN

Odhad regresni ptimky je potom dan predpisem (8)

f(x) = by + byx. (1.6)

1.1.2 Volba regresni funkce

Dtlezitym tkolem regresni analyzy je posouzeni vhodnosti zvolené funkce pro
vyrovnani dat. Uloha fei jak ,,tésn&* vybrana regresni funkce piiléha k zadanym datiim,
ale davda ndm 1 odpovéd na otazku jak ,dobie“ regresni funkce vystihuje
piedpokladanou funkéni zavislost zavisle a nezavisle proménné (8).

Za ptedpokladu, Ze se k vyrovnani dat vyuZziva vice regresnich funkci, je tfeba
zhodnotit, ktera z funkci nejlépe pfiléha k zadanym datim. K tomu lze vyuZzit rezidudlni
soucet ¢tverct, kdy nejlépe ptiléhajici funkce vede k jeho nejmensi hodnoté (8).

K posouzeni vhodnosti zvolené regresni funkce lze také vyuzit tzv. indexu
determinace 1% ktery umoziiuje posoudit i jak ,,dobfe” vystihuje regresni funkce

zavislost mezi zavisle a nezavisle proménnou (8).
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S Sy_#
12 =" neboI?> =1 -2, (1.7)
Sy Sy
,,Cim [épe vyhovuje zvolend regresni funkce experimentalnim vidajiim, tim vétsi
Jje podil teoretického souctu ctverci na celkovém souctu ctvercii a tim blize jedné bude

hodnota indexu determinace. (2, s. 61)*
1.1.3 Nelinearni regresni modely

1.1.3.1 Linearizovatelné funkce

Nelinearni regresni funkce n(X, B) je linearizovatelna v okamziku kdy je mozné
vhodnou transformaci dosahnout funkce linearné zavislé na svych koeficientech. Po
linearizaci funkce pouzijeme regresni piimku nebo klasicky linearni model k uréeni
regresnich koeficientli a ostatnich charakteristik. Regresni koeficienty a dalsi
charakteristiky pro nelinearni model pak ziskame zpétnou transformaci (8).

Mezi linearizovatelné funkce patii napiiklad:

n(x) = preP2*,n(x) = ByxPz,n(x) = By + BreP™. (1.8)

1.1.3.2 Specialni nelinearizovatelné funkce
V casovych tfadach popisujicich ekonomické déje se vyuZivaji pfedevSim tii
specidlné nelinearizovatelné funkce. Jsou jimi modifikovany exponencialni trend,

logisticky trend a Gompertzova kiivka (8).

1.1.3.3 Modifikovany exponencialni trend
Vyuziti nalezne v ptipadech kdy je regresni funkce shora nebo zdola ohranicena.

Modifikovany exponencidlni trend je vyjadien pfedpisem

n(x) = B1 + B3 (1.9)

1.1.3.4 Logisticky trend
Je shora i zdola ohraniéeny, ma inflexi. Radi se mezi S-kiivky symetrické kolem

inflexniho bodu. Logisticky trend je vyjadien nasledujicim predpisem
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n(x) = (1.10)

1
B1+ B2B3
1.1.3.5 Gompertzova krivka

Je shora 1 zdola ohrani¢end, ma inflexi. Radi se mezi S-kiivky nesymetrické

kolem inflexniho bodu. Gompertzova kiivka je vyjadiena nasledujicim piedpisem
n(x) = eP1+B2P3 (1.11)

Odhady by, by a bs koeficientt 1, B2 a f3 pro modifikovany exponencialni trend

jsou vyjadieny nasledujicimi vztahy

1
_ [Sa=Sz]mn 1.12
b [52—51] : (1.12)
b, = (Sz — S1) by — 1 > (1.13)
b (b5~ 1)
1— by
b, =— [51 — b,b3* —3"] (1.14)
1—bh

kde vyrazy Si, Sy a Sz jsou soucty uréené nasledovné:

m 2m 3m
$; = ZJ’i» S, = Z Vi, S3 = z Vi- (1.15)
i=1

i=m+1 i=2m+1

V piipad¢€, Ze znaménko parametru bz vyjde zadporné, je tieba pro dalsi vypocty
pouzit jeho absolutni hodnotu. Regresni koeficienty by, b, a bz pro logisticky trend resp.
Gompertzovu kiivku se ur¢i pomoci stejnych vzorcii jako modifikovany exponencidlni
trend, stim rozdilem, ze se do soucti S;, Sy a Sz pouziji prevracené hodnoty 1/y;
namisto y; Vpiipadé logistického trendu a pfirozené logaritmy In Yy; V pfipadé

Gompertzovy kiivky (8).
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1.2 Casové Fady

Pomoci Casovych tad zapisujeme statisticka data popisujici spolecenské nebo
ekonomické jevy v Case. Tyto jevy zapsané pomoci ¢asovych fad nam umoziiuji
kvantitativni analyzu zakonitosti Vv ramci jejich dosavadniho vyvoje 1 stanoveni
progndzy vyvoje budouciho (8).

Casové fady najdou uplatnéni ve spoletenskych i ekonomickych védach. Vyuziti
naleznou v demografii napf. pfi analyze zmény poctu obyvatelstva i v ekonomii, kde je
muzeme uplatnit naptiklad pii analyze poptdvky po urcitém vyrobku nebo analyze
zmény v objemu primyslové produkce (8).

,,Casovou radou (nékdy chronologickou radou) rozumime vadu hodnot urcitého
ukazatele, uspordadanych z hlediska prirozené casové posloupnosti. Pritom je nutné, aby
vecna napln ukazatele i jeho prostorové vymezeni byly shodné v celém sledovaném

casovém useku. (8, s. 114)*

1.2.1 Intervalové ¢asové rady

Casové fady, jejichz ukazatele charakterizuji kolik jevi, udalosti, véci apod.
vzniklo nebo zaniklo v ur¢itém ¢asovém intervalu. Mezi ¢asové Fady intervalové patii
napiiklad tady s ukazateli sledujicimi pocet siiatkli, rozvodl nebo tfeba narozeni déti

Vv jednotlivych letech (8).

1.2.2 Okamzikové ¢asové rady

Ukazatele okamzikovych ¢asovych fad nas na rozdil od téch intervalovych
informuji o tom, kolik jevi, udalosti, véci apod. existuje v urcitém c¢asovém okamziku.
Mizou to byt napiiklad Casové tfady, které udavaji pocet zaméstnancli spolecnosti

uréovany ke konci roku nebo stfedni stav obyvatelstva Ceské republiky (8).

StéZejnim rozdilem mezi obéma typy Casovych fad je skutecnost, Ze Udaje
casovych fad intervalovych je mozné mezi sebou séitat a vytvaret tak soucty za ne¢kolik
obdobi, zatimco sectené udaje ¢asovych fad okamzikovych nemaji redlnou interpretaci.
Na odliSny charakter obou typll ¢asovych fad je nutné myslet zejména pii jejich

zpracovani a rozboru (8).
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1.2.3 Charakteristiky ¢asovych rad

Hodnoty casové fady intervalového resp. okamzikového ukazatele v asovych
intervalech resp. okamzicich tj, kde i = 1,2,..., n, ozna¢ime y;. Budeme predpokladat, ze
hodnoty jsou kladné a pti vypoctu charakteristik ¢asovych fad budeme predpokladat, ze
intervaly mezi sousednimi Casovymi okamziky nebo stiedy Casovych intervali jsou

stejné dlouhé. Mezi nejjednodussi charakteristiky patii pramér ¢asové rady (8).

1.2.3.1 Primér intervalové rady
Primér intervalové Casové fady se vypocte jako aritmeticky prumér hodnot

Casové fady v jednotlivych intervalech (8).

Sl

n
y= Yie (1.16)
=1

l

1.2.3.2 Primér okamzikové rady

Primér okamzikové cCasové tady byva také oznacovan jako chronologicky
pramér. Za piedpokladu, ze vzdalenosti mezi jednotlivymi okamziky ti, tp,..., t,, Ve
kterych jsou hodnoty ¢asové fady zadany, jsou stejné dlouhé, byva oznacovan jako

nevazeny chronologicky pramér. Vypocte se pomoci vztahu (8).

(1.17)

1.2.3.3 Prvni diference

Prvni diference jsou nejjednodussi charakteristikou popisujici vyvoj €asovych
fad. Nékdy byvaji nazyvany jako absolutni pfirtstky. Znaci se 1di(y) a vypocitaji se jako
rozdil dvou po sobé¢ jdoucich hodnot ¢asové fady. Vyjadiuji tedy pfirastek hodnoty,
neboli fikaji, o kolik se zménila hodnota ¢asové fady v ur€itém okamziku nebo obdobi
oproti okamziku nebo obdobi pfedchozimu. Za ptedpokladu, ze prvni diference kolisaji
kolem urcité konstanty, miZzeme fici, Ze ¢asova fada ma linearni trend a tudiZ je mozné

vyjadfit jeji vyvoj pfimkou (8).
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1diy) =y — Y-, i =23, ...,n. (1.18)

1.2.3.4 Priamér prvnich diferenci
Pramér prvnich diferenci se znac¢i 1d(y) a slouzi k vyjadieni hodnoty, o kterou

se zménila hodnota ¢asové fady za jednotkovy ¢asovy interval (8).

n

- 1 Yn— Y

d0) = —= ) 1diy) =22, (1.19)
i=2

1.2.3.5 Koeficient ristu

Koeficient ristu, oznacovany kij(y) udava rychlost ristu nebo poklesu hodnot
casové fady. Pomoci koeficientu riistu mizeme zjistit, kolikrat se zvysila urcitd hodnota
Casové ftady v urCitém okamziku nebo obdobi oproti okamziku nebo obdobi
pfedchozimu. Za ptedpokladu, ze hodnoty koeficientu ristu kolisaji okolo urcité
konstanty, lze usuzovat, Ze vyvoj asové fady je mozné vyjadrit exponencialni funkei.
Koeficienty rustu vypocitame jako pomér dvou hodnot casovych tfad po sobé

nasledujicich (8).

%;i Fi = 2131 we, N (120)

-1

ki(y) =

1.2.3.6 Priumérny koeficient ristu
Priméry koeficient rlstu se znac¢i k(y) a udava primérnou zménu koeficientu

rastu za jednotkovy ¢asovy interval. Vypocte se jako geometricky pramér (8).

(1.21)

1.2.4 Dekompozice ¢asovych rad
Zejména v ekonomické praxi se lze setkat s rozlozenim hodnot ¢asovych fad na
nékolik slozek. Za piedpokladu, Ze se jednd o tzv. aditivni dekompozici, mizZzeme

vyjadfit hodnoty ¢asové fady y; pro €as tj, 1 = 1,2,..., n, souctem
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Vi = Ti + Ci + Si + e, (122)

kde T; vyjadfuje hodnotu trendové slozky, S; hodnotu sezénni slozky, C; hodnotu
cyklické slozky a ej hodnotu slozky nahodné (8).

Casové fada piedstavuje urdity trend, na ktery jsou ,,nabaleny” ostatni slozky.
Motivaci rozkladu neboli dekompozice na tyto slozky je snaha zjistit zakonitosti

Vv chovani ¢asové fady snaze nez v nerozlozené ¢asové fad¢ (8).

1241 Trend

Trendova slozka casové fady predstavuje obecnou tendenci dlouhodobého
vyvoje pozorovaného ukazatele v ¢ase. Je to disledek plisobeni sil, systematicky
pusobicich ve stejném sméru. Za ptedpokladu, ze ukazatel ¢asové fady po celé obdobi
kolisa kolem urcité v podstaté stejné tirovné, 1ze mluvit o ¢asové fad¢ bez trendu (8).

»rrend Vv casovom rade moze byt linearny alebo nelinedrny a sposob
kvantifikacie parametrov trendovych funkcii je analogicky s regresnou analyzou
linearnych alebo nelinedrnych regresnych modelov s tym rozdielom, Ze za nezavisle
premennu povazujeme cas t = 1, 2, ..., N a za zavisle premennu povazujeme hodnoty

casového radu Y. (5, s. 234)

1.2.4.2 Sezénni slozka

Sezonni slozka slouZi k popisu periodickych zmén v €asovych tfadach, které se
odehravaji v ramci jednoho kalendainiho roku a kaZzdoro¢né se opakuji. Jedna se o
sezonni zmény zpusobené faktory, jako jsou stfidani ro¢nich obdobi nebo lidskymi
zvyky jako napfiklad zmény v objemu sezonniho prodeje obchodniho domu béhem

roku. Ke zkoumani sezonni slozky se hodi zejména mési¢ni nebo ¢tvrtletni méteni (8).

1.2.4.3 Cyklicka slozka

Cyklickou sloZzku lze povazovat za nejspornéjsi slozku casové fady. ,,.Délka
jednotlivych cykli ¢asové fady, kterd je rovna vzdalenostem mezi dvéma sousednimi
hornimi resp. dolnimi body zvratu, a také intenzita jednotlivych fazi cyklického pribéhu
se mohou meénit. Cyklickd slozka miize byt disledkem evidentnich vnéjSich vlivi,
nékdy je ale urCeni jejich pric¢in velmi obtizné. (8)* Protoze nalezeni pfi¢in vedoucich

ke vzniku cyklické slozky je nesnadné, je velmi obtizné tuto slozku eliminovat (8).
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1.2.4.4 Rezidualni slozka

Po odstranéni trendu a sezénni i1 cyklické slozky nam zlstane v Casové tadé
slozka rezidualni. Tvoifi ji ndhodné fluktuace s nerozpoznatelnym systematickym
charakterem. Z tohoto divodu neni brana jako tzv. systematicka slozka Casové fady.
»Reziduadlni slozka pokryva také chyby v méreni udajit casové rady a nektere chyby
(napr. chyby v zaokrouhlovani), kterych se dopoustime pri jejim zpracovani. (8, s. 123)

V okamziku, kdy budeme zkoumat dlouhodobou vyvojovou tendenci ukazatele
Casové fady, musime ,o¢istit“ zadané udaje od ostatnich vliva tuto tendenci

zastirajicich. Postup, kterym se toho dosahne, nazyvame vyrovnavani ¢asovych tad (8).

1.2.5 Popis trendu pomoci regresni analyzy

Regresni analyza predstavuje nejpouzivanéjsi zptisob popisu vyvoje ¢asové fady,
protoze kromé vyrovnani zkoumanych dat umoziuje 1 prognézu dalSiho vyvoje ¢asové
fady. U regresni analyzy je pfedpokladem, Ze analyzovana ¢asova fada s hodnotami yj,

Y2,..., Yn, miZe byt rozlozena na trendovou a rezidualni slozku (8).

yi=Ti+e,i=12.,n (1.23)

Zakladnim probléemem je volba vhodného typu regresni funkce. Ten urcujeme
Z grafického zaznamu priitbehu casové rady nebo na zaklade predpokladanych viastnosti

trendové slozky, vyplivajicich z ekonomickych uvah. (8, s. 124)

1.2.6 Metoda klouzavych primeéri
Metody klouzavych primérti naleznou uplatnéni pti popisu trendt ¢asovych tad,
které méni sviij charakter v ¢ase a které nelze popsat vhodnou matematickou funkci (8).
Patii mezi tzv. adaptivni pfistupy. ,Adaptivni pristupy Ize obecné
charakterizovat tak, Ze jsou schopny pracovat s trendovymi slozkami, které meéni v case
globalné svuj charakter, takze pro jejich popis nelze pouzit Zadnou matematickou kiivku

S neménnymi parametry. (3, s. 42)*

1.3 Finanéni analyza
Za vychozi bod finan¢ni analyzy je povazovana tzv. horizontalni a vertikalni
analyza Ucetnich vykazii. Ob€ ¢asti ndm umoZznuji zobrazit absolutni udaje z ucetnich

vykazli v urcitych souvislostech. Zatimco horizontalni analyza pozoruje zkoumanou
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veli¢inu v Case, vertikalni analyza zkouma strukturu vykazu v ramci néjaké smysluplné
veli¢iny, kterou mize piedstavovat napiiklad polozka celkovych aktiv (6).
»Existuje cela rada zpiisobii, jak definovat pojem financni analyza. V zdasadé

vvvvvv

systematicky rozbor ziskanych dat, které jsou obsazeny predevsim v ucetnich vykazech.

