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Abstrakt

Tato bakalafskd prace je zaméfena na zhodnoceni finan¢ni situace spolecnosti
Chesterton CR s.r.0., nalezeni silnych a slabych stranek, ptedpovidani jejich budouciho
vyvoje a vyvozeni moznych feSeni problematickych oblasti spolecnosti. K této analyze
bude pouzitoO mnou vyvinuté softwarové feSeni. Tato analyza by meéla spolecnosti
poslouzit ke zvyseni efektivnosti a zamyslenim se nad feSenim problematickych stranek

Vv hospodareni spolecnosti.

Abstract

This thesis is focused on the evaluation of the financial situation of Chesterton CR s.r.0.
company, finding strengths and weaknesses, predicting its future development,
respectively, and draw possible solutions to problematic areas of the private enterprise.
For this analysis will be used a new software solution which was developed for this
business-related organization by myself. This analysis should serve the company to
increase its efficiency and enable better understanding of the problematic aspects of the

economic activities of the company.
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Uvod

Konkurenéni prostiedi v dneSni dobé umoziuje zdravé fungovani pouze t€m
spolecnostem, které vyborné ovladaji nejenom obchodni stranky, ale také financni
stranky podnikatelské ¢innosti. K témto uceliim slouzi finan¢ni analyza, jenz nabizi celou
fadu metod jak zhodnotit finan¢ni zdravi spole¢nosti. V soucasnosti existuje mnoho
pomucek a programu jak provést financni analyzu, avSak program vytvofeny na miru je
pro spolec¢nost je nejefektivnéjsi volbou. Finan¢ni analyza by postradala na uzitku, pokud
by ji nezpracovaval zkuseny ucetni. Ten je nepostradatelnym clankem kazdé dobie
fungujici spolecnosti. Diky zkuSenostem ucetniho spolecnost ziska ptehled o svych
problematickych oblastech. Vyuzitim finan¢ni analyzy a statistickych metod ziskdme
moznost predikovat vyvoj jednotlivych vybranych finan¢nich ukazateld v case.
Samoziejmé, Ze nemuizeme budouci vyvoj urit se stoprocentni jistotou, avSak za
pfedpokladu jistych neménnych podminek mulZeme stanovit prognézy vybranych
finan¢nich ukazateltl, jakych by méla spolec¢nost v budoucnu dosdhnout. Nezapominejme,
ze finan¢ni analyza umoziiuje vlastni usudek na ke kazdé situaci, ktera vznikne
Vv hospodarieni spole¢nosti. Kazdy nazor mize byt spravny, ale musi byt vzdy podlozen

spravnymi argumenty.
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Cil prace, metody a postupy zpracovani

Cilem této bakalaiské prace je zhodnoceni finan¢ni situace za pomoci mnou vyvinutého
softwarového feseni. Vysledky porovnam jak s doporuc¢enymi hodnotami, tak s vysledky
analyzy z oborov¢ sféry. Nasledné casové fady vyrovnam vhodnou regresni funkci pro
predikci budouciho vyvoje. Na zaklad¢ vypocitanych vysledkt, a redlného podkladu diky
oborové sféfe, budu interpretovat zavéry a navrhnu moznosti zlepSeni hospodaiské

a finanéni situace pro spole¢nost Chesterton CR s.r.o.
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1 Teoreticka vychodiska prace
1.1 Finanéni analyza a jeji metody

Rozvoj matematickych, statistickych a ekonomickych véd umoznil, aby v rdmci finan¢ni
analyzy vznikla cela fada metod hodnoceni finanéniho zdravi spolecnosti. Pri
rozhodovéni, kterou metodu pouzijeme pro finan¢ni analyzu, musime brat ohled na
ucelnost, nakladovost a spolehlivost. Kazda pouzitd metoda musi mit vzdy zpétnou vazbu
na cil, ktery mé splnit. Musime si pii analyze uvédomit, jestli se blizime k vyty¢enému
cili. K tomuto slouzi mezi kontrola vysledkt, které v dnesni dobé maji jisté standarty.
VSseobecné plati, ze ¢im lep$i metoda, tim spolehlivéjsi zavéry a tim i niz8i riziko

chybného rozhodnuti a zaroven vyssi nadéje na tspéch.

1.2 Vybrané ukazatele finanéni analyzy

1.2.1 Ukazatele likvidity

vvvvvv

Likvidita ptedstavuje vyjadieni vlastnosti dané slozky majetku rychle a bez velké ztraty
hodnoty pfeménit na penézni hotovost. Zjednodusené pak Ize fici, ze likvidita podniku je
vyjadieni schopnosti spole¢nosti uhradit v¢as své platebni zavazky. Likvidita je velmi
dulezita z hlediska finanéni rovnovahy. Jen dostate¢né likvidni spole¢nost je schopna
dostat svym zavazklim. Nedostate¢na likvidita vede k tomu, Ze spolecnost neni schopna
vyuzit ziskovych pfilezitosti, které se pii podnikani objevi. To milZe souviset
S opatrnéj$im pristupem Vv ramci investovani do rizikovéjSich projektti. Preména téchto
prostiedkil slouzi k zajisténi solventnosti spolecnosti. Solventnost si miiZzeme piedstavit
jako pravdépodobnost, Ze spolecnost bude schopna v€as a v plné vysi uhradit bytek
stavajicich dluhti. JakoZ i Groky ze vSech stavajicich iro¢enych dluhi, aniz by spolecnost
musela sahnout na majetek. Tento ukazatel je sou€asti vyrocnich zprav akciovych
spolecnosti a bézn¢€ se s nim setkavame 1 jako soucast hospodaiskych analyz. OvSem je
velice obtizné, nékdy 1 nemozné, vytvaret zavéry na zéklad¢ jediného cCisla a proto se
doporucuje tvorba delsi Casové fady. Pouzivaji se 3 zékladni vzorce pro vypocet likvidity

(RUCKOVA, 2011).
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Vzorce pro vypocet likvidit:

pohotové platebni prostiedky

Okamzita likvidita = : 11
amata viaa dluhy s okamzitou splatnosti (1)
Pohotova likvidita = (okamiita aktiva — zasoby) (12)
ohotova trkviarta = kratkodobé dluhy '
oy obézna aktivita
Bézna likvidita = (1.3)

kratkodobé dluhy’

Okamzita likvidita neboli likvidita 1. stupné pfedstavuje to nejuzsi vymezeni likvidity,
jelikoz do ni vstupuji jen ty nejlikvidnéjsi polozky z rozvahy, jako je suma penéz na
bézném uctu, v pokladné a obchodovatelné cenné papiry a Seky. Soucet téchto polozek
lze také nazvat finanéni majetek. Doporu¢ena hodnota pro okamzitou likviditu se
pohybuje v rozmezi 0,9 — 1,1. Tento Gdaj je avSak pievzat z americké literatury. Pro
Ceskou republiku je toto rozmezi rozsieno o dolni mez s hodnotou 0,6. A podle metriky
ministerstva prumyslu a obchodniho rozvoje je tato hodnota sniZena az na 0,2, coz je vSak

ozna¢ovéano za hodnotu kritickou (RUCKOVA, 2011).

Pohotova likvidita neboli likvidita 2. stupné. Pro tento ukazatel plati, ze Citatel by mél
byt stejny jako jmenovatel, tedy v poméru 1 : 1, pfipadné 1 : 5. Pokud tedy plati pro
spole¢nost pomér 1:1, vime, Ze tato spolecnost je schopna se vyrovnat se svymi zavazky,
aniz by musel prodat své zasoby. Vys§i hodnota tohoto ukazatele je pfiznivéjsi pro
vetitele, ovSem nebude vSak ptfizniva pro akcionéfe a vedeni podniku. Nadmérna vyse

obéznych aktiv vede k neproduktivnimu vyuzivani vloZenych prosttedki a tak neptiznive

ovliviiuje celkovou vynosnost vliozenych prostiedki (RUCKOVA, 2011).

Bézna likvidita neboli likvidita 3. stupné. Tento ukazatel ukazuje, kolikrat pokryvaji
ob¢zna aktiva kratkodobé zavazky podniku. Struéné feceno ukazuje, jak by byla schopna

uspokojit své vétitele, kdyby promeénil veSkera sva obézna aktiva v daném okamziku na
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hotovost. Pro béznou likviditu plati, ze hodnoty tohoto ukazatele se pohybuji v rozmezi
1,8 — 2,5. Ma to vsak n€kterd omezeni. Jednim z téchto omezeni je fakt, ze se neptihlizi
ke struktufe obéznych aktiv z hlediska jejich likvidnosti a dale nebere v ivahu strukturu
kratkodobych zavazkl z hlediska doby splatnosti. Dal§im omezenim je fakt, ze jej Ize

ovlivnit k datu sestaveni rozvahy odlozenim nékterych ndkupti (RUCKOVA, 2011).