(9, s. 9)

1.3.1 Horizontilni analyza

Horizontalni analyza slouzi ke kvantifikaci meziro¢ni zmény. Toho muzeme
dosahnout né¢kolika zptsoby. Vyuzit 1ze naptiklad indexy a diference. V piipadé indexa
se jedna o zjisténi, o kolik procent se zménily jednotlivé polozky bilance oproti
minulému roku, v pfipadé¢ diferenci jde pak o zménu vyjadienou v absolutnich

Cislech (6).

1.3.2 Vertikalni analyza

Zakladem vertikalni analyzy je pohled na jednotlivé polozky finan¢nich vykazl
vrelaci knéjaké veli¢ing. .,V pripadeé rozvahy je volba sumy polozek vcelku
jednoznacna — (celkova) bilancni suma. Jednotlivé polozZky rozvahy pak pri tomto

poméru odrazeji, z kolika procent se podileji na (celkové) bilancni sumé. (6, s. 15)*

1.3.3 Pomérova analyza

Pomérové analyza na rozdil od analyzy horizontdlni a vertikalni, které sleduji
vyvoj jedné polozky z Gi€etnich vykazl v ¢ase nebo ve vztahu k jedné veli¢ing, dava do
poméru polozky navzajem mezi sebou. To ndm umozni udélat si pfedstavu o financni
situaci v dalsich souvislostech (6).

»Postupy pomeérové analyzy se nejcasteji shrnuji do nékolika skupin ukazatelil.
Hovorime o soustavé ukazateli. Je tomu tak proto, Ze podnik je sloZitym organismem,
K jehoz charakteristice financni situace nevystacime jen s jednim ukazatelem. Je ziejmé,
ze k tomu, aby podnik mohl dlouhodobé existovat, musi byt nejen rentabilni, tj. prinaset

uzitek viastnikiim, ale i likvidni a primérené zadluzeny. (6, s. 31)*

1.3.3.1 Ukazatele rentability
Jedna se o v praxi nejsledovanéjsi ukazatele, protoze informuji o efektu, kterého

bylo dosazeno vlozenym kapitalem. Nejobecnéjsim tvarem pro vypocet rentability je (6)
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. vynos
rentabilita [%] =

: 1.24
vlozeny kapital (124)

Ve skute¢nosti jde o pomér zisku s vysi zdroji vynaloZenych na jeho vytvoteni.
Ukazatelll rentability se pouziva k posouzeni intenzity vyuzivani, reprodukce a
zhodnoceni podnikového kapitalu (13).

Rentabilita celkového kapitalu (ROA)

Hodnota ukazatele rentability celkového kapitdlu, udava kolik korun zisku,
vynesla kazda koruna investovaného kapitalu. Dava do poméru zisk s celkovymi aktivy,
pficemz nebere ohled, na to zjakych zdroji jsou financovana. Zda jsou aktiva

financovana ze zdroju vlastnich nebo cizich (10).

EBIT
Celkova aktiva

ROA [%] = (1.25)

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

»Ukazatel rentability viastniho kapitalu vyjadiuje vynosnost kapitdlu, ktery do
podniku viozili akcionari. Akcionari pomoci tohoto ukazatele zjistuji, zda jejich kapital
prinasi dostatecny vynos. Pokud tomu tak neni a hodnota ukazatele ROE je po nékolik
let nizsi nez vynosnost alternativnich investic, mél by management podniku zacit vazne

premyslet o ukonceni podnikatelské cinnosti. (13)*

EAT

ROE [%] = .
%] Vlastni kapital

(1.26)

Rentabilita trzeb (ROS)

»Ukazatel poméruje cCisty zisk spolecnosti s celkovymi trzbami. Vysledek nam

indikuje, Kolik korun zisku prinesla ucetni jednotce jedna koruna trzeb. (13)*

EAT
ROS %] = 7= (1.27)
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Rentabilita dlouhodobé investovaného kapitalu (ROCE)
Ukazatel rentability dlouhodob¢ investovaného kapitalu dava do poméru celkové

vynosy vSech investori a dlouhodobé financni prosttedky. Od akcionait 1

dlouhodobych vétitela (13).

EBIT
ROCE [%] = . .
OCE [*%] Vlastni kapital + dlouhodobé zavazky (1.28)

1.3.3.2 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity méfi jednu ze zdakladnich podminek existence ucetni
jednotky a to je schopnost hradit své zdvazky. Obecné lze fici, Ze ukazatele likvidity
davaji do poméru to, ¢im muzeme platit s tim co je potieba zaplatit (13).

Bézna likvidita

Ukazatel informuje o tom, kolikrat obézna aktiva kryji kratkodobé zavazky.
wVypovidaci schopnost tohoto ukazatele je zavisla na strukture a likvidnosti
Jjednotlivych aktiv a také na odveétvi, ve kterém ucetni jednotka piisobi. Ma-li napr.
ucetni jednotka nadmerné mnozstvi zasob, mnoho obtizné vymahatelnych pohledavek a
pouze maly stav penéZnich prostredku, miize vyssi hodnota tohoto ukazatele zastirat
skutecné problémy, ve kterych se ucetni jednotka v souvislosti se svou platebni
neschopnosti nachazi. (13)*

Hodnoty ukazatele bézné likvidity by se méli pohybovat v ramci intervalu od 1,5
do 2,5. Bézna likvidita je vyjadiena nasledujicim vztahem:

Obézna aktiva

Bézna likvidita = . 1.29
ezna tkviaia Kratkodobé zavazky (129)

Pohotova likvidita

Ukazatel pohotové likvidity byl vytvoifen z diivodu odstranéni vlivu zésob,
jakozto neyméné likvidniho prvku obéznych aktiv na ukazatele likvidity. V piipadé, ze
porovname hodnotu pohotové a bézné likvidity a dojdeme k zavéru, ze pohotova
likvidita je vyrazné niz$i, miZe to znamenat, Ze v podniku drzime nadmérné mnoZzstvi

zasob. Doporu¢ené hodnoty pro pohotovou likviditu jsou v intervalu od 1 do 1,5 (13).
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Pohotovd Likvidita — Obézna aktiva — zasoby (1.30)
ohotova likvidita = Kratkodobé zavazky .

Okamzita likvidita

Ukazatel okamzité likvidity informuje o schopnosti podniku hradit okamzité
splatné zavazky. Doporucené hodnoty pro okamzitou likviditu se pohybuji okolo
hodnoty 0,5 (13).

Okamzita likvidita = Financéni majetek (1.31)
A At = e A tkodobé zavazky '

1.3.3.3 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluZzenosti informuji zavislosti podniku na cizich zdrojich
V porovnani se zdroji vlastnimi. Ptili§ vysoka zadluzenost miize spolecnosti zpisobit
vazné finanéni potize, ale pfimétena zadluzenost je v mnoha ohledech prospésna, miize

naptiklad pfispivat k lepsi rentabilité (12).

Celkova zadluZenost
Ukazatel celkové zadluzenosti dava do poméru cizi kapital a celkova aktiva.
Cim je vys§i hodnota ukazatele, tim vyssi je zadluZenost podniku. Hodnota ukazatele by

se méla pohybovat v rozmezi 0,3 — 0,6 (12).

Cizi kapital
Celkova zadluzenost [%] = =—— Zktiva . (1.32)

ZadluZenost vlastniho kapitalu

Podobné jako piedchozi ukazatel informuje ukazatel zadluzenosti vlastniho
kapitalu o tom, zda podnik preferuje vlastni nebo cizi zdroje financovani. V ptipadé, ze
hodnoty ukazatele ptevysuji hodnotu 1, jsou preferovany cizi zdroje, je-li tomu naopak,

spole¢nost upfednostiiuje financovani vlastnimi zdroji (14).

. . o Cizi kapital
Zadluzenost vlastniho kapitalu [%] = Viastni kapital (1.33)
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Urokové kryti
»Tento bankami velmi oblibeny ukazatel udava, zdali je podnik schopen dostdt
svym zdavazkim z titulu nesplacenych urokii z uveru. (14)*

Ukazatel urokového kryti se vypocita pomoci nasledujiciho vztahu:

. ) . zisk pted Groky a zdanénim
Urokové kryti = - . (1.34)
uroky

1.3.3.4 Ukazatele aktivity

»Ukazatele aktivity informuji, jak efektivné hospodari firma se svymi aktivy —
ma-li jich podnik vice nez je treba, vznikaji mu zbytecné ndklady, ma-li jich mdlo,
prichazi o potenciondlni trzby. Vyjadriuji se ve dvou formdach — bud’ jako ukazatele poctu
obratek nebo ukazatele doby obratu. Ukazatele poctu obratek vypovidaji o tom, kolikrat
se za stanoveny casovy interval obrati urcity druh majetku. Ukazatele doby obratu pak
sleduji dobu, po kterou je majetek v urcité formé vazan.(14)«

Obrat celkovych aktiv

Ukazatel obratu celkovych aktiv dava do poméru trzby a celkova aktiva.

Informuje nas o tom, kolik korun trzeb pfipada na jednu korunu podnikovych aktiv (14).

Trzb
Obrat aktiv [obratky/rok] = =—— ;;{tiva . (1.35)

Obrat zasob
Ukazatel obratu zasob dava do poméru trzby se zdsobami. Informuje nas o tom,

kolikrat je podnik schopen pfeménit své zasoby na trzby (18).

Triby

Obrat zasob [obratky/rok] = (1.36)

Zasoby
Doba obratu zasob

Dobu obratu zasob, kterd predstavuje, Casovy usek od uskladnéni zasob po jejich

pfeménu na penize vypocitdme jako podil zasob a trzeb, nasobeny poctem dnil v roce.
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Cim mensi je hodnota doby obratu zasob, tim 1épe a efektivnéji miize podnik Fidit svij
sklad (18).

Zasoby
Triby

Doba obratu zasob [dny] = - 360. (1.37)

Doba obratu pohledavek

Doba obratu pohledavek je velmi dulezitym ukazatelem, ktery nas informuje o
délce primérné splatnosti pohledévek, neboli fika, na kolik dni poskytuje podnik svym
zakaznikiim bezuro¢ny dodavatelsky uvér. Za vyborné jsou povazovany hodnoty tohoto
ukazatele pohybujici se okolo 14 dnli, hodnoty ptesahujici 70 uz nejsou pfili§
dobré (18).

»Doba splatnosti pohledavek se vypocita jako soucet dlouhodobych a
kratkodobych pohledavek vydeéleny trzbami a vyndsobeny poctem dnii / tydnii / mésicii
V roce. Tento ukazatel nam navic mezi radky vika, jak moc silnou vyjednavaci pozici ma
firma viici svym zdkaznikim. Cim mensi je doba, tim je vice ziejmé, Ze zdkaznici danou

firmu potrebuji a nemohou si moc ,,vyskakovat*. (18)*

Dl. +kr.pohledavky
Triby

Doba obratu pohledavek [dny] = 360. (1.38)

Doba obratu zavazki

Ukazatel doby obratu zavazkt nas informuje o pramérné dob¢, za kterou podnik
hradi své zavazky, neboli tik4, na kolik dni spolecnost Cerpa tivér od dodavatelli nebo
zaméstnancl. Vypocte se jakou podil souctu kratkodobych zévazkl s kratkodobymi

bankovnimi Gvéry a trzeb, vynasobeny po¢tem dnti, tydnti nebo mésict v roce (18).

Kr.zavazky + kr. bank.avéry

Doba obratu zavazki [dny] = 360 . (1.39)

Triby

Obratovy cyklus penéz
»Obratovy cyklus penez je slozeny ukazatel, ktery ziskame souctem doby obratu
zasob a doby splatnosti pohledavek a odectenim doby uhrady kratkodobych zavazku

(prirozené pri uziti stejnych casovych jednotek). Vysledna hodnota nam de facto rika,
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Jjaka je priimeérna doba mezi platbou za nakoupeny materidl, jeho preménou na finalni
vyrobek a prijetim platby za hotovy vyrobek — jinymi slovy nam tedy rika, kolik dni jsou

nase zdroje pevné vazany v obéznych aktivech. (18)

Obrat. cyklus penéz [obratky/rok]| = DO zasob + DO pohl.—DO kr.zav. (1.40)

1.3.4 Rozdilové ukazatele
Rozdilové ukazatele nam umoziuji analyzovat a fidit finan¢ni situaci spole¢nosti
s orientaci na likviditu. Mezi nejvyznamnéj$i rozdilové ukazatele se fadi ukazatel

¢istého pracovniho kapitalu (7).

1.3.4.1 Cisty pracovni kapital (CPK)

Cisty pracovni kapital oznadovany také jako provozni kapitél znaéné ovliviiuje
platebni schopnost podniku. Vypocte se jako rozdil mezi obéZznym majetkem podniku a
kratkodobymi cizimi zdroji. Pokud chce byt spolecnost likvidni, je tfeba, aby si
zachovala urcitou vysi relativné volného kapitdlu, jinymi slovy je tfeba, aby méla
ptebytek kratkodobych likvidnich aktiv nad kratkodobymi zdroji (7).

Cisty pracovni kapital [KE&] = Ob&ina aktiva — kratkodobé zavazky. (1.41)

1.3.4.2 Cisté pohotové prostiedky (CPP)

,,Cisté pohotové prostiedky (CPP) urcuji okamzitou likviditu pravé splatnych
kratkodobych zdvazku. Jedna se o rozdil mezi pohotovymi penéznimi prostredky a
okamzité splatnymi zdvazky. Zahrneme-li do penéznich prostredkii pouze hotovost a
zustatek na béiném uctu, jde o nejvyssi stupen likvidity. Mezi pohotové penézni
prostredky se zahrnuji i krdatkodobé cenné papiry a kratkodobé terminované vklady,
protoze jsou v podminkach fungujiciho kapitalového trhu rychle preménitelné na

penize.(7, s. 82)

CPP [K¢] = Pohotové pen. prosttedky — okamzité splatné zavazky. (1.42)

1.3.4.3 Cisty penézni majetek (CPM)
Cisty penézni majetek je kompromis nebo jakasi stiedni cesta mezi &istym
pracovnim kapitdlem a Cistymi pohotovymi prostiedky. Nekdy byva oznacovan jako

penézné pohledavkovy finan¢ni fond (16).
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CPM [K¢&] = 0A — zasoby — nelikvidni pohledavky — kr.pasiva. (1.43)

1.3.5 Soustavy ukazatelu

Protoze je obtizné, vytvofit si souhrnnou pfedstavu o financni situaci podniku
pouze na zakladé hodnoceni jednotlivych pomérovych ukazateli byly vytvoieny
souhrnné indexy hodnoceni spolecnosti, které maji za cil vyjadiit celkovou

ekonomickou situaci a vykonnost podniku a upozornit na mozna rizika (15).

1.3.5.1 Altmanova analyza (Z-score)
Pojem z-score se pouziva pro oznaceni modelu slouziciho k ocenovani krize
spole¢nosti. Model sestavil profesor financi Edward Altman v roce 1968. Testovanim

podniku altmanovym z-score 1ze pomérné€ spolehlivé ptredpovédet bankrot s dvouletym

predstihem (10).

Z — score = 3,3X; + X, + 0,6Xs + 1,4X, + 1,2Xs + X,. (1.44)

X1 =EBIT / Celkova aktiva

Xz = Trzby / Celkova aktiva

X3 = Trzni hodnota vlastniho kapitalu / Uéetni hodnota dluhu
X4 = Zadrzené vydélky / Celkova aktiva

Xs = Cisty pracovni kapital / Celkova aktiva

Xe = Zavazky po lhité splatnosti / Trzby

Z-score s hodnocenim ptesahujicim 3 znamena, Ze jde o spolecnost s vysokou
pravdépodobnosti preziti, hodnoty v intervalu 1,80 — 2,99 ptedstavuji podniky v tzv.
Sedé zong, u kterych nejde jednoznaéné potvrdit nebo vyvratit zda jim hrozi krize ¢i
nikoliv. Spolecnosti, které dosahuji v hodnoceni z—score hodnot nizsich nez 1,79 jsou

bezprostiedné ohrozené bankrotem (10).