Doporuc¢ené hodnoty jsou tedy stanoveny pro vSechny tfi skupiny ukazateld likvidity.
Chceme-li ziskat skute¢né objektivni nahled na likviditu, je dobré ji sledovat v delsi
Casové tadé. Pro tento piipad jsem dopocital oborovou sféru zpracovatelského
prumyslu, ktery oborové odpovida zkoumané spolecnosti Chesterton s.r.o. Hodnoty
Z oborové sféry srovndm s vypocitanymi hodnotami a interpretuji zavéry. Vsechny

ukazatele sledované v ¢asové fad¢é by mély mit stanoven vyvojovy trend.

1.2.2 UKkazatele zadluZenosti

Rekneme-li si pojem zadluZzenost, chapeme tim skutednost, Ze spoletnost pouziva
k financovani svych aktivit cizi zdroje, tedy dluh. Ono pouzivani vyhradné vlastniho
kapitalu totiz jednoznacné s sebou piindsi snizeni celkové vynosnosti vlozeného kapitalu.
Naopak financovani vyhradné z cizich zdrojt by bylo pravdépodobné spojeno s obtizemi
pfi jeho ziskdvéani. Ona by tato situace ani neméla nastat, jelikoZ ndm to zékon
neptipousti, nebot’ musi existovat urcitd vyse vlastniho kapitalu, kterou zdkon vyZzaduje.
Zékladnim problémem pii finanénim fizeni podniku je stanoveni vySe potiebného
kapitalu a volba spravné skladby zdrojii financovani jeho Cinnosti. Podstatou analyzy
zadluzenosti je hledani optimalniho vztahu mezi vlastnim a cizim kapitalem. Hovotime
tedy o kapitalové struktufe. Kapitadlova struktura je definovana jako struktura
dlouhodobého kapitalu, ze kterého je financovan dlouhodoby majetek. Do dlouhodobého
majetku samoziejmé patii nejen cenné papiry, ale 1 vlastni kapital a dlouhodobé zavazky,
kapitalové struktury je nejpodstatnéjs$i, Ze hodnotime pomér mezi vlastnimi zdroji
financovani a cizimi zdroji financovani. Existuji riizné pohledy na kapitadlovou strukturu
podle zainteresovanosti. Nejpodstatnéjsi je ovSem pohled véfitelti a akcionait. U véfiteld
plati, Ze riziko véfitell je tim vysSi, ¢im vyssi je podil ciziho kapitdlt na celkovém
kapitalu. Jakmile si podnik stale vice plijcuje, vzrista riziko neplnéni zdvazku a vétitelé

by méli od takovéto spolecnosti poZzadovat vyssi irokové sazby. Pohled akcionartt je také
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dilezity, nebot’ i oni nesou riziko v zavislosti na rozsahu dlouhodobého financovani. Cim

vétsi je podil dlouhodobého financovani, tim rizikovéjsi jsou akcie (RUCKOVA, 2011).

Pti analyze zadluZenosti porovnavame rozvahové polozky a na jejich zaklad¢ zjistime,
V jakém rozsahu jsou aktiva podniku financovana cizimi zdroji. Nyni si ukazeme zakladni
poméerové ukazatele zadluzenosti. Zakladnim ukazatelem, ktery vyjadiuje celkovou
zadluZzenost je ukazatel véritelského rizika (Debt retio) kde porovnavame pomér
celkovych zavazka k celkovym aktivim (RUCKOVA, 2011).

cizi kapital

Ukazatel vétitelského rizika = — (1.4)
celkova aktiva

Cim je vy$si hodnota tohoto ukazatele, tim je vys§i riziko véfiteltl. Tento ukazatel je viak
nutno posuzovat v souvislosti s celkovou vynosnosti podniku a také v souvislosti se
strukturou ciziho kapitalu. Véfitelé obecné preferuji nizké hodnoty tohoto ukazatele.
Muze ovSem nastat, Ze u finan¢né stabilniho podniku mtize doc¢asny rust zadluzenosti vést
ke zvySeni celkové rentability vlozenych prostredkil. V soucasné dobé vétSina spolecnosti
vyuziva kratkodobych finan¢nich zdroju. Ty jsou z pohledu véfitele méné rizikova jako
zdroj financovani, ale z dlouhodobého hlediska finan¢ni stability spole¢nosti jizZ mize byt

vyuziti téchto zdroji diskutabilni (RUCKOVA, 2011).

K méfeni zadluZenosti se dale pouziva poméru vlastniho kapitalu k celkovym aktiviim
neboli koeficient samofinancovani (ekvity ration), coz je dopliikovym ukazatel
Kk ukazateli vétitelského rizika a jejich soucet by se mél dat ptiblizné 1 (rozdil muze byt
zpusobem nezapoctenim ostatnich pasiv do jednoho z ukazatelii. Tento ukazatel vyjadiuje
proporci, v niz jsou aktiva spole¢nosti financovana penézi akcionaiti. Néktefi jej oznacuji

vvvvvv

situace (RUCKOVA, 2011).

vlastni kapital

Koeficient samofinancovani = (1.5)

celkova aktiva’
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Aby spolecnost zjistila, zda je pro ni jest¢ urokové dluhové zatizeni unosné, je
konstruovan ukazatel urokového kryti. Tento ukazatel udava, kolikrat je zisk vyssi nez
uroky. V zahrani¢i jsou za doporucené hodnoty dosahujici trojndsobku nebo i1 vice

(RUCKOVA, 2011).

EBIT
nakladové uroky’

Ukazatel urokového kryti = (1.6)

1.2.3 Ukazatele rentability

Rentabilita, nebo také vynosnost, je méfitkem spolecnosti jak vytvaret nové zdroje, resp.
dosahovat zisku za pouziti investovaného kapitalu a da se také fici, ze slouzi k hodnoceni
celkové efektivnosti. Investovany kapital se déli podle zdrojii a to na vlastni a cizi. Tento
ukazatel je obvykle ve tvaru, kde se v citateli vyskytuje né¢jaka polozka odpovidajici
vysledku hospodafeni a ve jmenovateli druh kapitalu. Ukazatele rentability by v ¢asové
fadé mély mit obecné rostouci tendenci (RUCKOVA, 2011).

Pro finan¢ni analyzu jsou nejdulezité;si tii kategorie zisku, které je mozné vycist pfimo
z vykazu zisku a ztrat a jsou to EBIT (zisk pted odectenim trokii a dani), EAT (zisk po
zdanéni nebo také Cisty zisk) a EBT (zisk pfed zdanénim). Nyni si ukazeme zékladni

vzorce pro rentability (RUCKOVA, 2011).

Rentabilita celkového vloZeného kapitalu (aktiv) ROA vyjadiuje celkovou efektivnost,
vydéle¢nou schopnost nebo také produkéni silu. Odrazi tedy celkovou vynosnost kapitalu
bez ohledu na to, z jakych zdrojt, vlastnich nebo i cizich, byly podnikatelské ¢innosti
financovany. Tato ,hrubd“ rentabilita z vnéjSiho pohledu informuje, jaka by byla
rentabilita spolecnosti, kdyby neexistovala dan ze zisku. Lze ji pouZit v piipad¢ porovnani
spole¢nosti pusobicich v riznych zemich, a tedy i riznymi danovymi rezimy. Znalost
rentability aktiv umoziuje stanovit mezni Grokovou sazbu, za kterou muze podnik
pfijmout uvér. Pro trokovou miru u musi platitu < ROA. V opacném piipadé neni pro

podnik vyuziti avéru vyhodné (MRKVICKA, 2006).

EAT "
A (Aktiva celkem)

ROA = 00. (1.7)

16



Rentabilita vlastniho kapitilu ROE je pro vlastniky spolecnosti kliCovym kritériem
hodnoceni uspé$nosti jejich investic, protoze vytvoreny zisk posuzuji jako vydélek
z kapitalu, ktery do spole¢nosti vlozili. Obecné tedy plati, ze by tento ukazatel m¢l byt
vys§i nez je trokova mira bezrizikovych cennych papirti a rozdil rentability vlastniho
kapitalu a irokové miry bezrizikovych cennych papirt se potom nazyva rizikova prémie.
Pokud by vyse rentability vlastniho kapitalu byla niz$i nezli irokova mira bezrizikovych
cennych papir,, bylo by pro akciondfe nevyhodné vlastnit podil ve spolecnosti.
Doporucend standartni hodnota ukazatele je 15% ale 1 vysledky vyssi jak 10% jsou
obecné povazovany za dobré. Zaroven by meélo platit, ze ROE > ROA, coz vyjadiuje

kladné ptisobeni finanéni paky (MRKVICKA, 2011).