1.3.5.2 Index INO5

wIndex INOS5 je souhrnny index pro hodnoceni financniho zdravi spolecnosti
prostrednictvim jediného cisla. Kromé hodnoceni faktu, zda spolecnost v blizké dobé
zkrachuje ci nikoliv, se vsak index INO5 zabyva i tim, jestli vytvari pro své viastniky také

néjakou hodnotu. (17)
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INO5 = 0,13X, + 0,04X, + 3,97X5 + 0,21X, + 0,09Xx. (1.45)

X1 = Celkova aktiva / Cizi zdroje

X, = EBIT / Nakladové uroky

X3 =EBIT / Celkova aktiva

X4 = Vynosy / Celkova aktiva

Xs = Obézna aktiva / kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni uroky (17).

Hodnoty indexu INO5 by se mély pohybovat v intervalu 0,90 — 1,60, pii¢emz
podniky, které maji hodnotu indexu niz$i, nez 0,90 spé&ji s pravdépodobnosti 0,96
k bankrotu a s pravdépodobnosti 0,76 o nich lze fici, ze nebudou vytvaiet hodnotu.
Spole¢nosti, jez se pohybuji v mezich intervalu 0,90 — 1,60 muizou zkrachovat
Vv poloviné pftipadl, s pravdépodobnosti 0,70 budou tvofit hodnotu. Podniky, jejichz
index INO5 piesahuje horni hranici 1,60, nezkrachuji s pravdépodobnosti 0,92 a lze od
nich, s pravdépodobnosti 0,95 oc¢ekavat tvorbu hodnot (17).
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2 Analyza problému

2.1 Predstaveni spolecnosti

Spole¢nost Norgren je dcefinou pobockou nadnirodniho koncernu IMI Plec.
sidliciho ve Velké Britanii ve mésté Birminghemu. IMI bylo zalozeno jako vyrobni
zavod na obrabéni mosazi, vyrobu lamp, tiskatfské prace apod. v roce 1862, svilj nazev
Imperial Metal Industries (IMI) vSak ziskalo az sto let od svého zalozZeni.

Obrat IMI ptesahuje 1,6 miliardy liber, coz spolecnost fadi mezi celosvétove
uspésné a finanéné stabilni spolecnosti. S akciemi firmy se obchoduje na Londynské
burze.

Norgren je nejvétsi firmou z celého koncernu. Je jednim ze tfi nejvétSich
dodavatelti systémil pro fizeni pohybu a kapalin. Jeho obrat ptfesahuje 30 procent
celkového obratu IMI. Sva technicka strediska ma rozmisténa v Cing, USA, Némecku a

Velké Britanii. Nejdéle pusobi v Némecku, Velké Britanii, USA a Australii.

2.1.1 Norgren CZ

Prvni vyrobni zdvod Norgrenu ve stiedni a vychodni Evropé. Vyroba zde byla
spusténa v roce 2002. Behem deseti let provozu se ze zdvodu v Brné¢ — Modficich stalo
jedno z nejvétsich center spolecnosti Norgren v Evropé. Produkce zavodu se sklada ze
Siroké Skaly pneumatickych a hydraulickych komponent, které naleznou vyuziti témef

ve vSech oblastech primyslu.

HSMC

B Festo

B Norgren
M Parker
H Bosch

E Ostatni

Graf 1 - Norgren - podil na trhu (Zdroj: vlastni prace)
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2.1.1.1 Strategické cile
Tabulka 1 - Strategické cile - Norgren CZ (Zdroj: prezentace spole¢nosti Norgren CZ)

e Z4dné nehody v roce 2012 e Narust efektivity > 5 %

o Zaflna oprilkovana drob{la poranéni e Rozsifeni o 3000 sqm v ramci

zpusobena vybavenim nebo . ) )

. . budgetu a ¢asového planu

internimi procesy

e Backlog < 0,7 dni prodeje e Fluktuace zaméstnancti < 15%

e Dokonceni jednoho projektu na
snizovani ~ produkce  odpadu

v kazdém oddéleni Norgren CZ

e OTD' > 95% objednavek (pro
klicové zakazniky

e Trvalé zlepseni: dosahnout
e Zlepseni kvality PPM? 112 minimaln¢ 110 kaizend v roce
2011
e Uspora nakladi na material e Zajistit, aby sklad rostl pomaleji
>512k € nez prodej (15% redukce skladu)

2.1.1.2 Investors in people

Vyrobni zdvod Norgren CZ je jedna z prvnich firem v Ceské republice, které se
podaftilo v zafi roku 2008 obhdjit mezinarodné uznavany certifikat v oblasti fizeni a
rozvoje lidskych zdroji. Mezi vyhody Investors in People patii snizeni fluktuace
zaméstnancl, zlepSeni vykonnosti a ziskovosti spoleCnosti, narlist motivace a
spokojenosti zameéstnancti, zkvalitnéni komunikace a tymové prace ve firmé, kvalitni
uchazeci o zaméstnani a zvySovani odbornosti stavajicich zaméstnancl a v neposledni

fad¢€ upevnéni firemni identity.

2.2 Ekonomické ukazatele spolecnosti

K analyze ekonomickych ukazatelti podniku bude pouzit program Excel, ktery je
soucasti kancelafského baliku Microsoft Office a program vytvofeny pomoci jazyka
VBA, jehoz editor je soucasti programu Excel. Ukdzka programu a jeho zdrojovy kéd je

soucasti Priloha €. 6 - Program vytvoteny ve VBA.

' OTD = Dodavani v terminu, procento objednavek dorucenych véas.
> PPM = Mira kvality, ukazuje kolik Spatnych kust je na milién dodanych kusa.
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2.2.1 Ukazatele rentability

2.2.1.1 Rentabilita celkovych aktiv
Hodnota tohoto ukazatele nds informuje o tom, kolik korun vynesla kazda

koruna z investovaného kapitalu. Vyvoj ukazatele je zobrazen na nasledujicim grafu.
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Graf 2 - Rentabilita celkovych aktiv (Zdroj: vlastni prace)

Kromé roku 2003 dosahuje rentabilita celkovych aktiv ve sledovaném obdobi
kladnych hodnot. Hodnoty ukazatele s vyjimkou dvou let, roku 2006, kdy doslo
k mirnému poklesu a roku 2007, kdy doslo, k vyraznéjsimu poklesu rostou. Konkrétni
hodnoty spolu s vypo¢tenymi charakteristikami, prvnimi diferencemi, koeficienty ristu
a vyrovnanymi hodnotami jsou zachyceny v nasledujici tabulce. Zapornd hodnota
rentability pro rok 2003 nema realnou interpretaci, proto je rok 2003 vynechan.

Tabulka 2 - Rentabilita celkovych aktiv (Zdroj: vlastni prace)

1 2004 8,87 8,59
2 2005 12,45 3,58 1,40 13,58
3 2006 10,40 -2,05 0,84 8,71
4 2007 3,26 -7,14 0,31 6,96
5 2008 11,30 8,04 3,47 8,37
6 2009 11,62 0,31 1,03 13,57
7 2010 15,47 3,85 1,33 14,98
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Hodnoty rentability celkovych aktiv béhem celého sledovaného obdobi kolisaji,
proto je velmi obtizné nalézt vhodnou matematickou funkci k jejich vyrovnani. Pro

vyrovnani dat byly zvoleny klouzavé primeéry.
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16,00 -
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4,00 -
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0,00 T T T T T T 1
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Rentabilita celkovych aktiv [%]

Graf 3 — Rentabilita celkovych aktiv — vyrovnani klouzavymi primeéry
(Zdroj: vlastni prace)
Na vyse uvedeném grafu lze pozorovat vyrovnani rentability celkovych aktiv
klouzavymi priméry. Z dosavadniho vyvoje nelze spolehlivé odhadnout hodnoty

ukazatele pro nasledujici obdobi.

2.2.1.2 Rentabilita vlastniho kapitalu
Ukazatel rentability vlastniho kapitalu zejména umoznuje vlastnikim podniku
ovefit si navratnost vlozeného kapitalu. Vyvoj hodnot ukazatele je zobrazen na

nasledujicim grafu.
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Graf 4 - Rentabilita vlastniho kapitalu (Zdroj: vlastni prace)
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Z grafu je patrné, Ze hodnoty v celém sledovaném obdobi kolisaji. Kolisani
vyvoje rentability vlastniho kapitalu je zpisobeno mimo jiné nepravidelnou vysi trzeb
za prodej vlastnich vyrobkil a sluzeb. V roce 2003 byly trzby za prodej vlastnich
vyrobkt a sluzeb pouze 672 700k¢, coz se negativné podepsalo na hospodaiském
vysledku. Konkrétni hodnoty ukazatele spolu s vypoctenymi charakteristikami jsou
zachyceny v nasledujici tabulce. Rok 2003 bude z divodu zaporné hodnoty opét
vynechan.

Tabulka 3 - Rentabilita vlastniho kapitalu (Zdroj: vlastni prace)

1 2004 29,21 32,47
2 2005 23,85 -5,37 0,82 20,08
3 2006 16,81 -7,04 0,70 12,63
4 2007 3,39 -13,42 0,20 10,10
5 2008 18,71 15,32 5,52 12,51
6 2009 11,58 -7,12 0,62 19,86
7 2010 36,24 24,66 3,13 32,13

Jak dokladaji hodnoty z vyse uvedené tabulky, vyvoj rentability vlastniho
kapitadlu v prvni poloving sledovaného obdobi kles4, az na hodnotu pfiblizné 3,4%,
vV druhé poloviné pak vykazuje rist a vroce 2010 dosdhne maxima, kdyz pitekona
hranici 36%. Na zaklad¢ indexu determinace 0,7078, ktery fika, ze ptiblizné 70,78%
rozptylu hodnot ukazatele lze popsat zvolenou funkci byl pro vyrovnani dat vybran
polynom druhého stupné.

y = 2,4663x% — 19,786x + 49,787.
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Graf 5 — Rentabilita vlastniho kapitalu — vyrovnani polynomem 2. Stupné
(Zdroj: vlastni prace)

Z dosavadniho vyvoje lze usuzovat, ze v nejblizSich letech dojde k dal§imu
rustu. Podle vypoctené funkce by mohla rentabilita vlastniho kapitalu spole¢nosti v roce
2011 dosahnout az 49%. V roce 2012 by to mélo byt az 70%. Prognoézu pro rok 2011
lze vnimat jako redlnou, avSak v dalSich letech se dd ocekévat, Ze tempo rlstu bude

pomale;jsi.

2.2.1.3 Rentabilita trzeb
Rentabilita trzeb nés informuje o tom, kolik korun zisku pfinesla jedna koruna

trzeb. Opét nepravidelny vyvoj hodnot ukazatele je zachycen na nasledujicim grafu.
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Graf 6 - Rentabilita trzeb (Zdroj: vlastni prace)
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S vyjimkou roku 2003 dosahovala rentabilita trzeb kladnych hodnot. V obdobi
od roku 2004 az po konec sledované¢ho obdobi si az na vyrazny pokles v roce 2007
drzela primérnou hodnotu pfiblizné 3%. Hodnoty pro jednotlivé roky spolu
s vypoctenymi charakteristikami jsou uvedeny v nasledujici tabulce. Rok 2003 je ze
stejné¢ho diivodu jako u dvou ptredchozich ukazateli vynechan.

Tabulka 4 - Rentabilita trzeb (Zdroj: vlastni prace)

1 2004 2,86 3,43
2 2005 3,25 0,39 1,14 2,42
3 2006 2,47 -0,79 0,76 1,86
4 2007 0,42 -2,05 0,17 1,73
5 2008 2,57 2,15 6,14 2,04
6 2009 2,48 -0,09 0,97 2,78
7 2010 4,17 1,69 1,68 3,97

Hodnoty rentability trzeb byly vyrovnany polynomem 2. stupné, ktery byl
zvolen na zaklad¢ hodnoty indexu determinace | = 0,5471, ktery tika, Zze pftiblizné
54,71% rozptylu hodnot ukazatele 1ze popsat touto funkei.

y = 0,2187x% — 1,66x + 4,8693.
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Graf 7 — Rentabilita trzeb — vyrovnani polynomem 2. Stupné (Zdroj: vlastni prace)

Z grafu zachycujiciho vyrovnani hodnot Ize odhadnout budouci vyvoj.
Ocekava se, Ze v ptistich letech se bude rentabilita trzeb podniku zvySovat. Na zakladé
vypoctené funkce by to mohlo byt v roce 2011 celkem realnych 5,59%. V roce 2012
7,64% a v roce 2013 by méla byt pokofena hranice 10%.
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2.2.2 Ukazatele likvidity

2.2.2.1 Bézna likvidita
Ukazatel bézné likvidity nds informuje o tom, kolikrat je spole¢nost schopna
uspokojit pohledavky vétitelti pfeménou svych obéznych aktiv na penézni prostredky.

Vyvoj bézné likvidity je znazornén na nasledujicim grafu.
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Graf 8 - Bézna likvidita (Zdroj: vlastni prace)

Bézna likvidita spolecnosti kromé rokt 2003 a 2005 dosahuje pomérné nizkych
hodnot, coz je ddno zejména malym rozdilem mezi obéznymi aktivy podniku a vysi
jeho kratkodobych zavazkl. Konkrétni hodnoty spolu s vypoctenymi charakteristikami
jsou zachyceny v nasledujici tabulce.

Tabulka 5 - Bézna likvidita (Zdroj: vlastni prace)

2003 3,00 2,49
2004 1,01 -1,99 0,34 2,04
2005 1,98 0,97 1,96 1,78
2006 1,71 -0,26 0,87 1,59
2007 1,68 -0,04 0,98 1,44
2008 1,13 -0,54 0,68 1,33
2009 1,50 0,37 1,32 1,23
2010 1,02 -0,48 0,68 1,14

Z tabulky lze vycist, Ze by se spole¢nost méla mit na pozoru, protoze s vyjimkou
rokli 2003 a 2005 nedosahuje hodnot bankovnich standardi, které povazuji za finan¢né
zdravé podniky spole€nosti s béznou likviditou v rozmezi 2 — 3. Na nasledujicim grafu

je zachyceno vyrovnani hodnot logaritmickym trendem. Logaritmicky trend byl zvolen
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na zdklad¢ indexu determinace 1 = 0,4849, ktery tikd4, Ze pfiblizn€ 48,49% rozptylu
hodnot ukazatele lze popsat touto funkci.
y = —0,65081Inx + 2,4922.
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Graf 9 — Bé&zna likvidita — vyrovnani logaritmickym trendem (Zdroj: vlastni prace)

Na zaklad¢ dosavadniho vyvoje Ize ocekavat, ze bézna likvidita podniku bude
nadale klesat, nicméné tempo klesani bude pomalejsi. Je predikovano, Ze ukazatel bézné

likvidity bude v nasledujicich trech letech klesat kazdy rok piiblizné o hodnotu 0,07.

2.2.2.2 Pohotova likvidita
Pohotova likvidita je oproti likvidité béZné ocisténa o nejméné likvidni poloZzku,

kterou ptfedstavuji zdsoby. Vyvoj ukazatele je zobrazen na nasledujicim grafu.
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Graf 10 - Pohotova likvidita (Zdroj: vlastni prace)

Pohotova likvidita spole¢nosti se v celém sledovaném obdobi drzi v idedlnim
rozmezi 0,5 — 1,5. V pribéhu casu lze vSak pozorovat pozvolny pokles. Konkrétni
hodnoty Vv jednotlivych letech vcéetné vypoétenych charakteristik jsou uvedeny
V nésledujici tabulce.

Tabulka 6 - Pohotova likvidita (Zdroj: vlastni prace)

1 2003 1,95 1,49
2 2004 0,65 -1,30 0,33 1,13
3 2005 1,34 0,69 2,06 0,94
4 2006 1,12 -0,21 0,84 0,82
5 2007 0,98 -0,14 0,88 0,75
6 2008 0,70 -0,28 0,71 0,71
7 2009 0,83 0,13 1,18 0,68
8 2010 0,64 -0,18 0,78 0,66

Na zakladé vyvoje hodnot pohotové likvidity spolec¢nosti byla zvolena
k vyrovnani dat Gompertzova kiivka. Index determinace je I = 0,4486 coZ znali, Ze

pfiblizné 44,86 % rozptylu hodnot lze vysvétlit touto funkci.