EAT

ROE = -100.
0 E (Vlastni kapital) 00

(1.8)

Rentabilita trzeb ROS vyjadiuje procentualni podil vysledku hospodateni na trzbach za
prodej zbozi, vyrobkii a sluzeb (obecné popisovano jako % podil zisku na 1 K¢ trzeb).
Pokud mé spolecnost s timto ukazatelem, Ize se celkem siln¢ domnivat, Ze bude mit
problémy 1 ve vSech dalSich oblastech. Urcit jednoznacné doporucené hodnoty tohoto
ukazatele neni mozné, nebot’ existuji rozdily v rdmci jednotlivych odvétvi. Nicméné lze
fici, ze ¢im vyssi je rentabilita trzeb, tim lepsi je situace z hlediska produkce. Je nutné si
také uvédomit, Ze klesa-li ziskova marZe v Case, je potieba se zaméfit na analyzu nakladd,

nebot’ pravé jimi je ziskova marze ovliviiovana (MRKVICKA, 2011).

EAT

ROS = ——— -
S (Trzby)

100. (L.9)

1.2.4 Souhrnné indexy pro hodnoceni podniku

Souhrnné indexy hodnoceni maji za cil vyjadfit souhrnnou charakteristiku celkové
finan¢n¢ ekonomické situace a vykonnosti spolecnosti pomoci jednoho syntetického
Cisla, v némz by se soustfedily vSechny silné a slabé stranky finan¢niho zdravi a jehoz
vyse by jednoznac¢né signalizovala schopnost nebo neschopnost spole¢nosti zabranit
upadku. Seznamime se s nckterymi pokusy identifikovat Uroven finan¢niho zdravi
podniku nejen z hlediska minulého a soucasného vyvoje, ale zejména vyvoje budouciho.

Zde si uvedeme nejznaméjsi Altmantv model a index INO05, kde mluvime o tzv.
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bankrotnich modelech, které odpovidaji na otazku, zda spole¢nost do né¢jaké doby
zbankrotuje.

Model Indexu divéryhodnosti IN05S

Index INO5 je souhrnny index pro hodnoceni finanéniho zdravi spole¢nosti zpracovan
manzely Neumaierovymi a jeho snahou je vyhodnotit finan¢ni zdravi ceskych spole¢nosti
Vv ¢eském prostiedi. Jedna se o vysledek analyzy 24 vyznamnych staticko-matematickych
modeld podnikového hodnoceni a praktické zkuSenosti z analyz vice jak tisicovky
Ceskych spolecnosti. Stejné jako Altmantv model je i tento vyjadfen pomoci rovnice,
V niz jsou zafazeny pomérové ukazatele zadluzenosti, rentability, likvidity, aktivity.
Vysledkem je jediné ¢islo. Kromé& hodnoceni faktu, zda spolec¢nost v blizké dobé
zkrachuje ¢i nikoliv, se vSak index INO5 zabyva i tim, jestli vytvaii pro své vlastniky také
n¢jakou hodnotu. Celkovd uspéSnost index INOS5S se ohybuje okolo 80%
(RUCKOVA, 2009).

INO5 = 0,13X; + 0,04X, + 3,97X5 + 0,21X, + 0,09X;. (1.10)
Kde:
- X1 - Aktiva celkem / Cizi kapital,
- X2 - EBIT / Nékladové¢ uroky,
- X3 - EBIT / Aktiva celkem,
- X4 - Celkove vynosy (trzby) / Aktiva celkem,

- X5 - ObéZna aktiva / Kratkodobé zavazky + Gvéry.

Index duvéryhodnosti INOS na zakladé vysledné hodnoty, déli spole¢nosti do tiech
kategorii. Hranice indexu INOS5 jsou nastaveny nasledovné — dolni hranici je 0,90 a horni
1,60. Pokud je velikost hodnoty indexu INO5 pod minimalni hodnotou s 97%
pravdépodobnosti spéji spolec¢nosti k bankrotu a se 76% pravdépodobnosti nebudou

vytvaret hodnotu. Spolecnosti s indexem INO5 v rozmezi 0,9 az 1,6 maji 50%
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pravdépodobnost, Ze zkrachuji, nicméné se 70% pravdépodobnosti budou tvofit hodnotu.
Spolecnosti nad horni hranici pak s 92% pravdépodobnosti nezkrachuji a s 95%
pravdépodobnosti budou vytvaiet hodnotu (ZIKMUND, 2013).

1.2.5 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity méfi schopnost spolecnosti vyuzivat investované financni prostredky
a vazanost jednotlivych slozek kapitdlu v jednotlivych druzich aktiv a pasiv. Tyto
ukazatele nejCastéji vyuzivaji pocet obratek jednotlivych slozek zdroji nebo aktiv nebo
dobu obratu — coz je reciproka hodnota k poctu obratek. Jejich rozbor slouzi predevsim
k hledani odpovédnosti na otazku, jak hospodafime s aktivy a s jejich jednotlivymi

sloZzkami a také jaky ma vliv toto hospodateni na vynosnost a likviditu.

Doba obratu (splatnosti) pohledavek

Velice dulezitym ukazatelem je doba obratu pohledavek, jenz ve skutecnosti tikd, jak
dlouhd je primérna splatnost pohledavek, respektive za jak dlouho jsou pohledavky
v priméru splaceny. Tedy kolik dni poskytuje v priaméru spole¢nost bezurocny
dodavatelsky uvér svym zdkaznikim. V praxi lze hodnotu okolo 14 povazovat za
vybornou a hodnotu nad 70 za nepfili§ uspokojivou. Doba obratu pohledavek se vypocita
jako kratkodobé pohledavky vydélené trzbami a vynasobené poctem dnii/tydni/mésicti
v roce. Tento ukazatel navic mezi fadky fika, jak moc silnou vyjednavaci pozici ma
spolednost vigi svym zakaznikim. Cim je mensi tento ukazatel, tim vice danou
spole¢nost potiebuji odbératelé a nemohou si moc ,,vyskakovat.© Casovy horizont, ktery
by mohl byt povazovan za optimalni, by m¢l vSak spliiovat kritéria dohodnuté obchodni
politiky spolecnosti. Je-li doba inkasa pohledavek piili§ dlouha, mize v kone¢ném
dusledku vést k druhotné platebni neschopnosti, coz znamena, Ze prodleni v inkasu

zplisobi neschopnost platit (MRKVICKA, 2006).

pohledavky

trzby - (1.11)
360

Doba obratu pohledavek =

19



1.3 Teorie ¢asovych rad
1.3.1 Zakladni pojmy

Statisticka data, popisujici spoleCenské a ekonomické jevy v Case, zapisujeme pomoci
tzv. ¢asovych fad. Zapis téchto jevli pomoci ¢asovych fad umoziuje provadét nejen
kvantitativni analyzu zékonitosti v jejich dosavadnim pribéhu, ale dava zaroven moznost

progndzovat jejich vyvoj (KROPAC, 2009).

Ve spolecenskych védach se ¢asové fady pouzivaji v ekonomii, napt. zmény ve vyvoji
kurzu mény, v demografii, napf. slozeni obyvatelstva, zmény v poctu obyvatel v obci,
V sociologii, napf. vyvoj rozvodovosti, vyvoj porodnosti, a dale pak napt. ve fyzice

a védg, biologii a v dalsich oborech (KROPAC, 2009).

Ekonomické ¢asové rady

Jednim z dulezitych ukolu statistickych analyz ekonomickych jevil je zkoumani jejich
dynamiky. Empiricka pozorovani v ekonomické oblasti jsou ¢asto uspofadana do ¢asové
fady. Ekonomickou casovou fadou se rozumi fada hodnot jistého vécné a prostorove
vymezeného ukazatele, kterd je uspotfadana v ¢ase smeérem od minulosti do pfitomnosti

(ARLT et. al., 2009).

Dale délime ekonomické casové fady na dlouhodobé a kratkodobé, kdy dlouhodobé
casové fady sledujeme v ro¢nich ¢i delSich ¢asovych usecich a kratkodobé casové fady

dé€lime, sledujeme v tsecich kratSich nez jeden rok (ARLT et. al., 2009).
Déleni ¢asovych rad

Casové fady délime do dvou zakladnich skupin a to na intervalova ¢asova fada a okamzita

¢asova rada.