=e (—0,4799+1,2792-0,6870%) .

y

Pomoci této funkce lze stanovit progndzu, kterd tika, Ze v nasledujicich tfech
letech bude tak jako u bé&zné likvidity i1 u likvidity pohotové dochéazet k mirnému

poklesu. V tomto ptipad¢ vSak bude tempo klesani jesté nizsi, piiblizné 0,01 za rok.
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Vyrovnané hodnoty jsou zachyceny na nésledujicim grafu.
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Graf 11 — Pohotova likvidita — vyrovnani Gompertzovou kiivkou (Zdroj: vlastni prace)

2.2.2.3 Okamzita likvidita

Ukazatel okamzité likvidity predstavuje nejptisnéjsi ukazatel likvidity ze vSech
ukazatelti, protoze posuzuje schopnost podniku uhradit své kratkodobé zavazky

okamzité, tedy s vyuZitim hotovosti, penéz na bankovnich tc¢tech, pomoci Sekli nebo

wev

cennych papird. Vyvoj ukazatele je zachycen na nasledujicim grafu.
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Graf 12 - Okamzita likvidita (Zdroj: vlastni prace)
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V prvni poloving€ sledovaného obdobi se hodnoty okamzité likvidity spole¢nosti
pohybuji v takika idealnim rozsahu 0,3 — 0,5, vroce 2007 pak dojde k vyraznému
poklesu na je$té piijatelnou hodnotu 0,23, ale v nasledujicich letech se propadnou az
pod hodnotu 0,1 a nadale klesaji. Konkrétni hodnoty spolecné s vypoctenymi
charakteristikami jsou uvedeny v nasledujici tabulce.

Tabulka 7 - Okamzita likvidita (Zdroj: vlastni prace)

2003 0,39 0,69
2004 0,27 -0,11 0,70 0,45
2005 0,47 0,20 1,72 0,29
2006 0,40 -0,07 0,85 0,19
2007 0,23 -0,17 0,58 0,12
2008 0,09 -0,14 0,39 0,08
2009 0,03 -0,06 0,29 0,05
2010 0,02 0,00 0,91 0,03

Data byla vyrovnana exponencialnim trendem. Index determinace I = 0,7749,
coz znamena, ze piiblizné€ 77,49 % rozptylu hodnot okamzité likvidity spolecnosti Ize
vysvétlit touto funkei.

y = 1,0761e704395%,

Na zékladé této funkce lze ocekavat i Vv nasledujicich letech pokles okamzité
likvidity. Spolecnost by se méla mit na pozoru, protoZe pokud se situace bude vyvijet
stejnym zpisobem, mohla by v nasledujicich tfech letech ztratit schopnost okamzité
uhradit své kratkodobé zavazky, coz by nebyl pfiznivy signal pro jeji vétitele ani pro
obchodni partnery. Vyrovnani hodnot okamzité likvidity exponencidlnim trendem je

znazornéno na nasledujicim grafu.
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Graf 13 — Okamzita likvidita — vyrovnani exponencialnim trendem
(Zdroj: vlastni prace)

2.2.3 Ukazatele zadluzenosti

2.2.3.1 Celkova zadluZenost
Ukazatel celkové zadluZenosti nas informuje o poméru cizich zdroj k celkovym
aktiviim spole¢nosti. Zadluzenost podniku by méla byt mezi 30% az 60%. Jednotlivé

miry celkové zadluzenosti ve sledovaném obdobi jsou zachyceny v nésledujicim grafu.
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Graf 14 - Celkova zadluzenost (Zdroj: vlastni prace)

Z grafu lze vycist, Ze po celé sledované obdobi je mira zadluZeni podniku
pomérné vysokd. V prvnim roce dosahuje témeét 90%. V nésledujicich letech kolisa
kolem 70% s mirnou tendenci se snizovat. Konkrétni hodnoty spolu s vypoctenymi

charakteristikami jsou zachyceny v nasledujici tabulce.
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Tabulka 8 - Celkova zadluZenost (Zdroj: vlastni prace)

1 2003 89,81 86,10
2 2004 75,18 -14,63 0,84 77,97
3 2005 69,09 -6,09 0,92 73,21
4 2006 67,75 -1,34 0,98 69,84
5 2007 73,73 5,98 1,09 67,22
6 2008 65,91 -7,82 0,89 65,08
7 2009 51,01 -14,91 0,77 63,27
8 2010 71,93 20,92 1,41 61,71

V tabulce muzeme vidét, ze mezi lety 2008 a 2009 se podafilo podniku
nejvyrazngji snizit svlyj dluh a to téméf o 15%. V roce 2009, tak dluh spole¢nosti
dosahoval témé&f optimalnich asi 51%. Data byla vyrovndna logaritmickym trendem.
Index determinace je I = 0,5832, coz znaci, ze ptiblizné 58,3 % rozptylu hodnot lze
vysvétlit touto funkei.

y =-11,7333Inx + 86,1044.

Na zaklad¢ tohoto vyrovnani je mozné predikovat, ze v nésledujicich letech

bude dochazet k poklesu miry zadluzeni podniku v nasledujicich tfech letech az na

ptiblizné 58% v roce 2013. Vyrovnana data jsou znazornéna v nasledujicim grafu.
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Graf 15 — Celkova zadluzenost — vyrovnani logaritmickym trendem
(Zdroj: vlastni prace)

2.2.3.2 ZadluzZenost vlastniho kapitalu
Ukazatel zadluZenosti vlastniho kapitalu nés informuje o poméru cizich zdroji
K vlastnimu kapitalu. Hodnoty miry zadluzenosti vlastniho kapitalu spolecnosti

Norgren CZ jsou znazornény na nasledujicim grafu.
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Graf 16 - ZadluZenost vlastniho kapitalu (Zdroj: vlastni prace)

Z grafu lze vycist, ze pomér dluhu k vlastnimu kapitdlu je znacny. Zejména
V prvnim roce sledované¢ho obdobi jde o extrémni hodnotu, kdy dluh spolecnosti €ini
priblizné devitinasobek vlastniho kapitalu podniku. Je zjevné, Ze zadluzenost vlastniho
kapitdlu koresponduje s celkovou zadluZenosti, kterd v prvnim roce byla téméf

devadesati procentni. Konkrétni hodnoty spolu s vypoctenymi charakteristikami jsou

zachyceny v nasledujici tabulce.

Tabulka 9 - Zadluzenost vlastniho kapitalu (Zdroj: vlastni prace)

00O N OO U1 B WN -

Data byla vyrovnana modifikovanym exponencidlnim trendem, jehoz hodnota

indexu determinace je | = 0,6474. Hodnota indexu determinace fika, ze pfiblizné

2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010

893,27
303,92
224,86
210,83
280,83
194,06
104,26
256,44

-589,35
-79,06
-14,03

70,00
-86,76
-89,80
152,18

64,74% rozptylu hodnot lze vysvétlit touto funkci.
y = 51,9422 + 1192,0698 + 0,6644*.
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0,94
1,33
0,69
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2,46

843,95
578,15
401,56
284,23
206,27
154,48
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Podle vyvoje této funkce by méla zadluzenost vlastniho kapitalu v nasledujicich
letech klesnout pod hranici 100% a nadale klesat. Takovy vyvoj je, ale zfejmé neredlny

a neda se na ngj spolehnout. Vyrovnané hodnoty jsou znazornény na nasledujicim grafu.
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Graf 17 — Zadluzenost VK — vyrovnani modifikovanym exponencialnim trendem
(Zdroj: vlastni prace)

2.2.3.3 Urokové kryti
Ukazatel urokového kryti je velmi oblibenym ukazatelem bank. Podava
informaci o schopnosti podniku dostat svych zavazkl v piipadé placeni urokd z avéri.

Hodnoty trokového kryti spolecnosti Norgren CZ jsou zobrazeny na nasledujicim

grafu.
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Graf 18 - Urokové kryti (Zdroj: vlastni prace)
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Kromé prvniho roku sledované¢ho obdobi byly hodnoty trokového kryti kladné.
Vyvoj hodnot byl vSak natolik nestaly, ze ho nelze vyjadfit vhodnou funkei. Konkrétni
hodnoty spolu s vypo¢tenymi charakteristikami jsou zachyceny v nasledujici tabulce.
Tabulka 10 - Urokové kryti (Zdroj: vlastni prace)

1 2003 -2,08 -2,12
2 2004 5,62 7,70 5,80
3 2005 10,46 4,84 1,86 10,19
4 2006 9,31 -1,15 0,89 8,05
5 2007 2,22 -7,09 0,24 3,92
6 2008 4,03 1,81 1,81 4,04
7 2009 9,73 5,70 2,42 9,71
8 2010 14,11 4,38 1,45 14,11

V patém sloupci tabulky lze vidét vyrazné zmény v hodnotach koeficientu ristu
Vv jednotlivych letech, coz jenom potvrzuje prvotni ivahu o nesnadnosti vyrovnat data
vhodnou funkci vytvofenou na zakladé zobrazeni hodnot v grafu. Vyrovnani dat je

znazornéno na nasledujicim grafu.
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Graf 19 — Urokové kryti — vyrovnani klouzavymi praméry (Zdroj: vlastni prace)

2.2.4 Ukazatele aktivity
Vsechny sledované ukazatele aktiv, obrat zasob, doba obratu zasob i1 doba obratu
pohledavek ve sledovaném obdobi vykazuji velmi nepravidelny vyvoj, proto jsou

V nasledujicim grafu zobrazeny vSechny naraz.
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Graf 20 - Ukazatele aktivity (Zdroj: vlastni prace)

Hodnoty obratu zasob se pohybuji vrozmezi 6 az 9,5, coz jsou vzhledem
k oboru podnikéni pfijatelné hodnoty. Od ukazatele obratu zasob se odviji ukazatel
doby obratu zasob. Podle hodnot tohoto ukazatele jsou zasoby v podniku drzeny
vrozmezi 37 az 60 dnl. Doby obrati pohledavek se pak kromé prvniho roku
sledovaného obdobi, kdy dosahly témét 88 dni, pohybuji v rozsahu ptiblizné 40 az 68
dni. Takové hodnoty jsou pomérné vysoké a fikaji nam, Ze spolec¢nost Norgren CZ
poskytuje svym obchodnim partnerim podnikatelsky uvér primémé na dobu dvou
mésici.

Ani jeden vyvoj hodnot z ukazatelli aktivity neni mozné vysvétlit vhodnou
funkcei, proto byla vSechna data vyrovnana klouzavymi priméry. Vyrovnani hodnot
obratu zasob, doby obratu zasob a doby obratu pohledavek jsou spole¢né¢ zachyceny na

nasledujicim grafu.
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Graf 21 — Ukazatele aktivity — vyrovnani klouzavymi priméry (Zdroj: vlastni prace)
2.25 Index IN 05

Index IN 05 nas prostfednictvim své hodnoty informuje o celkové financni
situaci podniku. Pomoci jeho vyvoje 1ze odhadnout, zda spolecnost ¢ekaji existencni
problémy nebo naopak bude prosperovat. Vyvoj ukazatele je znazornén na nasledujicim

grafu.
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Graf 22 - Index IN 05 (Zdroj: vlastni prace)

S vyjimkou prvniho roku sledovaného obdobi se hodnoty ukazatele nachézi

v takika optimalnim rozmezi. Od roku 2009 dokonce hodnoty indexu IN 05 spole¢nosti
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Norgren CZ signalizuji, ze podnik s92% pravdépodobnosti nezkrachuje a s 95%
pravdépodobnosti bude pfinaset zisk svym vlastnikim. Konkrétni hodnoty indexu IN 05
Vv jednotlivych letech spolu s vypoltenymi charakteristikami jsou zachyceny
V nasledujici tabulce.

Tabulka 11 - IN 05 (Zdroj: vlastni prace)

1 2003 0,73 0,89
2 2004 1,34 0,61 1,83 1,12
3 2005 1,78 0,44 1,33 1,29
4 2006 1,65 -0,13 0,93 1,42
5 2007 0,99 -0,66 0,60 1,54
6 2008 1,43 0,44 1,45 1,64
7 2009 1,75 0,32 1,22 1,72
8 2010 2,04 0,29 1,17 1,80

Data byla vyrovnana mocninnym trendem s indexem determinace | = 0,4888,
ktery tika, Ze ptiblizné 48,9% rozptylu hodnot 1ze vysvétlit touto funkei.
y = 0,8882x%3408
Na zakladé dosavadniho vyvoje lze ocekavat, ze hodnota indexu IN 05 bude
Vv nasledujicich dvou az tfech letech mirné rist, jeji rust se vSak bude zpomalovat.
Spolecnost si vede dobfe, generuje zisk a v nasledujicich letech se nemusi obavat

bankrotu. Vyrovnana data jsou znazornéna na nasledujicim grafu.
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Graf 23 - IN 05 — vyrovnani mocninnym trendem (Zdroj: vlastni prace)
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2.2.6 Cash Flow

Cash Flow neboli penézni tok nas informuje o rozdilu mezi penéznimi piijmy a
penéznimi vydaji za urcité¢ obdobi. Jednd se o velmi diilezity ukazatel, vypovidajici o
schopnosti podniku generovat penézni prostfedky. Piehled o penéznich tocich Ize tieba
vyuzit jako kritérium pro hodnoceni investi¢nich projekti. Vyvoj penézniho toku

Vv obdobi let 2003 az 2010 u podniku Norgren CZ je znazornén na nasledujicim grafu.
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Graf 24 - Cash Flow (Zdroj: vlastni prace)

Kromé mirného propadu v roce 2005 byl vyvoj ukazatele Cash Flow V prvni
poloviné sledovaného obdobi kladny. Od roku 2007 byl vSak penéZni tok zaporny a to
az do roku 2010 kdy doslo razantnimu riistu na hodnotu 215 962 000 K¢. Konkrétni
hodnoty spolu s vypoétenymi charakteristikami jsou zachyceny v nasledujici tabulce.

Tabulka 12 - Cash Flow (Zdroj: vlastni prace)

1 2003 17 291 69 321
2 2004 54418  37127,00 3,15 11376
3 2005 -7456 -61874,00 -24 317
4 2006 17048  24504,00 -37 759
5 2007 -29476 -46524,00 -28 949
6 2008 -46 756  -17280,00 2113
7 2009 -42 828 3928,00 55426
8 2010 215962 258790,00 130991

Ze ctvrtého sloupce prvnich diferenci ve vyse uvedené tabulce lze vycist, ze

narist Cash Flow vroce 2010 oproti roku 2009 ¢inil 258 790 000 K¢. Data byla
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vyrovnana polynomem druhého stupné s indexem determinace | = 0,4701, ktery tika, ze
ptiblizn€ 47 % rozptylu hodnot 1ze vysvétlit touto funkci.
y =11125,8155x% — 91 322,3036x + 149 517,4464.

Na zaklad¢ vyrovnani hodnot vySe uvedenou funkci Ize ocekavat, ze penézni tok
bude rlst i v nejblizsich letech. Pro rok 2011 vychazi prognoza 228 808 000 K¢, coz je
realné. V dalSich letech je uz nartst s ohledem na zvolenou funkci velmi vyrazny,
piiblizné na 348 876 000 K¢ a neda se prili§ ofekavat, ze k takovému ristu dojde.

Vyrovnané hodnoty jsou znazornény na nasledujicim grafu.

250 000 -~
200 000 -
150 000 -
100 000
50000
0

Cash Flow [tis. Kc]

-50 000

-100 000 -

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Cas

Graf 25 — Cash Flow — vyrovnani polynomem 2. stupné¢ (Zdroj: vlastni prace)
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2.3 Celkové zhodnoceni analyzy a porovnani se spolecnosti Festo
Spolecnost Festo je pfednim poskytovatelem produktii z oblasti priimyslové

automatizace. Oproti Norgrenu CZ ma o 9% vétsi podil na trhu pneumatickych

komponent. K tomu, aby bylo mozné navrhnout opatieni, diky kterym by se mohla

spolecnost Norgren CZ Festu piiblizit je potieba porovnat ukazatele obou firem.

2.3.1 Ukazatele rentability
V nésledujici tabulce jsou zachyceny hodnoty ukazatelll rentability obou
podnikd.

Tabulka 13 - ukazatele rentability — srovnani (Zdroj: vlastni prace)

ROA
Norgren CZ 15,47 11,62 11,30 3,26 10,4 12,45 887 -0,52
Festo 21,01 516 18,15 19,72 19,69 27,79 21,56 -1,44
ROE
Norgren CZ 36,24 11,58 18,71 3,39 16,81 23,85 2921 -47,74
Festo 19,47 3,72 14,80 1564 19,20 27,75 24,44 6,73
ROS
Norgren CZ 4,17 248 2557 042 247 325 286 -2,89
Festo 9,00 2,19 700 632 7,73 945 669 1,72

Rentabilitu celkovych aktiv méla spole¢nost Norgren CZ kromé let 2003 a 2009
Vv celém sledovaném obdobi niZsi nez jeji konkurent. Z vyvoje hodnot vsak Ize sledovat
trend, ktery ukazuje na to, Ze se rozdil mezi rentabilitou aktiv obou podnikli sniZuje.
Rentabilitu vlastniho kapitdlu ma naopak lepSi podnik Norgren CZ, zejména pak
Vv poslednich tfech letech 1ze sledovat navySeni rozdilu mezi obéma firmami. Rentabilitu
trzeb v téméf celém sledovaném obdobi ma vysSs$i spoleCnost Festo, coz je dano
pfedevSim vyraznym rozdilem v objemu trZzeb obou spolecnosti pii zachovani pfiblizné

stejn€ vysoké trovné Cistého zisku.

2.3.2 Ukazatele likvidity
Porovnani hodnot bézné, pohotové a okamzité likvidity je mozné diky hodnotam

V nasledujici tabulce.
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Tabulka 14 - ukazatele likvidity — srovnani (Zdroj: vlastni prace)

Bézna likvidita
Norgren CZ

Festo

Pohotova likvidita
Norgren CZ

Festo

Okamzita likvidita
Norgren CZ

Festo

1,02 1,50 1,13 1,68 1,71 1,98 1,01 3,00
4,51 4,60 6,12 4,21 1,62 2,02 1,45 1,02
0,64 0,83 0,70 0,98 1,12 1,34 0,65 1,95
4,32 4,38 5,73 3,87 1,52 1,78 1,38 0,94
0,02 0,03 0,09 0,23 0,40 0,47 0,27 0,39
1,88 1,42 1,28 0,58 0,19 0,41 0,45 0,22

Z tabulky miizeme vy¢ist, Ze v poslednich c¢tyfech letech dosahuje spolecnost
Festo vysSSich hodnot ukazatela likvidity vSech tii stupiiti. Rozdil je dalezity zejména
Vv piipad¢ okamzité likvidity, protoze spole¢nost Festo by na rozdil od Norgrenu CZ
neméla mit problém uhradit své okamzité splatné zavazky. Naopak hodnoty bézné a
pohotové likvidity mé podnik Festo pfili§ vysoké. Vzhledem k tomu, Ze rozdil mezi
hodnotami bézné a pohotové likvidity u spolecnosti Festo je minimdlni, je mozné

predpokladat, ze podnik dobfte fidi své zasoby a nedrzi jejich Grovein zbyte¢né vysoko.

2.3.3 Ukazatele zadluZenosti
Hodnoty slouZici k porovnani zadluzenosti obou podnikil z pohledu celkové
zadluzenosti a ze zadluZenosti vlastniho kapitalu jsou uvedeny v nésledujici tabulce.

Tabulka 15 - ukazatele zadluzenosti — srovnani (Zdroj: vlastni prace)

Celk. zadluzenost

Norgren CZ 71,93 51,01 6591 73,73 67,75 69,09 7518 89,81
Festo 17,94 14,03 11,18 13,89 27,16 30,51 47,14 46,83
Zadluzenost VK

Norgren CZ 256,44 104,26 194,06 280,83 210,83 224,86 303,92 893,27
Festo 21,87 16,39 12,60 16,17 37,52 44,04 78,09 88,75

Z hodnot uvedenych v tabulce je patrné, Ze spolecnost Norgren CZ oproti

spolecnosti Festo pouziva ke svému podnikani n¢kolikanasobné vétsi mnozstvi cizich
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zdrojii. Zatimco celkova zadluzenost Festa nedosahuje v poslednich ¢tyfech letech ani
dvaceti procent, zadluzenost Norgrenu CZ kromé roku 2009 vysoce pickracuje hranici
padesati procent, které piedstavuji tzv. zlaté pravidlo financovani. 1 z hodnot
zadluzenosti vlastniho kapitalu zcela jednozna¢né vypliva rozdil v ptistupu financovani
obou spolecnosti. Spolecnost Festo preferuje vlastni zdroje financovani a spolecnost

Norgren CZ dava ptednost zdrojim cizim.

2.3.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity jsou obzvlasté¢ u vyrobnich podnika velmi dilezité. Zptisob
jakym vyrobni z4vod pracuje se svymi zdsobami, mize mit velmi vyrazny vliv na
fungovani podniku a na vytvareni zisku. Ukazatele obratu zasob, doby obratu zasob a
ukazatele doby obratu pohledavek pro oba srovnavané podniky jsou uvedeny
V nésledujici tabulce.

Tabulka 16 - ukazatele aktivity — srovnani (Zdroj: vlastni prace)

Obrat zasob

Norgren CZ 871 7,23 861 6,48 827 931 9,56 6,08
Festo 69,60 51,81 49,32 51,35 67,36 33,04 71,49 52,73
Doba obratu zasob (dny)

Norgren CZ 41,35 49,76 41,79 55,53 43,55 38,67 37,67 59,19
Festo 517 695 7,30 7,01 534 1090 5,04 6,83
Doba obratu pohledavek (dny)

Norgren CZ 67,61 59,16 58,48 60,40 53,52 52,30 39,09 87,81
Festo 68,55 92,82 83,37 67,22 69,39 6194 63,54 57,38

Je ziteymé, jak uz naznacovaly 1 ukazatele bézné a pohotové likvidity, Ze
spolecnost Festo umi velmi dobfe pracovat se svymi zasobami. Zatimco u spole¢nosti
Norgren CZ dojde k naskladnéni jednotlivych polozek a jejich vyskladnéni ve formé
hotovych vyrobka pfiblizné 7x az 8x rocné, spolecnost Festo ,,0taci” své zasoby
Vv poslednich péti letech, vyjma roku 2008 vice nez 50x. Razantni rozdil v obratu zasob
ma za nasledek skutecnost, ze v podniku Norgren CZ jsou zasoby vazany primérné
mesic a piil, zatimco v podniku Festo ziistanou maximalné jeden tyden. Doba, po kterou
jsou vazany zéasoby ve spolecnosti Festo je velmi dobra a spolecnost Norgren CZ ma
Vv této oblasti v porovnani s Festem znacné rezervy, i piesto, Ze doba obratu jejich zasob
sohledem na odvétvi nepatii k nejhor§Sim. Doby, na kterou podniky poskytuji

podnikatelsky uvér svym obchodnim partnerim, vyjadiené dobami obratii pohledavek
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jsou celkem podobné. Doba obratu pohleddvek Norgrenu CZ je piiblizn€ o ¢trnact dni
krat$i nez u spolecnosti Festo. To znamend, ze podnik Norgren CZ poskytuje svym
partnertim uvér na dobu ptiblizné dva mésice tj. Sedesat dnii, zatimco spolecnost Festo

na dva az tii mésice tj. Sedesat az devadesat dnti.

2.3.5 Index INO5
Hodnoty Kk porovnani spole¢nosti prostiednictvim souhrnného indexu INOS
slouzicimu k hodnoceni finan¢niho zdravi podnikii jsou uvedeny v nésledujici tabulce.

Tabulka 17 — index INO5 — srovnani (Zdroj: vlastni prace)

Norgren CZ 2,04 1,75 1,43 0,99 1,65 1,78 1,34 0,73
Festo 6,94 2,93 4,12 4,69 6,11 7,20 3,80 0,61

V ukazateli indexu INOS5 si oba sledované podniky vedou velmi dobfe. Jedinym
rozdilem je vyvoj ukazatele, ktery je u spolecnosti Festo oproti vyrovnanému vyvoji
Norgrenu CZ pomérné kolisavy, avSak u obou firem je mozné s jistotou fici, Ze se
nemusi v nejblizsich letech citit ohrozené bankrotem a, ze u nich dojde s devadesati péti

procentni pravdépodobnosti ke tvorbé zisku.

2.3.6 Cash Flow
Poslednim ukazatelem, jehoz vyvoj bude u spole¢nosti srovnavan, je ukazatel

penézniho toku neboli Cash Flow. Hodnoty ukazatele jsou uvedeny v nasledujici

tabulce.

Tabulka 18 - Cash Flow — srovnani (Zdroj: vlastni prace)
Norgren CZ 215962 -42828 -46756 -29476 17048 -7456 54418 17291
Festo 98223 73263 26988 7801 -14497 -16576 26961 12760

Obé spolecnosti dosahovaly ve sledovaném obdobi kladného i1 zéporného
penézniho toku, avSak u spole¢nosti Norgren CZ jsou patrné znacné vykyvy oproti,
s vyjimkou let 2005 a 2006, pomérn¢ vyrovnanému vyvoji cash flow u spolecnosti
Festo. Propad penézniho toku v letech 2007 az 2009 u spolecnosti Norgren CZ je dan
pfedevs§im investicemi do rozvoje vyroby. Soucet penézniho toku z investi¢ni ¢innosti

za roky 2007 az 2009 piesahuje 180 miliéna korun.
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3 Vlastni navrhy a reSeni

Z analyzy jednotlivych ekonomickych ukazatelti spolecnosti Norgren CZ a
Z porovnani téchto ukazatell se spolecnosti Festo, kterd ma o devét procent vétsi podil
na trhu pneumatickych komponent, a ke které se Norgren CZ snazi pfiblizit, lze
identifikovat oblasti, na které je tieba se primarné zamétit. Pfedevsim se jedna o oblast
fizeni zasob. Rozdil mezi situaci, kdy jsou zasoby v podniku vazany tyden a kdy dva
mésice je velmi citelny. Proto by méla spole¢nost, vyvinout co mozné nejvyssi usili pfi
fizeni skladu a pokusit se snizit mnoZzstvi zdsob na nezbytné nutnou uroven. Uvolnéni
penéznich prostiedkl, jez jsou v soucasnosti vazany v zasobach, umozni napiiklad
snizeni vysokého zadluzeni. Podnik uz zde pusobi deset let a tak vi velmi dobie, na
které dodavatele se muze bezpodmineéné spolehnout. Znalosti a zkuSenosti se
spolehlivosti jednotlivych dodavatelli jsou vychozim piedpokladem pro rozhodnuti,
alespon u casti skladu zkusebné zavést metodu fizeni zasob Just in Time misto
dosavadni metody FIFO. Prvni oblasti, kde by mohla byt metoda Just in Time
aplikovana je odd¢leni fitting. Jedna se o produkty, slouZici k propojeni hadi¢ek
pneumatickych systémt a jejich ¢astecnou regulaci. Oddéleni je soucésti vyroby
brnénského zavodu od samého podatku pusobeni spole¢nosti v Ceské republice.
K vyrob¢é se zde pouziva celd fada soustruzenych soucasti, jez jsou odebirany od
regionalniho dodavatele. Vzhledem k blizké geografické vzdalenosti, zde nejsou
kladeny pfili§ velké naroky na zabezpeceni dodavek a nehrozi zde ani slozité logistické
komplikace, které¢ se mohou vyskytnout u geograficky vzdaleného dodavatele. Aplikaci
metody Just in Time pro dodavky obrabénych dild, pouzivanych pii vyrobé v oddéleni
fittingli je moZno sniZit hodnotu polotovart jako podskupiny zasob piiblizné o 14%, coz
predstavuje priblizné dva a pul milionu korun. Vzhledem k celkové hodnoté zasob,
ktera presahla v roce 2010 dvé sté dvacet milionti korun, se miize ¢astka odpovidajici
pfiblizné¢ 1,2 % hodnoty zasob jevit jako zanedbatelnd, avSak hlavnim pfinosem
opatfeni bude skutecnost, Ze si spole¢nost vyzkousi implementaci metody Just in Time
na malé ¢asti svych zasob a ziska zkuSenosti s feSenim komplikaci, které zmény tohoto
charakteru v podniku provazi a bude 1épe pfipravena na implementaci metody ve vétSim
rozsahu. Paklize se novy systém osvéd¢i, je mozné ho postupné rozsifit i na zbytek

skladovych zasob podniku a umocnit, tak jeho pozitivni dopady. Oc¢ekavanim opatieni
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je, pfimé pfispéni K tomu, aby se spolecnost Norgren CZ pfiblizila v hodnotach dob
obratii zasob svému konkurentovi. Krom¢ zrychleni obratu zasob, by se snizeni tirovné
zasob drzenych v podniku pozitivné projevilo 1 na hodnotach pohotové likvidity.

Produkty spolecnosti Festo jsou zastoupeny piedev§im komponentami uréenymi
K pouziti pfi sestavovani slozitéjSich systému. Protoze je pro Norgren CZ v soucasné
dob¢ velmi obtizné konkurovat objemu produkce Festa nabizi se jako jedna z cest jak
Festu konkurovat cesta piidané hodnoty ke svym produktim. Doporucuji, aby se
spolecnost Norgren CZ zaméfila na poskytovani konkrétnich feSeni s vyssi pfidanou
hodnotou, ,,usitych® pfimo na miru pozadavkim zakaznika. V ptipad¢ takovych feseni
si spole¢nost miiZze stanovit vyssi marze a ma prostor pro uzavirani dohod 0 poskytovani
servisu na dané feSeni a celkové moznost navazat uzsi vztahy se zakazniky.

S ptedchozim navrhem do jisté miry souvisi i potfeba ,,starat” se o zdkazniky, se
kterymi jiz mé spolecnost uzsi vztahy navazany nebo o zdkazniky, ktefi jsou pro firmu
klicovi. Je tieba, aby spolecnost zfidila funkci pro fizeni vztahu s klicovymi zakazniky.
Pracovnik v této pozici by v pravidelnych intervalech objizdél klicové zakazniky a
projednaval s nimi jejich aktudlni potieby. Cilem je piejit od pouhych zakazek na
vyrobu n¢jakého vyrobku ke komplexnimu pochopeni zdkaznikovych potieb pii feSeni
daného problému, tak aby mu mohla spolecnost Norgren CZ nabidnout namisto
dodavky komponent, dodavku celého feseni, piesné tak, jak potiebuje ke své ¢innosti.

Mimo ,,starani se“ o dosavadni klicové evropské zakazniky mezi, které patii
napiiklad spole¢nosti puisobici v automobilovém priamyslu, Volvo nebo Scania, by bylo
vhodné se v co mozna nejblizsi dob& zaméfit na trhy v Cing, Indii a Jizni Americe.
Jednd se o velmi rychle rostouci trhy, kde se vysokym tempem rozriistd oblast
soukromé i vefejné dopravy. Uz ted délky Zeleznic v Ciné a v Indii patfi mezi pét
nejdelSich na svété. Prepravni vykon Zelezni¢ni sit€ v Indii je pfiblizné 500 mld. oskm®
a v Cing pfiblizné 770 mld. oskm, coZ tvofi dohromady téméf polovinu celkového
ptepravniho vykonu Zzeleznice v 0Sobni piepravé na celém svété (11). Tento fakt
jednoznaéné ukazuje na potencial zdejsich trhi a moznosti na ziskani lukrativnich
zakazek. Je vSak tfeba nezahédlet a zaCit co nejrychleji s navazovanim kontakt
s potencionalnimi zdkazniky a analyzou jejich potteb za ucelem vytvoreni konkrétnich

nabidek na spolupraci.

*1 oskms= preprava 1 osoby na vzdalenost 1 km.