Intervalova ¢asova rada

Hodnoty ukazatele sleduji vznik nebo zanik (udavaji pfirGstek, ubytek) za casovy
interval, hodnoty tedy zaviseji na délkach intervali. Typickymi intervalovymi ukazateli

jsou extenzivni ukazatele (ARLT et. al., 2009).
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Intervalové ukazatele se maji vztahovat ke stejné dlouhym intervallim, protoZe v opacném
ptipad¢ by Slo o srovnani zkreslené. To muze byt problém u piikladu kratkodobych
casovych tad. Nelze tedy srovnavat pocet vyrobenych vyrobku za leden a tinor, jelikoz
oba tyto mésice maji jiny pocet dnil. V nékterych ptipadech nemtizeme srovnavat ani
stejné mésice v jinych rocich, jelikoz miize mit rozdilny pocet pracovnich dntii. Abychom
zajistili srovnatelnost, pfepocitime vSechna obdobi na jednotkovy Casovy interval. Tuto
operaci nazyvame oc€iStovani ¢asovych fad od dusledkd kalendainich variaci, neboli

kalendaini o¢istovani (HINDLS aj, 2004).

OkamZita ¢asova rada

Hodnota ukazatele se plynule méni v Case, Casova fada udava stav ukazatele v urcitych
okamzicich (nejcastéji dni), napft. stav zadsob k pocatku nebo konci urcitého obdobi, pocet
délnikti na stavbé k poslednimu dni mésice apod. Protoze prosty soucet, za n¢kolik za

sebou jdoucich hodnot okamzitych ukazatell nedavd smysl, pomiizeme si pomoci

chronologického priméru (HINDLS aj, 2004).

1.3.2  Grafické znazornéni ¢asovych rad

Pokud chceme €asovou fadu graficky znazornit, musime rozlisit, o jaky typ ¢asové fady
se jedna. Pro intervalové a okamzité Casové rozliSeni se pouziva odliSny zpisob

grafického znazornéni.

Intervalova ¢asova rada
Intervalové ¢asové fady lze graficky znézornit tfemi zplsoby:
- Sloupkovymi grafy, které jsou zndzornény obdélniky, jejichz zaklady jsou rovny

délkam intervalim a vysky jsou rovné hodnotdm casové fady v piisluSném

intervalu,

- hidlkové grafy, kde jednotlivé hodnoty Casové tady se vynaseji ve stfedech

ptislusnych intervali jako usecky,

- Spojnicovymi grafy, kde jednotlivé hodnoty casové tady jsou vyneseny ve
sttedech pfislusnych intervali jako body, které jsou spojeny tuseCkami

(KROPAC, 2009).
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Okamzita ¢asova rada
Okamyzité ¢asové fady zndzorfiujeme vyhradné spojnicovymi grafy, které jsem popsal

vV predeslém odstavei (KROPAC, 2009).

1.3.3 Charakteristiky ¢asovych rad

Pokud budeme chtit ziskat vice informaci, vyuzijeme k tomu typické charakteristiky
casovych tad. Uvazujeme Casovou fadu okamzikového resp. intervalového ukazatele,
jejiz hodnoty v ¢asovych okamzicich resp. intervalech ti, kde i=1, 2, ..., n, oznacCime yi.
Budeme piedpokladat, Ze tyto hodnoty jsou kladné a Ze intervaly mezi sousednimi

éasovymi okamiiky resp. stfedy éasovych intervall jsou stejné dlouhé. Pokud tento
Intervalova ¢asova rada

Primér intervalové fady, oznaceny Yy, se vypocita jako aritmeticky pramér hodnot ¢asové

tady v jednotlivych intervalech (KROPAC, 2009).

zn: Vi (1.12)

i=1

<A
Il
S|

OkamzZita ¢asova rada

Primér okamzité casové fady se nazyva chronologickym primérem a je rovnéZ oznacen
y. V ptipad¢, kdy vzdalenosti mezi jednotlivymi ¢asovymi okamziky ti, to, ..., th, v nichz
jsou hodnoty této casové fady zadany, jsou stejné¢ dlouhé, nazyva se nevazenym

chronologickym primérem a je dan vztahem (KROPAC, 2009).
n—

y_zy_n
2 2

i=2

(1.13)

<
II

Vedle vyse zminénych propoctl se dale k orientacnimu posouzeni vlastnosti ¢asovych
fad obvykle vyuzivd dalSich charakteristik, diky kterym ziskdme jiné elementdrni

informace, jakymi jsou diference rizného tadu, tempa a primérna tempa rustu. Diky
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témto datim a grafického zndzornéni ziskdme rychlou a dobrou vizualni pfedstavu

0 charakteru procesu, ktery ¢asova fada reprezentuje (HINDLS, 2000).

Nyni si ukazeme dalsi charakteristiky, které popisuji casové fady. Prvni diference, neboli
také absolutni pfirastek, je nejjednodussi charakteristikou popisu Casové tady.
Oznacujeme ji jako ;d;(y), a vypocitame ji jako rozdil dvou po sobé jdoucich hodnot

vV ¢asové fadé (KROPAC, 2009).

14i(y) = ¥i = Vi1, 1=23,.,n (1.14)

Prvni diference ukazuje jaky je ptirtstek hodnoty ¢asové tady, tedy o kolik se zménila
velikost jeji hodnoty v uréitém case. Pokud zjistime, ze naSe hodnoty prvni dimenze
kolisaji kolem konstanty, mtizeme fici, ze nase ¢asova fada ma linearni trend, tedy vyvoj

Ize popsat piimkou (KROPAC, 2009).

Nyni muizeme vypocitat praiméry prvnich diference, oznaceny ,d(y), jenz ukazuje,
0 kolik se primérné¢ zménila hodnota Casové tady za jednotkovy casovy interval

(KROPAC, 2009).

Z i) = 2= (1.15)

Rychlost rtstu ¢i poklesu hodnot casové fady je nazyvan koeficientem rlstu, oznaceny
jako k;(v), jenz pocita jako pomér dvou po sobé jdoucich hodnot casové fady. Tento
koeficient vyjadiuje, kolikrat se zvysila hodnota ¢asové fady v ur¢itém okamziku resp.
obdobi oproti ur¢itému okamziku resp. obdobi bezprostiedné predchazejicimu. Kolisaji-
li koeficienty ristu ¢asové fady kolem konstanty, usuzujeme odtud, ze trend ve vyvoji

asové fady lze vystihnout exponencialni funkci (KROPAC, 2009).

Vi

i—-1

ki (y) = , i=23,..,1 (1.16)
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Z koeficientu rustu ur¢ujeme primérny koeficient ristu, oznaceny k(y), ktery vyjadiuje
prumérnou zménu koeficientl ristu za jednotkovy Casovy interval, jejz pocitame jako

geometricky pramér (KROPAC, 2009).

—— n-1|Y
= = |22 (1.17)
Y1

Tabulka 1: Pfehled trendii a jejich informacnich testi
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: CIPRA, 1986)

Trend Informachni test

Linedrni Prvni diference y;,q — Yy; jsou piiblizn¢ konstantni

Kvadraticky Druhé diference y;11 — 2y¢41 + Y jsou piiblizné konstantni

Podily sousednich hodnot y;,1/y; (resp. Prvni diference

xponencidalni logaritmu tvaru log y;,; — log y;) jsou piiblizn& konstantni

Kftivka prvnich diferenci y;,; — y; se podoba kiivce normalni
Logisticky hustoty, podily (1/y¢4+2 — Uyerq) | (Uyeyer — Llyy) jSou
priblizné konstantni

Gompertzova Podily (log y¢1> — logyiy1) / (logyey1 — logy,) jsou piiblizné
kiivka konstantni

1.3.4 Dekompozice ¢asovych rad

Ziakladni pristup k analyze ¢asovych rad

vvvvvv

patii Gicel analyzy, typ ¢asové fady a zkusenosti statistika (CIPRA, 1986).

Ugel analyzy — méli bychom rozpoznat, zdali nase analyza ma smysluplny ucel, a zda je

pro nasi analyzu patti¢né vyuziti (CIPRA, 1986).
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Typ ¢asové Fady — méli bychom si uvédomit, jaky typ ¢asové fady vyuZzijeme pro nasi
analyzu, nebot’ nékteré modely jsou vhodné, jen pro fady vymezeného typu. Nema smysl
konstruovat Boxtiv - Jenkinstiv model pro ekonomickou fadu ro¢nich pozorovani o délce

20 let, ktery vykazuje rast (CIPRA, 1986).

Zkusenost statistika — je velmi dilezita pro hladky a rychly vysledek ¢asové fady. Dale
pak dostupna vypocetni technika a programové vybaveni, jenz ma k dispozici (CIPRA,
1986).

Nyni si ukdzeme piehled zakladnich metod a postupli pro analyzu Casovych tad. Ze
zkusSenosti vime, ze nékteré ¢asové fady hlavné z ekonomické praxe mohou byt rozlozeny

na n¢kolik slozek.
trend Try,
sezonni slozka Sz,
cyklicka slozka C,

rezidualni (zbytkova, nahodna, iregularni) slozka E; (CIPRA, 1986).

Trend odrazi dlouhodobé zmény v prubézném chovani casové fady (naptiklad
dlouhodoby riist nebo dlouhodoby pokles). Mlzeme si to predstavit jako disledek
pusobeni sil, které systematicky plisobi ve stejném sméru. Pti sledovani prodeje v urcitém
primyslovém odvétvi témito silami mohou byt napf. technologické zmény ve vyrobg¢,
zmény ve vysi piijmi obyvatelstva, zmény v populaci, rist trhu atd. Pokud ukazatel
Casové fady v celém prabéhu sledovaného obdobi jen mirné kolisd okolo vyznafené

asové fady, jedna se o ¢asovou fadu bez trendti (KROPAC, 2009).
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Graf 1: Casovi Fada se stoupajicim trendem
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: CIPRA, 1986)

Sezénni slozka popisuje periodické zmény v ¢asové tadé. Tyto zmény se odehravaji
béhem jednoho kalendainiho roku a kazdy rok se opakuji. V podstaté by se dalo fici, ze
sezonnost je dlsledkem stfidani roCnich obdobi. Nejcastéji pozorujeme sezonnost
u ctvrtletnich a mé&si¢nich ¢asovych fad. Tyto sezonni zmény maji vliv na lidské chovani
(napf. zmény v pramérnych rocnich teplotach, zmény objemu mési¢niho prodeje
obchodniho domu). Pro zkoumani jednotlivych zavislosti je vhodné&jSi pracovat

s mesiénim nebo Ctvrtletnim cyklem, kdy se 1épe dafi popsat jednotlivé zkoumané vlivy
(KROPAC, 2009).
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Cyklicka slozka popisuje dlouhodobé fluktuace kolem trendu. Zachycuje tedy
dlouhodobou fazi poklesu ¢i rustu, ktera je mnohem vétsi nez jeden rok. Kiivka
periodicky kolisa okolo trendu, v nichz se stfida faze rtstu s fazi poklesu. Délka mezi
jednotlivymi cykly je obvykle proménliva a stejné tak muze byt 1 proménliva intenzita
jednotlivych fazi cyklického prubéhu (napft. cyklickou slozkou mizeme oznacdit velikost
zajmu o sledovani sportii, kdy v pribéhu olympijskych her je na maximu a po ukonceni
her nasledné klesa. Da se ovSem pocitat Ze vzroste po uplynuti ¢tyt let, kdy znovu budou
zahajeny olympijské hry). Cyklicka slozka miize byt disledkem evidentnich vné&jSich
vlivi, nékdy je ale vytipovani jejich pricin velmi obtizné, napt. predpoveéd’ klimatickych

zmén na piedpovéd’ celého roku (KROPAC, 2009).

70

60

0 10 20 30 40 50

Graf 2: Casova Fada s cyklickym trendem
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: CIPRA, 1986)
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Reziduilni slozka ndhodna slozka je slozka nesystematickd a je tvorena nahodnymi
vykyvy Casové fady, zatimco prvni tii slozky ¢asové tfady patii mezi systematické. Pod
tuto slozku miizeme zaradit vSechny vlivy, které na casovou fadu pusobi a které
nedokazeme systematicky podchytit a popsat. Proto se tato slozka jiz nepocitd mezi
systematické slozky casové tfady. Nédhodna slozka také pokryva chyby v méteni udajti
casové fady a nckteré chyby, tfeba zaokrouhleni, kterych se dopousti statistik pfi

zpracovani analyzy ¢asovych fad (KROPAC, 2009).

100

Graf 3: Casova Fada bez trendi
(Zdroj: Vlastni zpracovani dle: CIPRA, 1986)

Casovou fadu si lze predstavit jako trend, na ktery jsou nabaleny periodické slozky
(cyklicka a sezonni) a ndhodné fluktuace. Nékteré dekompozice slozky mohou chybét

u nékterych casovych fad. Tvar vlastniho rozkladu pfitom miZze byt dvojiho typu
(KROPAC, 2009).
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Aditivni dekompozici rozumime to, ze jednotlivé slozky jsou uvazovany ve svych

skute¢nych absolutnich hodnotach a jsou méfeny v jednotkach fady y, (CIPRA, 1986).

yve= Try + C + Sz, + E,. (1.18)

Multiplikativni dekompozici rozumime to, Ze vétSinou jen trendova slozka je uvazovana
ve své absolutni hodnoté€, a tedy méfena v jednotkach fady y;. Ostatni slozky jsou pak

uvazovany v relativnich hodnotach vici trendu, jsou tedy bezrozmérné (CIPRA, 1986).

yt == TT‘t . Ct . SZt . Et' (119)

1.4 Regresni analyza

1.41 Zakladni pojmy

Regresni analyza se pouziva pfi zkoumani dvou a vice zavislych ¢iselnych proménnych.
Tato analyza slouzi k odhadu hodnot nebo stfednich hodnot nékteré proménné,
odpovidajici danym hodnotam. Vybérova data jsou tdaje o téchto proménnych, zjisténé
u n jednotek. V ekonomické oblasti se regresni analyza nejcastéji pouziva pii analyze
a progndze spotieby a poptavky. Provadéji se riizné regresni modely slouzici k odhadu
stiednich (primérnych) hodnot spotieby nebo poptavky domécnosti s riznym piijmem,
S riznym poctem clend, s riznym poctem déti apod. Proménnou, jejiz hodnoty nebo
sttedni hodnoty maji byt odhaleny, tj. vysvétlovanou nebo zavisle proménnou, budeme
znacit opét symbolem Y. Proménnou, pomoci niz se tyto odhady provadéji, tj. vysvétlujici,
¢ili nezavisle proménnou budeme znacit symbolem x. Budeme-1i mit vice vysvétlujicich
proménnych, oznac¢ime si je X1, X2, X3, atd. Ekonomické veli¢iny zavisi zpravidla na vétsim
poctu Ciniteld, z nichz lze pti regresni analyze vyuzit pouze téch, které 1ze méfit. Ty pak
tvofi okruh vysvétlujicich proménnych, pouzitelnych k odhadiim hodnot ¢i stfednich
hodnot vysvétlované proménné. Zpravidla se vSak k témto odhadim pouZivaji pouze
nékteré¢ z moznych vysvétlujicich proménnych. Pokud se pouziva pouze jedna z nich,
hovoii se o jednoduché regresi. Pokud zapojime vice vysvétlujicich proménnych,

hovoiime o vicenasobné regresi. Podklady pro regresni analyzu jsou vzdy data ziskana
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pozorovanim ¢i jinak zjiStovanim. Jsou-li hodnoty ¢iselnych proménnych setazeny po
sobé jdoucich obdobich, provadime regresni analyzu Casovych fad. Jsou-li hodnoty
Ciselnych proménnych zjistény v urCitém obdobi ¢i okamziku, provadime regresni
analyzu prostorovych fad. V obou ptipadech je podkladem pro jednoduchou regresni

analyzu n dvojic, pro vicenasobnou pak n n-tic hodnot (HINDLS, 2004).

1.4.2 Regresni funkce

Jedna se o funkci n = f (X; S, B2, B3, ..., Pp) kde jsou nezavisle proménné x a obsahuje
neznamé parametry, oznacené jako f1, f2, B3, ..., fp kde pak p > 1, které zapisujeme jako
sloupcovy vektor B = [B1, B2 s ..., Bol'. Nazyvame jej vektorem regresnich
koeficienti. Pokud funkci n(x) pro zadana data urCime, pak fikame, Ze jsme data
vyrovnali regresni funkci. Ulohou regresni analyzy je zvolit pro zadani data
(x;,¥:), i =1,2,...,n, vhodnou funkci a odhadnout jeji koeficienty tak, aby vyrovnani
hodnot y; touto funkci bylo co mozna nejlepsi a méla by minimalizovat rozdily mezi
naméfenymi hodnotami y = a hodnotami této funkce, vyjadfenymi soucinitelem FTb.
K urceni téchto koeficientli se pouziva metoda nejmensich ctverct, kterd spociva v tom,
ze za nejlepsi odhad vektoru regresnich koeficienti § se povazuje takovy odhad, ktery
minimalizuje funkci S(b), danou piepisem S(b) = (y — F'b)" (y — F'b). Oznacime-li
odhady uvedenych parametrii jako by, by, by, ..., by, pak empirickou regresni funkci

miizeme zapsat ve formé #j = f(x; by, by, bs, ..., b)) (KROPAC, 2009).