58



Spole¢nost Norgren CZ jako kazda jina Gispé$na vyrobni spole¢nost s ambicemi
trvalého riistu se neustale snazi snizovat své vyrobni naklady a ziskat tak konkurenc¢ni
vyhodu v podobé vyssiho zisku nebo moznosti nabizet své vyrobky za nizsi ceny. Jako
jednu z moznych cest dal§iho vyvoje navrhuji zacit s uplatiovanim metod tzv. value
engineering. Jednd se o metodu systematického zvySovani hodnoty zbozi, produktu
nebo sluzeb. Definujeme-li hodnotu jako pomér mezi funkénosti a néklady, mizeme
zvysit hodnotu produktu zvySenim jeho funkCnosti pfi zachovani nakladt na vyrobu
nebo sniZzenim nakladt na jeho vyrobu pii zachovani jeho funkénosti a jeho dosavadni
kvality. Stézejni vyhodou vyrobniho zavodu Norgren CZ a zaroven dulezitym
predpokladem pro uspéch tohoto navrhu je skute¢nost, ze soucasti zdvodu je 1 hlavni
vyvojové centrum spolecnosti Norgren. Proto navrhuji, aby byl vytvofen tym, ktery
bude integrovat ¢innosti ekonomického oddéleni, vyroby, kontroly kvality a oddé¢leni
designu, za ucelem hledani pftilezitosti v uspoie nakladi a zefektivnéni vyrobnich
procesu tykajicich se vyroby dosavadnich produktt, které spole¢nost vyrabi. V praxi se
muze jednat napiiklad o moznosti nahrazeni kovové ¢asti vyrobku plastem, vymény
obrabéné casti vyrobku odlitkem, piipadné zménu vyrobniho postupu tak, aby bylo
dosazeno kratSitho vyrobniho c¢asu a tim i uspor pii vyrobé v podobé hodin
odpracovanych zaméstnancem nebo energii, spotfebovanych strojem pracujicim na

daném vyrobku.
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Zavér

V uvodu diplomové prace byly vytyCeny dva stézejni cile. Provést diikladnou
finan¢ni analyzu ucetnich vykazl, uréit trend vyvoje jednotlivych ekonomickych
ukazatelti spolecnosti Norgren CZ, predpovédét jejich mozny nasledny vyvoj a porovnat
situaci, ve které se podnik nachazi se situaci jednoho z hlavnich konkurentii, spolecnosti
Festo. Dalsim cilem ptedstavujicim hlavni vystup prace je potom navrh opatieni, ktera
povedou ke zlepSeni soucasného nebo budouciho stavu.

Analyzou ucetnich vykazl bylo zjisténo, ze spole¢nost Norgren CZ v porovnani
se svym rivalem spolecnosti Festo ne zcela optimalné pracuje se svymi zasobami.
Informace z tabulky strategickych cili (viz Tabulka 1 - Strategické cile - Norgren CZ),
tykajici se cile redukovat o 15% skladové zasoby tento fakt potvrzuje. Je dobie, ze si je
spolec¢nost védoma nedostatku a snaZzi se situaci fesit. V predchozi kapitole diplomové
prace byla jako moznost, jak si S problémem poradit navrhnuta implementace metody
Just in Time do ¢asti systému soucasného skladového hospodaistvi. Oc¢ekava se, ze
uvedeni metody do praxe a zajiSténi dodavek materidlu presné¢ v okamzik kdy jsou
potieba K vyrobé, umozni mimo jiné uvolnéni mnozstvi kapitalu, které bude mozno
vyuzit na jiném misté, Iépe a efektivnéji. Napiiklad uzavienim dohody s regionalnim
dodavatelem soustruzenych soucasti pouzivanych v oddéleni fittingli by bylo moZno
ziskat mnozstvi kapitalu odpovidajici piiblizné ¢trnacti procentim celkové hodnoty
skladovanych polotovar pouzivanych k dal§imu zpracovani. Ve skute¢nosti by tak
doslo k uvolnéni pfiblizné¢ dvou a pul milionu korun, které jsou vazany v zasobach
podniku.

Spole¢nost Festo mé v soucasnosti piiblizné o devét procent vyssi podil na trhu
pneumatickych komponent. Jako jedna z moznych cest, kterou je mozné dosahnout ke
snizeni rozdilu mezi obéma firmami, byla spole¢nosti Norgren CZ doporucena orientace
na poskytovani komplexnich systémi a feSeni vyrobenych piesné¢ podle potieb
jednotlivych zakaznikii. Spoleéné¢ se zménou pfistupu, prechodem od vyroby
komponent Kk vyrobé slozitéjSich systému je potieba zménit i piistup k jednotlivym
zékaznikiim. Jako opatfeni bylo firm¢ navrhnuto ziizeni funkce pro fizeni vztahu
s klicovymi zakazniky, jejiZ zaméstnanec by mél vztah s klicovymi zakazniky a feSeni

jejich aktualnich potieb na starosti.
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Rychle rostoucich trhy v Cing, Indii a Jizni Americe skytaji velky potencial.
Sohledem na fakt, ze spoleCnost ma velké zkuSenosti s vyrobou produktd pro
automobilovy 1 zelezni¢ni primysl, jez v téchto oblastech zaZzivaji v souCasnosti
obrovsky rozmach, je doporuceni o co nejrychlejsi zaméfeni se na trhy téchto zemi
zcela stézejni. Uspdch v lokalitach jako je Cina, Indie a staty Jizni Ameriky by
spole¢nosti zajistil obrovsky a dlouho trvajici odbyt.

Posledni navrh v podobé¢ ztizeni tymu pro uplatiiovani metody value engineering
predstavuje mozna nejméné nakladné opatieni, piesto nebo pravé proto se vném ukryva
velky potencidl. Strategie Norgrenu uz i vznikem vyrobniho zdvodu Norgren CZ mifi na
snizovani naklad a na vyrobu s CO mozna nejnizs§imi néklady, proto Ize ocekavat, ze
Vv piipad¢, Ze se management spolecnosti rozhodne nékterym z ndvrhl redlné zabyvat,

bude to prave tento.
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Ptiloha ¢. 1 - Rozvaha — aktiva (Zdroj: Vlastni prace)

AKTIVA CELKEM

POHLEDAVKY ZA UPSANY VLASTNI KAPITAL

DLOUHODOBY MAJETEK

Dlouhodoby nehmotny majetek

Zfizovaci vydaje

Nehmotné vysledky vyzkumu a wvoje

Software

Ocenitelna prava

Goodwill

Jiny dlouhodoby nehmotny majetek

Nedokon¢eny dlouh. nehmotny majetek

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek

Dlouhodoby hmotny majetek

Pozemky

Stavby

Samostatné movité véci a soubory mov. véci

Péstitelské celky trvalych porosta

Zakladni stado a tazna zvitata

Jiny dlouhodoby hmotny majetek

Nedokonéeny dlouh. hmotny majetek

Poskytnuté zalohy na DHM

Ocerlovaci rozdil k nabyt¢mu majetku

Dlouhodoby finanéni majetek

Podily voviadanych a fizenych osobach

Podily v i€etnich jednotkach pod podstatnym vlivem

Ostatni dlouhodobé CP a podily

Pujcky a uvéry oviddanym a fizenym osobam

a ucetnim jednotkam pod podstatnym viivem

Jiny dlouhodoby finanéni majetek

Pofizovany dlouhodoby finanéni majetek

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek

OBEZNA AKTIVA

Zasoby

Material

Nedokon¢ena wroba a polotovary

Vyrobky

Zvitata

Zbozi

Poskytnuté zalohy na zasoby

Dlouhodobé pohledavky

Pohledavky zobchodnich vztaht

Pohledavky za oiadanymi a fizenymi osobami

Pohledavky za i¢etnimi jednotkami pod podstatnym vivem

Pohl. za spoleéniky, ¢leny druZstva a za U¢astniky sdruZeni

Dohadné uéty aktivni

Jiné pohledavky

OdloZena dariova pohledavka

Kratkodobé pohledavky

Pohledavky zobchodnich vztaht

Pohledavky za oiadanymi a fizenymi osobami

Pohledavky za i¢etnimi jednotkami pod podstatnym vivem

Pohl. za spoleéniky, ¢leny druZstva a za U¢astniky sdruZeni

Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi

Stat - dariové pohledavky

Ostatni poskytnuté zalohy

Dohadné uéty aktivni

Jiné pohledavky

Finan¢ni majetek

Penize

Uty vbankach

Kratkodoby finanéni majetek

Pofizovany kratkodoby majetek

OSTATNI AKTIVA - prechodné téty aktiv

Casové rozlieni

Naklady pristich obdobi

Komplexni néklady pfistich obdobi

PFijmy pFitich obdobi

2010
790 096

186 913
850

282

588

180 063

154 204

25335
6 524

596 365
221132
181811
19088
2906

17 329

4 885

4 885
356 678
214 558
132008

3989
4951

1175
13670
237
13433

6818
6818
6693

125

2009
678 120

198 882
9453

5161

1931
2371
169 219

175 821

10 445
2953

476 511
213 871
155 839
41517

1581

14 954

11036

11036
243 223
237 092

2197
2753

1181
8181
2215
5 966

2927
2927
2927

2008
863 655

214 930
4 856

3689

1167
210074

186 901

17 967
5206

645 307
247 687
180 142
29418
15901

22081
145
4 496

4496
342115
338 761

131
2647

576
51009
271
50738

3418
3418
3233

185

2007
908 248

185189
3741

3606

135

181448

138031

42850

719 681
297 893
232564
27232
13082

24 552
463
34

34
323989
313 664

7611
2711
11

12

97 765
213
97 552

3378
3378
3375

2006
716 801

161384
4980

4888

92

156 404

129377

25527
1500

550 583
189924
138015
21576
8095

20714
1524
0

233418
229725

675
2467

2

549
127241
479
126 762

4834
4834
3923

911

2005
623 808

154 206
4002

3010

752

150204

131270

11380
7554

465 420
150 994
131441
4194
1081

14278

2760

2760
201473
199 682

1501

2

288
110193
539
109 654

4182
4182
3690

492

2004
590 062

150180
2222

1443

779

147 958

146 089

1869

435614
156 022
135169
4595
591

15667
3910

161943
160383

1513

1

42

117 649
490
117 249

4268
4268
4265

2003
629 843

134 897,
1444

1444

133543

125981

7472

490 159
171 898|
147 437,
2853
3236

18372

255 030
219 090

33 050
2382
220
288
63 231
505
62 726

4787
4787
4787




Ptiloha ¢. 2 - Rozvaha — pasiva (Zdroj:

Vlastni prace)

PASIVA CELKEM

VLASTNI KAPITAL

Zakladni kapital

Zakladni kapital

Mastni akcie a viastni obchodni podily (-)

Zmény Vastniho kapitalu

Kapitalové fondy

Emisni azio

Ostatni kapitalové fondy

Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazkd

Ocefiovaci rozdily z pfecenéni pfi pfeménach

Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku

Zakonny rezervni fond

Statutarni a ostatni fondy

Hospodaisky vysledek minulych let

Nerozdéleny zisk minulych let

Neuhrazena ztrata minulych let

Vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi (+/-)

Cizi ZDROJE

Rezervy

Rezervy podle zvid$tnich prawnich predpist

Rezerva na duchody a podobné zavazky

Rezerva na daf zpfijmu

Ostatni rezervy

Dlouhodobé zavazky

Zavazky z obchodnich vztahtl

Zavazky k oviddanymi a Fizenymi osobami

Zavazky k icetnimi jednotkami pod podstatnym vivem

Zavazky ke spolec., €len. druZstva a k U¢astnikim sdruzeni

Pfijaté zalohy

Vydané dluhopisy

Smeénkyk uhradé

Dohadné ucty pasivni

Jiné zavazky

OdloZeny dafovy zavazek

Kratkodobé zavazky

Zavazky z obchodnich vztahi

Zavazky k olddanym a fizenym osobam

Zavazky k Géetnim jednotkam pod podstatnym vivem

Zavazky ke spolec., €len. druZstva a k u€astnikim sdruzeni

Zavazky k zaméstnanclim

Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi

Stat - dafiové zavazky a dotace

Pijaté zalohy

Vydané dluhopisy

Dohadné uéty pasivni

Jiné zavazky

Bankovni Gvéry a vypomoci

Bankowni Gvéry dlouhodobé

Kratkodobé bankowni avéry

Kratkodobé finanéni wpomoci

OSTATNI PASIVA - prechodné tiéty pasiv

Casové rozliseni

\Wdaje pfistich obdobi

Wnosy pfitich obdobi

2010

790 096
221599
109 209
109 209

10921
10921

21164
21164

80305
568 277
5497

5497

582780
252537
248621

10728
4854
10741
420

34180
1001

220
220
220

2009

678120
331757
109 209
109 209

10921
10921

173 207
173 207

38430
345891
28479

28479

317412
156 651
100337

9468
5022
9677

36 257

462
462
462

2008

863 655
293337
109 209
109 209

8861
8861

120398
120398

54 869
569 263
224

224

569 039
231340
257534

10267
5196
13650

36 662
14390

1055
1055
1055

2007

908 248
238 468
109 209
109 209

8456
8456

112720
112720

8083
669678
1738

1738
238915

238915

429025
349 062
4374

10572
6127
2005

56 801
84

102
102
102

2006

716 801
230358
109 209
109 209

6520
6520

75942
75942

38714
485659
0

164 245

163 596

649
321414
277804

8185
4831
3047

27512
35

757
757
757

2005

623 808
191671
109 209
109 209

4233
4233

32522
32522

45707
430985
11646

11 646

183922

183922

235417
189400

6321
3653
3223

36

32698
86

1152
1152
1152

2004

590 062
145 964
109 209
109 209

2100
2100

-7987

-7987
42 642
443613
12141

12141

431472
140521
255634

5641
3247
3130

321

22871
101

485
485
485

2003

629 843
63 322,
69 209
69 209

2100
2100

22244
22244

-30231
565636
0

402 308

402 308

163 328
139715

4399
2571
781
70

14928
864

885
885
885




Ptiloha €. 3 - Vykaz zisku a ztraty (Zdroj:

Vlastni prace)

Trzby za prodej zbozi

Naklady wnaloZené na prodané zbozi

OBCHODNi MARZE

Vykony

Trzby za prodej Viastnich wrobkil a sluzeb

Zména staw zasob viastni wroby

Aktivace

Vykonova spotieba

Spotfeba materiélu a energie

Sluzby

PRIDANA HODNOTA

Osobni naklady

Mzdové naklady

Odmény ¢lentim organli spol. a druzstva

Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi

Socialni naklady

Dané a poplatky

QOdpisy dl. nehmot. a hmotného majetku

Trzbyzprodeje dl. majetku a materialu

Trzby z prodeje dlouhodobého majetku

Trzby zprodeje materialu

Zustatkova cena prod. dl. majetku a materialu

Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku

Prodany material

Zména staw rezerva opravnych poloZek v provozni oblasti a komplexnich nakladu pfistich obdobi