1.4.3 Popis trendu ¢asovych Fad pomoci regresni analyzy

Nejpouzivangj§im zptisobem popisu vyvoje Casové fady je regresni analyza. Umoziuje
nejen vyrovnani pozorovanych dat v €ase ale 1 prognézu dalsiho vyvoje. Pfi regresni
analyze se pfedpoklada, ze analyzovanou ¢asovou fadu 1ze rozlozit na slozku trendovou
a rezidudlni, které jsme si vysvétlili vyse. Problém je ur¢it vhodny typ regresni funkce.
Tento problém provadime urenim z grafického zdznamu pribéhu ¢asové fady nebo na
zaklad¢ predpokladanych vlastnosti trendové slozky, vyplyvajici z ekonomickych tivah
(KROPAC, 2009).
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1.44 Volba regresni funkce

Jednim z ukolt regresni analyzy je posouzeni, zda zvolenad regresni funkce je pro
vyrovnani zadanych dat vhodna. Regresni funkci volime na zaklad¢ vécné ekonomickych
kritérii, tj. na zékladé vécného rozboru analyzy vztahi mezi veli¢inami, pfi¢emz by
zdkladem rozhodnuti méla byt existujici ekonomicka teorie. ReSenim této tlohy je
zjisténi, jak tesne priléha zvolena regresni funkce a jak dobfe vystihuje zvolena regresni
funkce ptredpokladanou funkéni zévislost mezi zavislymi a nezavislymi proménnymi.
V nékterych ptipadech Ize dobfe posoudit, jak dalece jde o funkci rostouci ¢i klesajici,
jaky je smysl zaktiveni, pfichazi-li v ivahu inflexni bod nebo zda jde o funkci nekonecné
rostouci nebo naopak o funkci s ristem ke kone¢né limité. Nejsme-li schopni na zakladé
véené ekonomickych kritérii stanovit vhodny typ regresni funkce, uchylujeme se
k empirickému zpusobu volby. Zakladni metodou je grafickd metoda, kdy pribéh
zavislosti znazoriujeme pomoci grafického zaznamu ve formé bodového diagramu, kde
kazdéa dvojice pozorovani x a Yy tvoti jeden bod tohoto grafu. Podle charakteristického
prabéhu Casové tfady se snazime rozhodnout, jaky typ konkrétni regresni funkce by byl
pro popis sledované zavislosti nejvhodnéjsi. Pro posouzeni, ktera regresni funkce je pro
vyrovnani dat vhodnd, se pouziva rezidualni soucet ¢tvercii. Snazime se, aby nejlépe
ptiléhajici funkce vedla k nejmensi hodnoté poctu Etvercii. Rezidualni soucet ¢tvercl neni
ale normovan, a nevime tedy, jak zavislost vystihuje regresni funkce. Vhodnéjsi
charakteristikou k posouzeni vhodnosti zvolené regresni funkce je index determinace,
kdy si jej oznaéime R?, nabyva hodnot uzavieného intervalu 0 az 1. Cim vice se hodnota
indexu determinace blizi k jedné, tim je zavislost siln¢j$i a regresni funkce vice vystizna

(KROPAC, 2009).

_ ?=1(7,7\z - yi)z

RZ=1 —.

(1.20)
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2  Analyza problému

2.1 Popis spolecnosti

2.1.1 Souhrnné informace o spolecnosti

Nazev: Chesterton CR s.r.o.
Pravni uprava: Spolecnost s ru¢enim omezenym
Sidlo: Masarykova ¢. p. 56, Tel¢
1CO: 63 48 05 73
DIC: CZ 63480573
Jednatel: JUDr. Petr Podsednik
Webové stranky: www.chesterton.cz
Zakladni kapital: 2 000 000 K¢

§® CHESTERTON.

Global Sofutions, Local Service.

Obrazek 1 — Logo Chesterton 1
(Zdroj: CHESTERTON b., ©2007)
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2.1.2 Organizaéni struktura

JeanteI
pro CR
INSIDE ‘ OUTSIDE

o Ueetni B8 Prodej HP

mm Prodej TP

= Logistik

= ProdejSD

o Oervis

= Prodej ARC

Obrazek 2 — Organiza¢ni struktura spole¢nosti
(Vlastni zpracovani dle: VACHOVCOVA. 2013)
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2.1.3  Prodejni specialisté — pokryti CR

Ceska republika je rozdélena do &étyi prodejnich regionii. Tyto regiony spravuji prodejni

specialisté spole¢nosti Chesterton.

Rozdéleni regionti podle prodejci se specifickym zamérenim

Tésnéni cerpadel ventilt a pfirubovych spoju Chemicko technické produkty

Stiedn/ region

Zépadni region

Vychodni region

Specialni povrchové ochrany betont a kovi Tesnéni pro hydrauliku a pneumatiku

Zépadni region

Obrazek 3 — Rozdéleni regionu podle prodejci se specifickym zaméfenim
(Vlastni zpracovani dle: CHESTERTON b. ©2007)

2.14 Predmét podnikani

Spolecnost se specializuje na technologie a vyrobky uréené piedevs§im do priamyslu.
Nabizi Siroké spektrum vlastnimi silami vyvinutych technologii a k nim potfebnych
produktti. Spole¢nost se rovnéz muize pochlubit vlastnictvim mnoha prvenstvi v riznych
odvétvich, kterym se vénuje a vlastni také patenty v oboru chemickém, technickém,
gumarenském a nékolik patentl na t€snéni. Spolecnost je drzitelem certifikatt ISO 9001

a 1SO 14000.
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2.1.5 Vyrobni program

Vyrobni program je mozno roz¢lenit na 4 hlavni divize:

chemicko-technické produkty: Cistici a odmastovaci prostiedky, fezné kapaliny

a ruzna maziva,

- tésnéni Cerpadel, ventila a ptirubovych stroji: mechanické (keramické) ucpavky,

tésnéni apod.,

- tésnéni pro hydrauliku a pneumatiku: rizné manzety, stiraci krouzky, vodici

krouzky,

- Specidlni povrchové ochrany betonl a kovii: materidly pro ochranu kovovych

nebo betonovych povrchi proti korozi a chemikaliim.

2.1.6 Zaméstnanci

V soucasné dobé pracuje v sidle spole¢nosti pét stalych zaméstnanct. Spole¢nost ma
ovSem dal$i zaméstnance a specialisty, rozmisténé po celé Ceské republice, ktefi se
pravidelné setkavaji s vedenim v sidle spole¢nosti, konkrétné v zasedaci mistnosti.
Jelikoz ale spolecnost stale ptibira dalsi prodejce, prestava kapacita a vybaveni zasedaci
mistnosti stacit. V soucasné dob¢ k tomuto ucelu slouzi mistnost, ve které je navic
pracovisté jednoho zaméstnance, server, tiskdrny a dal$i vybaveni, které¢ omezuje
kapacitu mistnosti. Z téchto dtivodii chce spoleénost postupné zrealizovat novou zasedaci
mistnost s patfiénym vybavenim. Déle se budu vénovat jednotlivym uZivatelim

podrobnéji.
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2.1.7  Strucna historie spole¢nosti a soucasnost

AW.CHESTERTON & CO.| et

*J i
PROVIDING ‘ A_ i

VALUE 1o

INDUSTRY.
FOR

125 YEARS

i

Obrizek 4 — Historie spole¢nosti Chesterton
(Zdroj: CHESTERTON a., ©2007-2011)

Spolecnost patii mezi nejstarsi americké i svétové vyrobee jednostupiiovych odstiedivych
Cerpadel a tésnicich produktd pro Cerpadla, armatury, ventily a pfirubové spoje pro
vSechny typy provoznich podminek. Na trhu funguje uz vice jak 125 let. Za tuto dobu se
¢innost této spolecnosti rozsifila na cely svét s pobockou v USA, Brazilii, Kanadé, Chile,
Mexiku, Australii, Cing, Ceské Republice, Némecku, Madarsku, Italii, Polsku,
Slovensku, Svédsku. Spole¢nost A. W. C. Chesterton zalozil v roce 1884 pan John
Chesterton v americkém Bostonu, kde ma spole¢nost dodnes nejvyssi vedeni. Spole¢nost

disponuje nyni vice nez padesati zastoupenimi po celém sveéte.

2.1.8  ZaloZeni Ceské pobocky a charakteristika spole&nosti

Spoleénost CHESTERTON CR s.r.o. (déle jen Spolegnost) byla zaloZena spoletenskou
smlouvou jako spole¢nost s ru¢enim omezenym dne 13. 9. 1995 a vznikla zapsanim do
obchodniho rejstiiku Krajskym obchodnim soudem v Brné¢ dne 14. 11. 1995.
Spolecnost ma zékladni kapital ve vysi 2 000 000 K¢. Jedinym vlastnikem Spolecnosti je
Chesterton International B. V. se sidlem Noordeinde 33, 2514 GC’s-Gravenhage,
Nizozemi. Plvodni vlastnik, spole¢nost TPI Handels GmbH, dne 8. 4. 1997
pfejmenovana na Chesterton International (Deutschland) GmbH Ismanning, pfevedla dne

20. 11. 2000 cely obchodni podil ve Spole¢nosti na stavajiciho jediného spolecnika,
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spolecnost Chesterton International B. V. V roce 2001 bylo zménéno sidlo Spole¢nosti
na novou adresu Masarykova ¢. p. 56, Tel¢. Hlavnim pfedmétem cinnosti Spole¢nosti
jsou koupé¢ zbozi ptevazné od spolecnosti Chesterton International, INC. Stoneham, MA,
USA za ucelem jeho dalSiho prodeje a zprostfedkovatelska Cinnost, které reprezentuji
100 % jejich vynost. K 31. 12. 2012 byl jedinym jednatelem spolecnosti
JUDr. Petr Podsednik. Dozoréi radu spoleénost neziidila (CHESTERTON CR S.R.O.,
2013)

2.1.9 Historické zmény v logu spole¢nosti Chesterton

(fiestorton

Obrazek 5: Logo Chesterton 2
(Zdroj: CHESTERTON a., ©2007-2011)

i piAJCIkiIN]G]

Chesterton

Lsfefriviticle]

Obrazek 6: Logo Chesterton 3
(Zdroj: CHESTERTON a., ©2007-2011)

(CHESTERTON)

Obriazek 7: Logo Chesterton 4
(Zdroj: CHESTERTON a., ©2007-2011)

Obrazek 8: Logo Chesterton 5
(Zdroj: CHESTERTON a., ©2007-2011)

($® CHESTERTON

Global Solutions, Local Service.

Obriazek 9: Logo Chesterton 6
(Zdroj: CHESTERTON a., ©2007-2011)
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2.2 Statisticka analyza vybranych ukazateli

221 Uvod

Nyni nastava ¢ast ryze vypoctova, kde jsou vypocitany a graficky znazornény vysledky
vybranych ukazateli z let 2007 - 2012, prvni diference, koeficienty ristu a jejich praméry.
Vysledné casové fady jsou analyzovany a posléze vyrovnany vhodnym trendem pomoci
regresni funkce a nasledné jsou predikovany progndzy dal§iho vyvoje pro rok 2013. Pro
objektivni porovnani ukazateli jsem vypocital oborové ukazatele podnikové sféry pro
roky 2007 - 2011. Pro vypocty jsem si zvolil oborovou sféru zpracovatelského primyslu.
Finan¢ni analyza podnikové sféry mapuje prostor mezi makroekonomickou analyzou
a finan¢ni analyzou konkrétnich podnikl. Diky témto tdajim a mnou vypocitanych
ukazatelli jsem ziskal objektivni ptehled, jak si finanén¢ vedly podobné zamétrené

podniky fungujici na ¢eském trhu.

2.2.2 Ukazatele likvidity

V nasledujici tabulce 2 jsou vyobrazeny hodnoty tfi druhid likvidit a to konkrétné
okamzitd, pohotovda a bézna likvidita. Ty byly vypocitiny pomoci vzorcl
(1.1), (1.2) a (1.3). Hodnoty pro vypocet ukazatelti byly pouzity z rozvahy a vykazu ziskt
a ztrat spolec¢nosti Chesterton za roky 2007 az 2012. V tabulce je ptfidan jednoduchy
sloupcovy minigraf, jenz pfehledné hodnoti pfislusné hodnoty. Cervenou barvou jsou
Vv minigrafu zvyraznény nejvétsi hodnoty za sledované obdobi jednotlivych likvidit.

Tabulka 2: Likvidity
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

2007 2008 2009 2010 2011 2012

Okamiitd likvidita I [ 1,41 | 300 | 1,8 | 250 | 2,15 | 1,65
Iy |-

Pohotovad likvidita I 5,24 6,27 5,07 7,31 4,25 5,62
ml=l =

Bézna likvidita I 6,51 7,67 5,85 8,54 5,14 7,42
1 ™ N
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V tabulce 3 jsou vyobrazeny hodnoty tfi druhti oborovych likvidit a to konkrétné
okamzitd, pohotovd a bézna likvidita. Ty byly vypocitiny pomoci vzorcl
(1.1), (1.2) a (1.3). Hodnoty pro vypocet ukazatelli byly pouzity z finan¢ni analyza
podnikové sféry za roky 2007 az 2011. V tabulce je pfidan jednoduchy sloupcovy
minigraf, jenZ prehledn& hodnoti p¥isluiné hodnoty. Cervenou barvou jsou v minigrafu
zvyraznény nejvetsi hodnoty za sledované obdobi jednotlivych likvidit.

Tabulka 3: Likvidity (oborové)
(Vlastni zpracovani dle: MPO, 2013)

2007 2008 2009 2010 2011

Okamditd likvidita (ob i I 1,41 3,00 1,84 2,50 2,15
amZita likvidita (oborovad) B . N

Pohotovad likvidita (oborovd, I 5,24 6,27 5,07 7,31 4,25
{ ) mB =l

BézZna likvidita (oborovd) - l I 6,51 7,67 5,85 8,54 5,14
| J—

Okamzita likvidita se ve sledovanych letech 2007 — 2012 pohybuje v rozmezi 1,41 - 3,00
¢imz nékolikanasobné prevysuje doporucené hodnoty 0,2 — 0,5 a dokonce jeste vicekrat
pfevysuje okamzitou likviditu oborové sféry, kterd se pohybuje v rozmezi 0,14 — 0,25.
Nejlepsiho vysledku spolecnost dosahla v roce 2008, kdy dosahovala okamzité likvidita
hodnoty 3,00. Spolecnost by tak dokazala pfeménou svych disponibilnich prostfedki
zaplatit 300% svych kratkodobych zavazkt. Nejvys$si nartst spoleénost zaznamenala
mezi roky 2007 — 2008, kdy dokazala svoji okamzitou likviditu navysit pfiblizné o 159%.
Jelikoz ¢asové fada nema trend, pfedpovime velikost budouci okamzité likvidity pomoci
primérné hodnoty, vypocitané pomoci vzorce (1.12). Pokud vychazime z primérnych
hodnot ve sledovaném obdobi 2007 - 2012, dosahovala by hodnota okamzité likvidity
v roce 2013 hodnoty 2,09. Logicky je zadano, aby likvidita bylo vysoka. Nicméné
dlouhodobé vysoka likvidita ukazuje, Ze vysSSi hodnota ukazatele snizuje nebezpeci
platebni neschopnosti ale zaroven 1 k niz8i vykonnosti spole¢nosti a tim 1 niZ$i vynosnosti.
Doporucoval bych spolecnosti, aby nasla lep$i pomér mezi drZzenou hotovosti a zavazky,
protoze finan¢ni prostiedky jsou vazané v aktivech a nepracuji ve prospéch vyrazného

zhodnocovani finan¢nich prostfedk a krati tak rentabilitu spolecnosti.
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Pohotova likvidita se ve sledovaném obdobi 2007 - 2012 pohybuje v rozmezi 4,25 - 7,31
¢imz opét nékolikanasobné pievySuje doporucené hodnoty 1,0 - 1,5 a stejné tak
I pfevySuje pohotovou likviditu oborové sféry, ktera se nyni pohybuje v rozmezi
1,59 - 1,80. Nejlepsiho vysledku spole¢nost dosahla v roce 2010, kdy dosahovala
pohotova likvidita hodnoty 7,31. Jelikoz Casova fada nema trend, pfedpovime velikost
budouci pohotové likvidity pomoci primérné hodnoty, vypocitané pomoci vzorce (1.12).
Pokud vychazime z pramérnych hodnot ve sledovaném obdobi 2007 - 2012, dosahovala
by hodnota pohotové likvidity v roce 2013 hodnoty 5,63. Pomoci vzorce (1.15) jsem
vypocital pramér prvni diference. Hodnota pohotové likvidity rostla kazdy rok v priméru
0 0,08. Primérny koeficient riistu jsem vypocital pomoci vzorce (1.17) a jeho hodnota je
1,01. Tato hodnota znaci, Ze se kazdy rok zvysi okamzitéd likvidita oproti pfedchozimu
roku v priméru 1,01 - krat v sledovaném obdobi 2007 — 2012, ¢ili se prakticky neménila.
Pohotova likvidita vypovida o schopnosti splatit zavazky z obchodnich stykt a vuci
zaméstnanciim v piipadé, Ze vyinkasujeme veskeré pohledavky od odbératelt. Jelikoz se
prumérna hodnota pohotové likvidity nasi spole¢nosti pohybuje okolo hodnoty 5,63
a v idealnim ptipadé¢ by se méla pohybovat okolo hodnoty 1, ukazuje nam, ze spolecnost
ma vyssi obézna aktiva nez je potfeba, coz zbytecné vaze prostredky a snizuje tak zisk

spole¢nosti.