Ostatni provozni wnosy

Ostatni provozni naklady

Prevod provoznich wynos

Prevod provoz. nakladl

PROVOZNi VYSLEDEK HOSPODARENi

Trzby z prodeje cennych papirdi a podili

Prodané cenné papiry a podily

Vynosy z dl. financniho majetku

\ynosy zpodilt voviadanych a fizenych osobach a v icetnich

jednotkach pod podstatnym viivem

\inosy zostatnich dI. CP a podili

\lnosy zostatniho dl. financniho majetku

\iynosy z kratkodobého financniho majetku

Naklady zfinanéniho majetku

\inosy zpiecenéni CP a derivatl

Néklady z precenéni CP derivati

Zména staw rezerva opravnych polozek ve finanéni oblasti

\y)nosové troky

Nakladové Uroky

Ostatni financni wnosy

Ostatni finan¢ni naklady

Prevod financnich wnosu

Prevod finanénich nékladu

FINANCNI VYSLEDEK HOSPODARENI

Daii z pfijmu za béznou ¢innost

splatna

odloZena

VYSLEDEK HOSPODARENI ZA BEZNOU CINNOST

Mimoradné wnosy

Mimoréadné naklady

Daii z pfijmi z mimofadné Einnosti

splatna

odloZena

MIMORADNY VYSLEDEK HOSPODARENI

Prevod podilu na vysledku hospodarfeni spolecnikim

Vysledek hospodaieni za i¢etni obdobi

Vysledek hospodareni pred zdanénim

2010
372280
252408
119872
1581842
1552783
9059

1350511
1136140
214371
331203
212721
159238

50990
2493
34
36374
91141
7093
84048
90693
6939
83754
-20002
37452
18739

122237

1631
7650
53678
69597

-21938
19979
13828

6151
80320

15

-15

80305
100 284

2009
398721
259894
126827
1146181
1148581
-2400

881327
689739
192589
391681
244748
184290

55835
4630
253
45885
25701
13829
11872
25406
13539
11867
45544
48672
25439

78782

205
7569
60301
75666

-22729
17823
24163
-6540
38430

38430
66053

2008
432910
280487
152423
1706301
1700800
5501

1457204
1212307
244 897
401520
266827
198041

64145
4641
442
34851
37190
14645
22545
26291
7066
19225
33015
33405
13067

97622

2118
24166
118052
120478

24474
18279
22740
-4461
54 869

54 869
73148

2007
42109
278063
143031
1512671
1510138
2533

1355958
111159
244362
299 744
216746
159089

55366
2291
306
40507
16116
43%
11720
13195
3872
9323
10563
9929
14859

29613

1569
13913
47701
47986

-12629
8901
9584

-683
8083

8083
16934

2006
411914
268536
143378
1183507
1158228
25279

1059359
891793
167 566
267526
165452
121869

42102
1481
331
32936
9192
595
8597
4847
259
4588
-723
13236
12540

74571

1058
6898
34373
45768

-17235
18622
15213

3409
38714

38714
57336

2005
354353
232393
121960
1051313
1051458
-145

923274
794750
128524
249999
133805

98270

34274
1261
191
30775
10759
482
10277
9436
788
8648
8165
7633
8328

77691

108
7011
42204
46635

-11334
20650
19500

1150
45707

45707
66357

2004
464 255
330429
133826
1027800
1026979
812
9
953138
825681
127457
208488
115108
84571

29513
1024
176
26718
6830
292
6538
18129
457
17672
14032
20642
9442

52355

204
11009
66 125
56 802

-1482

8231
12141
-3910
42642

42642
50873

2003
372873
276 595
96278
672 003]
672 700]
3303

672 609
562 202,
110407,
99672
92374
68 046

23554
774
319
16210
6651
612
6039
6538
439
6099
2605
27237

18 808,

-3294

450}
9825
28 154
45716

-26937

-3023]]

-3023]]
-30 231




Ptiloha €. 4 - Finan¢ni analyza (Zdroj: Vlastni prace)

Rentabilita celkovych aktiv 15,47% 11,62% 11,30% 3,26% 10,40% 12,45% 8,87% -0,52%
Rentabilita vlastniho kapitalu 36,24% 11,58% 18,71% 3,39% 16,81% 23,85% 29,21% -47,74%
Rentabilita trzeb 4,17% 2,48% 2,57% 0,42% 2,47% 3,25% 2,86% -2,89%
ROCE 55,16% 23,75% 33,28% 6,20% 18,90% 20,68% 35,87% -0,71%)
Bézna likvidita 1,02 1,50 1,13 1,68 1,71 1,98 1,01 3,00
Pohotovd likvidita 0,64 0,83 0,70 0,98 1,12 1,34 0,65 1,95
Okamzita likvidita 0,02 0,03 0,09 0,23 0,40 0,47 0,27 0,39}
Celkova zadluzenost 71,93% 51,01% 65,91% 73,73% 67,75% 69,09% 75,18% 89,81%
ZadluZenost vlastniho kapitalu 256,44% 104,26% 194,06% 280,83% 210,83% 224,86%  303,92% 893,27%
Urokové kryti 14,11 9,73 4,03 2,22 9,31 10,46 5,62 -2,08}
Obrat aktiv 2,44 2,28 2,47 2,13 2,19 2,25 2,53 1,66
Obrat zésob 8,71 7,23 8,61 6,48 8,27 9,31 9,56 6,08
Doba obratu zdsob 41,35 49,76 41,79 55,53 43,55 38,67 37,67 59,19
Doba obratu pohledéavek 67,61 59,16 58,48 60,40 53,52 52,30 39,09 87,81
Doba obratu zavazk 108,98 73,85 96,01 79,97 73,69 60,29 104,16 56,24
Obratovy cyklus penéz -0,02 35,07 4,26 35,96 23,37 30,68 -27,40 90,76
Cisty pracovni kapital " 13s585”  159099" 762687  290656° 229169 2300037 41427 326831
Cisty penézni majetek -207 547 -54772 -171419 -7237 39245 79009 -151880 154 933
2,04 1,75 1,43 0,99 1,65 1,78 1,34 0,73J
Ptiloha ¢. 5 - Cash Flow (Zdroj: Vlastni prace)
2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003
P |stavpensznich prostredku na zagatku igetniho obdobi s181] s51000]  o77es]  127241]  110103] 117649] 63231] 45940
1 Vysledek hospodafeni za G&etni obdobi 80305 38430 54 869 8083 38714 45707 42642 -3023]
2 Ugetni odpisy hmotného a nehmotného majetku 36374 45885 34851 40507 32936 30775 26718 16210
3 Zména stavu kratkodobych pohledavek -113455 98892 -18126 -90571 -31945 -39530 93087 -134240
4 Zména stawu kratkodobych zavazku 265368 -251627 140014 107 611 85997 -196055 268144 54568
5 Zména staw dlouhodobych pohledavek 6151  -6540 -4462 -34 2760  -2760 0 0]
6 Zména staw zasob -7261 33816 50206 -107 969 -38930 5028 15876 -100826
7 Zastatkova cena prodaného dlouhodobého majetku (ne materialu) 6939 13539 7066 3872 259 788 457 439
8 Zména stawu rezerv -22982 28255 -1514 1738 -11646 -495 12141 0
9 Zména stawu ostatnich aktiv -3891 491 -40 1456 -652 86 519 715
10  [Zména staw ostatnich pasiv -242 -593 953 -655 -395 667 -400  -20732
A |Gisty pengznitok z provozni Einnosti 247306]  s48]  263817] 35962 77098] 155780 450184] 214007
11 [Zména staw dlouhodobého majetku 11969 16048 -29741 -23 805 -7178  -4026 -15283 -68477
12 Ugetni odpisy hmotného a nehmotného majetku -36374  -45885 -34851 -40 507 -32936  -30775 -26718 -16210]
13 |Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku (ne materialu) -6939  -13539 -7066 -3872 -259 -788 -457 -439)
B |Gisty penéznitok z investiéni innosti 31344] 43376]  71658]  68184]  -40373] -35580] -42458] 85126
14 |Zména staw dlouhodobych zavazka 0 0 -238915 74670 -19677 183922 -402308 316514
15  [Zména staw bankovnich Uvérl 0 0 0 0 0 0 0 0
17 |Zména staw zakladniho kapitalu 0 0 0 0 0 0 40000 0
18  [Zména staw kapitalowych fondl 0 0 0 0 0 0 0 0
19  [Wplacené dividendy 0 0 0 0 0 0 0 0
Cc Cisty penézni tok z fi 0 0 -238 915 74670 -19677| 183922| -362308| 316514
D Cisty penézni tok 215962 -42828 -46 756 -29 476 17048 -7 456 54418 17291
= Stav penéznich prostredku na konci ucetniho obdobi 224 143 8181 51009 97 765 127241 110193 117649 63 231
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Ptiloha ¢. 7 - Zdrojovy kod VBA
Private Sub CommandButtonl_ Click() 'regresni primka
Dim x(10) As Variant
Dim y(8) As Variant
Dim z(10) As Variant
Dim i As Byte
Dim sumax As Double

Dim xprum As Double
Dim yprum As Double
Dim bl, b2 As Double
Dim xy As Double
Dim x2 As Double
Dim n As Byte

n
;
»
|
o

For i = 0 To 10
x(i) =1 + 1
Next

'naéteni hodnot z textboxd a kontrola spravnosti vstupu

y(0) = Userforml.TextBoxl.Text

If y(0) = "" Then

MsgBox ("Data musi byt vloZena pro vsSechny roky.")
Exit Sub

ElseIf Not IsNumeric(y(0)) Then

MsgBox ("Vstupni hodnoty mohou byt pouze ¢&isla.")
Userforml.TextBoxl.Text = ""



Exit Sub
End If

y (1) = Userforml.TextBox2.Text

If y(1) = "" Then

MsgBox ("Data musi byt vlozZena pro
Exit Sub

ElseIf Not IsNumeric(y(l)) Then
MsgBox ("Vstupni hodnoty mohou byt
Userforml.TextBox2.Text = ""

Exit Sub

End If

y(2) = Userforml.TextBox3.Text

If y(2) = "" Then

MsgBox ("Data musi byt vloZena pro
Exit Sub

ElseIf Not IsNumeric(y(2)) Then
MsgBox ("Vstupni hodnoty mohou byt
Userforml.TextBox3.Text = ""

Exit Sub

End If

y(3) = Userforml.TextBox4.Text

If y(3) = "" Then

MsgBox ("Data musi byt vlozZena pro
Exit Sub

ElseIf Not IsNumeric(y(3)) Then
MsgBox ("Vstupni hodnoty mohou byt
Userforml.TextBox4.Text = ""

Exit Sub

End If

y(4) = Userforml.TextBox5.Text

If y(4) = "" Then

MsgBox ("Data musi byt vlozZena pro
Exit Sub

ElseIf Not IsNumeric(y(4)) Then
MsgBox ("Vstupni hodnoty mohou byt
Userforml.TextBox5.Text = ""

Exit Sub

End If

y(5) = Userforml.TextBox6.Text

If y(5) = "" Then

MsgBox ("Data musi byt vlozZena pro
Exit Sub

Elself Not IsNumeric(y(5)) Then
MsgBox ("Vstupni hodnoty mohou byt
Userforml.TextBox6.Text = ""

Exit Sub

End If

y(6) = Userforml.TextBox7.Text

If y(6) = "" Then

MsgBox ("Data musi byt vlozena pro
Exit Sub

ElseIf Not IsNumeric(y(6)) Then
MsgBox ("Vstupni hodnoty mohou byt

vSechny roky.")

pouze c¢isla.")

vSechny roky.")

pouze c¢isla.")

vSechny roky.")

pouze c¢isla.")

vSechny roky.")

pouze ¢éisla.")

vSechny roky.")

pouze ¢éisla.")

vSechny roky.")

pouze ¢éisla.")



Userforml.TextBox7.Text = ""
Exit Sub
End If

y(7) = Userforml.TextBox8.Text

If y(7) = "" Then

MsgBox ("Data musi byt vloZena pro vsSechny roky.")
Exit Sub

ElseIf Not IsNumeric(y (7)) Then

MsgBox ("Vstupni hodnoty mohou byt pouze ¢isla.")
Userforml.TextBox8.Text = ""

Exit Sub

Else

End If

For i = 0 To 7
sumax = sumax + x (i)
Next

For i = 0 To 7

sumay = sumay + y (i)
Next
xprum = sumax / 8

yprum = sumay / 8

For i = 0 To 7

Xy = (xy + (x(1) * y(1)))
Next

For i = 0 To 7

X2 = (x2 + (x(i) * x(1)))

Next

'vypocet koeficientl
b2 = ((xy - (n * xprum * yprum)) / (x2 - (n * (xprum * xprum))))
bl = (yprum - (b2 * xprum))

For i = 0 To 10



z (1)

(bl + (b2 * x(i)))

Next

'naplnéni textboxl vyrovnanymi hodnotami
Userforml.TextBox9.Text = z(0)
Userforml.TextBox1l0.Text = z (1)
Userforml.TextBoxll.Text = z(2)
Userforml.TextBoxl2.Text = z (3)
Userforml.TextBox13.Text = z(4)
Userforml.TextBox1l4.Text = z(5)
Userforml.TextBoxl5.Text = z (6)
Userforml.TextBox1l6.Text = z(7)

'progndéza

Userforml.TextBoxl7.Text = z(8)
Userforml.TextBox18.Text = z(9)
Userforml.TextBox1l9.Text = z (10)

'ulozZeni hodnot z textboxt do bunék v excelu
Range ("B2") = CDbl (Userforml.TextBoxl.Value)
Range ("C2") = CDbl (Userforml.TextBox2.Value)
Range ("D2") = CDbl (Userforml.TextBox3.Value)
Range ("E2") = CDbl (Userforml.TextBox4.Value)
Range ("F2") = CDbl (Userforml.TextBox5.Value)
Range ("G2") = CDbl (Userforml.TextBox6.Value)
Range ("H2") = CDbl (Userforml.TextBox7.Value)
Range ("I2") = CDbl (Userforml.TextBox8.Value)
Range ("B3") = CDbl (Userforml.TextBox9.Value)
Range ("C3") = CDbl (Userforml.TextBox1l0.Value)
Range ("D3") = CDbl (Userforml.TextBoxll.Value)
Range ("E3") = CDbl (Userforml.TextBoxl2.Value)
Range ("F3") = CDbl (Userforml.TextBoxl3.Value)
Range ("G3") = CDbl (Userforml.TextBoxl4.Value)
Range ("H3") = CDbl (Userforml.TextBoxl5.Value)
Range ("I3") = CDbl (Userforml.TextBoxl6.Value)

End Sub

Private Sub CommandButton2 Click() 'modifikovany exponencialni trend

'deklarace proménnych

Dim r03, r04, r05, r06, r07, r08, r09, rl0 As Variant

'nacteni hodnot z textboxl a kontrola spravnosti vstupu
r03 Userforml.TextBoxl.Text
If r03 = "" Then

MsgBox ("Data musi byt vlozZena
Exit Sub

ElseIf Not IsNumeric(r03) Then
MsgBox ("Vstupni hodnoty mohou
Userforml.TextBoxl.Text = ""

pro vSechny roky.")

byt pouze ¢&isla.")

Exit Sub
End If
r04 = Userforml.TextBox2.Text

If r04 = "" Then

MsgBox ("Data musi byt vloZena pro vsSechny roky.")



Exit Sub

ElseIf Not IsNumeric(r04) Then
MsgBox ("Vstupni hodnoty mohou
Userforml.TextBox2.Text = ""
Exit Sub

End If

r05 = Userforml.TextBox3.Text
If r05 = "" Then

MsgBox ("Data musi byt vlozZena
Exit Sub

ElseIf Not IsNumeric(r05) Then
MsgBox ("Vstupni hodnoty mohou
Userforml.TextBox3.Text = ""
Exit Sub

End If

r06 = Userforml.TextBox4.Text
If r06 = "" Then

MsgBox ("Data musi byt vlozZena
Exit Sub

ElseIf Not IsNumeric(r06) Then
MsgBox ("Vstupni hodnoty mohou
Userforml.TextBox4.Text = ""
Exit Sub

End If

r07 = Userforml.TextBox5.Text
If r07 = "" Then

MsgBox ("Data musi byt vlozena
Exit Sub

ElseIf Not IsNumeric(r07) Then
MsgBox ("Vstupni hodnoty mohou
Userforml.TextBox5.Text = ""

Exit Sub
End If
r08 = Userforml.TextBox6.Text

If r08 = "" Then

MsgBox ("Data musi byt vlozZena
Exit Sub

ElseIf Not IsNumeric(r08) Then
MsgBox ("Vstupni hodnoty mohou
Userforml.TextBox6.Text = ""

Exit Sub
End If
r09 = Userforml.TextBox7.Text

If r09 = "" Then

MsgBox ("Data musi byt vlozZena
Exit Sub

ElseIf Not IsNumeric(r09) Then
MsgBox ("Vstupni hodnoty mohou
Userforml.TextBox7.Text = ""

Exit Sub
End If
rl0 = Userforml.TextBox8.Text

If rl0 = "" Then

byt

pro

byt

pro

byt

pro

byt

pro

byt

pro

byt

pouze ¢isla.")

vSechny roky.")

pouze c¢isla.")

vSechny roky.")

pouze c¢isla.")

vSechny roky.")

pouze ¢éisla.")

vSechny roky.")

pouze ¢éisla.")

vSechny roky.")

pouze ¢éisla.")



MsgBox ("Data musi byt vloZena pro vsSechny roky.")
Exit Sub

ElseIf Not IsNumeric(rlO) Then

MsgBox ("Vstupni hodnoty mohou byt pouze ¢isla.")
Userforml.TextBox8.Text = ""

Exit Sub

Else

End If

Dim x1, m, h As Byte
x1l = 3

m= 2

h=1

sl = r05 + r06

s2 = r07 + r08

s3 = r09 + rlo0

'oSetfeni déleni O

If s2 = sl Then
s2 = s2 + 0.0001
End If

'vypocet koeficientu

b3 = (s3 - s2) / (s2 - sl)
b3 = Math.Abs (b3)
b3 =b3 ~ 0.5

' pokud bude b3=1 pak se bude opét délit nulou, proto stejna uGprava
jako predtim
If b3 = 1 Then

b3 = b3 + 0.0001

End If

b2 = (s2 - s1) * ((b3 ~h) - 1) / ((b3 ~ x1) * (b3 ~ (m * h) - 1) *~ 2)
bl =(1/m) * (s1 - b2 * (b3 ~ x1) * ((1 - b3 ~ (m * h)) / (1 - (b3 *
h))))

'naplnéni textboxd vyrovnanymi hodnotami

Userforml.TextBox9.Text = bl + b2 * (b3 ~ 1)

Userforml.TextBox1l0.Text = bl + b2 * (b3 * 2)

Userforml.TextBoxll.Text = bl + b2 * (b3 *~ 3)

Userforml.TextBoxl2.Text = bl + b2 * (b3 * 4)

Userforml.TextBox1l3.Text = bl + b2 * (b3 ~ 5)

Userforml.TextBoxl4.Text = bl + b2 * (b3 * 6)

Userforml.TextBoxl5.Text = bl + b2 * (b3 ~ 7)

Userforml.TextBoxl6.Text = bl + b2 * (b3 ~ 8)

'progndza

Userforml.TextBoxl7.Text = bl + b2 * (b3 *~ 9)



Userforml.TextBox1l8.Text
Userforml.TextBox1l9.Text

bl + b2 * (b3 ~ 10)
bl + b2 * (b3 *~ 11)

'uloZeni hodnot z textboxt do bunék v excelu
Range ("B2") = CDbl (Userforml.TextBoxl.Value)
Range ("C2") CDbl (Userforml.TextBox2.Value)
Range ("D2") CDbl (Userforml.TextBox3.Value)
Range ("E2") CDbl (Userforml.TextBox4.Value)
Range ("F2") CDbl (Userforml.TextBox5.Value)
Range ("G2") CDbl (Userforml.TextBox6.Value)
Range ("H2") CDbl (Userforml.TextBox7.Value)
Range ("I2") CDbl (Userforml.TextBox8.Value)

Range ("B3")
Range ("C3")
Range ("D3")
Range ("E3")
Range ("F3")
Range ("G3")
Range ("H3")
Range ("I3")

CDbl (Userforml.TextBox9.Value)
CDbl (Userforml.TextBox1l0.Value)
CDbl (Userforml.TextBoxll.Value)
CDbl (Userforml.TextBox1l2.Value)
CDbl (Userforml.TextBox1l3.Value)
CDbl (Userforml.TextBoxl1l4 .Value)
CDbl (Userforml.TextBox1l5.Value)
CDbl (Userforml.TextBox1l6.Value)

End Sub
Private Sub CommandButton3 Click() 'logisticky trend
Dim r03, r04, r05, r06, r07, r08, r09, rl0 As Variant

'nacteni hodnot z textboxlt a kontrola spravnosti vstupu
r03 = Userforml.TextBoxl.Text

If r03 = "" Then

MsgBox ("Data musi byt vloZena pro vSechny roky.")

Exit Sub

ElseIf Not IsNumeric(r03) Then

MsgBox ("Vstupni hodnoty mohou byt pouze ¢éisla.")
Userforml.TextBoxl.Text = ""

Exit Sub

End If

r04 = Userforml.TextBox2.Text

If r04 = "" Then

MsgBox ("Data musi byt vloZena pro vSechny roky.")
Exit Sub

ElseIf Not IsNumeric(r04) Then

MsgBox ("Vstupni hodnoty mohou byt pouze ¢éisla.")
Userforml.TextBox2.Text = ""

Exit Sub

End If

r05 = Userforml.TextBox3.Text

If r05 = "" Then

MsgBox ("Data musi byt vloZena pro vSechny roky.")
Exit Sub

ElseIf Not IsNumeric(r05) Then

MsgBox ("Vstupni hodnoty mohou byt pouze ¢&isla.")
Userforml.TextBox3.Text = ""



Exit Sub
End If

r06 = Userforml.TextBox4.Text
If r06 = "" Then

MsgBox ("Data musi byt vlozena
Exit Sub

ElseIf Not IsNumeric(r06) Then
MsgBox ("Vstupni hodnoty mohou
Userforml.TextBox4.Text = ""
Exit Sub

End If

r07 = Userforml.TextBox5.Text
If r07 = "" Then

MsgBox ("Data musi byt vlozena
Exit Sub

ElseIf Not IsNumeric(r07) Then
MsgBox ("Vstupni hodnoty mohou
Userforml.TextBox5.Text = ""
Exit Sub

End If

r08 = Userforml.TextBox6.Text
If r08 = "" Then

MsgBox ("Data musi byt vlozZena
Exit Sub

ElseIf Not IsNumeric(r08) Then
MsgBox ("Vstupni hodnoty mohou
Userforml.TextBox6.Text = ""
Exit Sub

End If

r09 = Userforml.TextBox7.Text
If r09 = "" Then

MsgBox ("Data musi byt vlozZena
Exit Sub

ElseIf Not IsNumeric(r09) Then
MsgBox ("Vstupni hodnoty mohou
Userforml.TextBox7.Text = ""
Exit Sub

End If

rl0 = Userforml.TextBox8.Text
If rl0 = "" Then

MsgBox ("Data musi byt vlozZena
Exit Sub

ElseIf Not IsNumeric(rl0) Then
MsgBox ("Vstupni hodnoty mohou
Userforml.TextBox8.Text = ""
Exit Sub

Else

End If

Dim x1, m, h As Byte
x1 = 3

pro

byt

pro

byt

pro

byt

pro

byt

pro

byt

vSechny roky.")

pouze c¢isla.")

vSechny roky.")

pouze c¢isla.")

vSechny roky.")

pouze c¢isla.")

vSechny roky.")

pouze ¢&isla.")

vSechny roky.")

pouze ¢éisla.")



m= 2
h=1
sl = ((1 / r05) + (1 / x06))
s2 = ((1 / r07) + (1 / x08))
s2 = ((1 / r09) + (1 / rlo0))

'oSetfeni déleni O
If s2 = sl Then
s2 = s2 + 0.0001

End If

'vypocet koeficientl

b3 = (s3 - s2) / (s2 - sl)
b3 = Math.Abs (b3)

b3 = b3 ~ 0.5

' pokud bude b3=1 pak se bude opét délit nulou, proto stejna uprava
jako predtim

If b3 = 1 Then
b3 = b3 + 0.0001

End If

b2

(s2 - s1) * ((b3 ~h) - 1) / ((b3 ~ x1) * (b3 ~ (m * h) - 1) * 2)

bl =(1/m * (sl -b2 * (b3 ~ x1) * ((1 - b3 ~ (m* h)) / (1 - (b3
h))))

'naplnéni textboxl vyrovnanymi hodnotami
Userforml.TextBox9.Text = (1 / (bl + (b2 * (b3 ~ 1

))))

Userforml.TextBox1l0.Text = (1 / (bl + (b2 * (b3 * 2))))
Userforml.TextBoxll.Text = (1 / (bl + (b2 * (b3 *~ 3))))
Userforml.TextBoxl2.Text = (1 / (bl + (b2 * (b3 *~ 4))))
Userforml.TextBox13.Text = (1 / (bl + (b2 * (b3 ~ 5))))
Userforml.TextBox1l4.Text = (1 / (bl + (b2 * (b3 ~ 6))))
Userforml.TextBox1l5.Text = (1 / (bl + (b2 * (b3 ~ 7))))
Userforml.TextBox1l6.Text = (1 / (bl + (b2 * (b3 *~ 8))))
'progndza

Userforml.TextBoxl7.Text = (1 / (bl + (b2 * (b3 ~ 9))))
Userforml.TextBox1l8.Text = (1 / (bl + (b2 * (b3 *~ 10))))
Userforml.TextBox19.Text = (1 / (bl + (b2 * (b3 *~ 11))))

'uloZeni hodnot z textboxt do bunék v excelu
Range ("B2") = CDbl (Userforml.TextBoxl.Value)
Range ("C2") = CDbl (Userforml.TextBox2.Value)
Range ("D2") = CDbl (Userforml.TextBox3.Value)
Range ("E2") = CDbl (Userforml.TextBox4.Value)
Range ("F2") CDbl (Userforml.TextBox5.Value)
Range ("G2") CDbl (Userforml.TextBox6.Value)
Range ("H2") CDbl (Userforml.TextBox7.Value)
Range ("I2") CDbl (Userforml.TextBox8.Value)



Range ("B3")
Range ("C3")
Range ("D3")
Range ("E3")
Range ("F3")
Range ("G3")
Range ("H3")
Range ("I3")

CDbl (Userforml.TextBox9.Value)
CDbl (Userforml.TextBox10.Value)
CDbl (Userforml.TextBoxll.Value)
CDbl (Userforml.TextBoxl1l2.Value)
CDbl (Userforml.TextBox1l3.Value)
CDbl (Userforml.TextBox1l4.Value)
CDbl (Userforml.TextBox1l5.Value)
CDbl (Userforml.TextBox1l6.Value)

End Sub
Private Sub CommandButton4 Click() 'Gompertzova krivka
Dim r03, r04, r05, r06, r07, r08, r09, rl0 As Variant r03 =

'nac¢teni hodnot z textboxlt a kontrola spravnosti vstupu
Userforml.TextBoxl.Text

If r03 = "" Then

MsgBox ("Data musi byt vloZzena pro vsechny roky.")

Exit Sub

ElseIf Not IsNumeric(r03) Then

MsgBox ("Vstupni hodnoty mohou byt pouze éisla.")
Userforml.TextBoxl.Text = ""

Exit Sub

End If

r04 = Userforml.TextBox2.Text

If r04 = "" Then

MsgBox ("Data musi byt vloZena pro vSechny roky.")
Exit Sub

ElseIf Not IsNumeric(r04) Then

MsgBox ("Vstupni hodnoty mohou byt pouze éisla.")
Userforml.TextBox2.Text = ""

Exit Sub

End If

r05 = Userforml.TextBox3.Text

If r05 = "" Then

MsgBox ("Data musi byt vloZena pro vSechny roky.")
Exit Sub

ElseIf Not IsNumeric(r05) Then

MsgBox ("Vstupni hodnoty mohou byt pouze éisla.")
Userforml.TextBox3.Text = ""

Exit Sub

End If

r06 = Userforml.TextBox4.Text

If r06 = "" Then

MsgBox ("Data musi byt vloZena pro vSechny roky.")
Exit Sub

ElseIf Not IsNumeric(r06) Then

MsgBox ("Vstupni hodnoty mohou byt pouze éisla.")
Userforml.TextBox4.Text = ""

Exit Sub

End If



r07 = Userforml.TextBox5.Text

If r07 = "" Then

MsgBox ("Data musi byt vlozZzena pro vsechny roky.")
Exit Sub

ElseIf Not IsNumeric(r07) Then

MsgBox ("Vstupni hodnoty mohou byt pouze é&isla.")
Userforml.TextBox5.Text = ""

Exit Sub

End If

r08 = Userforml.TextBox6.Text

If r08 = "" Then

MsgBox ("Data musi byt vlozena pro vsechny roky.")
Exit Sub

ElseIf Not IsNumeric(r08) Then

MsgBox ("Vstupni hodnoty mohou byt pouze é&isla.")
Userforml.TextBox6.Text = ""

Exit Sub

End If

r09 = Userforml.TextBox7.Text

If r09 = "" Then

MsgBox ("Data musi byt vlozZzena pro vsechny roky.")
Exit Sub

ElseIf Not IsNumeric(r09) Then

MsgBox ("Vstupni hodnoty mohou byt pouze éisla.")
Userforml.TextBox7.Text = ""

Exit Sub

End If

rl0 = Userforml.TextBox8.Text

If rl0 = "" Then

MsgBox ("Data musi byt vloZena pro vSechny roky.")
Exit Sub

ElseIf Not IsNumeric(rlO) Then

MsgBox ("Vstupni hodnoty mohou byt pouze éisla.")
Userforml.TextBox8.Text = ""

Exit Sub

Else

End If

Dim x1, m, h As Byte

x1l = 3

m= 2

h=1

sl = Math.Log(r05) + Math.Log (r06)
s2 = Math.Log(r07) + Math.Log(r08)
s3 = Math.Log(r09) + Math.Log(rl0)

'oSetfeni déleni 0
If s2 = sl Then
s2 = s2 + 0.0001

End If



'vypocet koeficientl

b3 = (s3 - s2) / (s2 - sl)
b3 = Math.Abs (b3)
b3 = b3 ~ 0.5

'pokud bude b3=1 pak se bude opét délit nulou, proto stejna uprava
jako predtim
If b3 1 Then

b3 = b3 + 0.0001

End If

b2 = (s2 - s1) * ((b3 ~h) - 1) / ((b3 ~ x1) * (b3 ~ (m * h) - 1) ~ 2)
bl =(1/m) * (s1 - b2 * (b3 ~ x1) * ((1 - b3 ~ (m * h)) / (1 - (b3 *
h))))

'naplnéni textboxd vyrovnanymi hodnotami
Userforml.TextBox9.Text = Math.Exp(bl + (b2 * (b3 * 1)))
Userforml.TextBox1l0.Text = Math.Exp(bl + (b2 * (b3 * 2)))
Userforml.TextBoxll.Text = Math.Exp(bl + (b2 * (b3 * 3)))
Userforml.TextBoxl2.Text = Math.Exp(bl + (b2 * (b3 * 4)))
Userforml.TextBoxl13.Text = Math.Exp(bl + (b2 * (b3 * 5)))
Userforml.TextBoxl4.Text = Math.Exp(bl + (b2 * (b3 * 6)))
Userforml.TextBox1l5.Text = Math.Exp(bl + (b2 * (b3 * 7)))
Userforml.TextBoxl16.Text = Math.Exp(bl + (b2 * (b3 * 8)))
'progndza

Userforml.TextBoxl7.Text = Math.Exp(bl + (b2 * (b3 * 9)))
Userforml.TextBox18.Text = Math.Exp(bl + (b2 * (b3 ~ 10)))
Userforml.TextBox19.Text = Math.Exp(bl + (b2 * (b3 ~ 11)))
'uloZeni hodnot z textboxt do bunék v excelu

Range ("B2") = CDbl (Userforml.TextBoxl.Value)

Range ("C2") = CDbl (Userforml.TextBox2.Value)

Range ("D2") = CDbl (Userforml.TextBox3.Value)

Range ("E2") = CDbl (Userforml.TextBox4.Value)

Range ("F2") = CDbl (Userforml.TextBox5.Value)

Range ("G2") = CDbl (Userforml.TextBox6.Value)

Range ("H2") = CDbl (Userforml.TextBox7.Value)

Range ("I2") = CDbl (Userforml.TextBox8.Value)

Range ("B3") = CDbl (Userforml.TextBox9.Value)

Range ("C3") = CDbl (Userforml.TextBoxl0.Value)

Range ("D3") = CDbl (Userforml.TextBoxll.Value)

Range ("E3") = CDbl (Userforml.TextBoxl2.Value)

Range ("F3") = CDbl (Userforml.TextBoxl3.Value)

Range ("G3") = CDbl (Userforml.TextBoxl4.Value)

Range ("H3") = CDbl (Userforml.TextBoxl5.Value)

Range ("I3") = CDbl (Userforml.TextBoxl6.Value)

End Sub

Private Sub CommandButton5 Click() 'zaviit

Userforml.Hide
End Sub