Bézna likvidita se ve sledovaném obdobi 2007 - 2012 pohybuje v rozmezi 5,14 - 8,54
a 1 zde nékolikanasobné ptevysuje doporuc¢enou hodnotu 1,8 az 2,5. Pii vypoctu bézné
likvidity pro oborovou sféru se ukazalo, ze primérné se podniky pohybuji okolo hodnot
1,19 - 1,4 a tedy nedosahuji minimalni doporu¢ené¢ hodnoty. Nejlepsiho vysledku
spole¢nost dosahla opét v roce 2010, kdy dosahovala bézna likvidita hodnoty 8,54.
Jelikoz casova fada nema trend, pfedpovime velikost budouci béZzné likvidity pomoci
prumérné hodnoty, vypocitané pomoci vzorce (1.12). Vychazime-li z primérnych hodnot
ve sledovaném obdobi 2007 - 2012, dosahovala by hodnota bézné likvidity v roce 2013
hodnoty 6,86. Pomoci vzorce (1.15) jsem vypocital primér prvni diference. Hodnota
bézné likvidity rostla kazdy rok v priméru o 0,18. Rostla tedy bézna likvidita primérné
0 18% mezi roky 2007 — 2012. Primérny koeficient rustu jsem vypocital pomoci vzorce
(1.17) a jeho hodnota je 1,03. Tato hodnota znaci, ze se kazdy rok zvysi bézna likvidita
oproti pfedchozimu roku v priméru 1,03 - krat. Vyssi hodnota byva spojovana s lepsi

situaci diky stalym pi{jmim spolecnosti, av§ak v tomhle piipadé bych doporucoval
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diraznéji se podivat na drzend obézna aktiva, popfipad¢ velikost zasob, a zkusit
zredukovat na niz$i hodnoty. LepSim pomér kratkodobého finanéniho majetku,
kratkodobych pohledavek a zasob viici kratkodobym zavazkiim by spolec¢nost docilila
zvysSeni produktivnosti vlozenim uSetfenych prostiedkli, napiiklad investovanim do

fondu ¢i dluhopist a tak navysit rentabilitu spolecnosti.

V tabulce 4 jsou vyobrazeny hodnoty bézné likvidity, prvni diference a koeficienty ristu.
Tyto hodnoty byly vypocitdny pomoci vzorcii (1.3), (1.14) a (1.16). Hodnoty pro vypocet
ukazatelll byly pouzity z rozvahy a vykazu ziskl a ztrat spolecnosti Chesterton za roky
2007 az2012. V tabulce je pfidan jednoduchy sloupcovy minigraf, jenz ptehledné hodnoti
piislu$né hodnoty. Cervenou barvou jsou v minigrafech zvyraznény nejvétsi hodnoty za
sledované obdobi jednotlivych charakteristik bézné likvidity.

Tabulka 4: Bézna likvidita — charakteristiky
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

2007 | 2008 2009 2010 2011 2012

Béind likvidita (y) - l I . 6,51 7,67 5,85 8,54 5,14 7,42
| J—

1d;i(y) - N [] ol I 1,16 | -1,81 2,69 | -3,40 2,28

ki(y) I . I . I - 1,18 0,76 1,46 0,60 1,44

Priumér intervalové casové rady y:

1
y= 4113 =686.

Ve sledovaném obdobi byla priimérna hodnota bézné likvidity 6,86.

Primér prvni diference ;d(y):

1
1d(y) = m . 0,91 = 0,18

Ve sledovaném obdobi byla priimérna hodnota prvni diference piiblizné 0,18.
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Priumérny koeficient rastu k(y):

___  e-1|7,42
(y) = T = 1,03

(®))
Uy

Ve sledovaném obdobi byla primérnd hodnota koeficientu ristu 1,03. Zajimavé je, ze

piiblizné tempo riistu na tisiciny piesné dosahuje 1 koeficient ristu okamzité likvidity.
Grafické znazornéni bézné likvidity:

V nasledujicim grafu 4 jsou vyobrazeny hodnoty bézné likvidity za obdobi 2007 — 2012
a prumérné hodnoty intervalové Casové tady. Dale je v grafu zobrazena doporucena
maximalni a minimélni doporuc¢end hodnota bézné likvidity pro piehlednost. Jelikoz ve
sledovaném obdobi nebyl zaznamenan trend, nebylo mozné graf prolozit regresni
ptimkou. Vychéazime-li z primérnych hodnot ve sledovaném obdobi, dosahovala by
primérna hodnota bézné likvidity v roce 2013 hodnoty 6,86.
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Graf 4: Bézna likvidita
(Zdroj: Vlastni zpracovani)
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2.2.3

Ukazatele rentability

V nasledujici tabulce 5 jsou vyobrazeny hodnoty ¢tyi druhd rentabilit a to konkrétné

rentabilita vlozené¢ho kapitalu, vlastniho kapitalu, celkovych aktiv a trzeb. Ty byly

vypocitany pomoci vzorct (1.7), (1.8),(1.9) a (1.10). Hodnoty pro vypocet ukazatelii byly

pouzity z rozvahy a vykazu ziski a ztrat spolecnosti Chesterton za roky 2007 az 2012.

V tabulce je ptidan jednoduchy sloupcovy minigraf, jenz piehledné hodnoti piislusné

obdobi jednotlivych rentabilit.

Tabulka 5: Rentability
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

v w7

2007 2008 2009 2010 2011 2012
ROI . - | [ . 5,42% | -3,26% | 3,28% | 1,05% | 0,55% | 6,73%
ROE L m - . 3,62% | -4,65% | 2,63% | 0,33% | 0,68% | 6,56%
ROA L m -, __ . 2,98% | -3,85% | 2,08% | 0,27% | 0,53% | 5,36%
ROS L . o . 1,19% | -1,44% | 0,70% | 0,11% | 0,24% | 1,82%

V tabulce 6 jsou vyobrazeny hodnoty ¢ty druhti oborovych rentabilit a to konkrétné

rentabilita vlozeného kapitalu, vlastniho kapitalu, celkovych aktiv a trzeb. Ty byly

vypocitany pomoci vzorct (1.7), (1.8),(1.9) a (1.10). Hodnoty pro vypocet ukazatelt byly

pouzity z finan¢ni analyzy podnikové sféry za roky 2007 az 2011. V tabulce je ptidan

jednoduchy sloupcovy minigraf, jenz ptehledn¢ hodnoti ptfislusné hodnoty.

Tabulka 6: Ukazatele rentabilit (oborovych)
(Vlastni zpracovani dle: MPO, 2013)

2007 2008 2009 2010 2011
ROI (obor) I . —— 7,71% | 6,05% | 3,40% | 4,74% | 4,71%
ROE (obor) I . . . 10,23% | 7,76% | 3,66% | 7,37% | 7,73%
ROA (obor) I . ] . 5,29% | 3,99% | 1,91% | 3,75% | 3,89%
ROS (obor) I . . . 6,12% | 4,68% | 2,59% | 4,70% | 4,58%
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Rentabilita vloZeného kapitalu, zkracené ROI se ve sledovaném obdobi pohybuje ve
velice nizkych hodnotach od - 3,26% do 6,73%. To je mnohem niZs§i nez doporucené
hodnoty 12% - 15%. Nejkriti¢téjsim rokem je bezpochyby rok 2008, kdy pozorujeme
vysledkem hospodatfenim za ucetni obdobi (EAT) v roce 2008. Dliivodem této rapidni
zmény je celosvétova hospodarska krize. Podobnych zmén je mozno vidét i v ukazatelich
rentabilit oborovych sfér. Dobrou zpravou ale miize byt rostouci trend rentability pro rok
2012, kdy oborova sféra naopak standardné klesa. V roce 2012 z kazdé investované
1 koruny vlastniho kapitalu ¢ini zisk 0,0673 korun. Pfedchazejici roky nebyly z pohledu
rentability tolik Gspésné a vyplatilo by se investovat do cennych papirt se statni garanci
¢1 podobnych periferii. Béhem sledovaného obdobi 2007 - 2012 je primérnd hodnota
ROI 2,4%. Kazdy rok, bereme v potaz i hospodaiskou krizi, vzrostla rentabilita vioZzeného
kapitalu primérné o 0,26%. Z hlediska koeficientu rastu se kazdoro¢né€ zvysila hodnota

0 4%.

Rentabilita vlastniho kapitalu, zkracené¢ ROE se ve sledovaném obdobi 2007 - 2012
pohybuje v hodnotach mezi - 4,65% - 6,56%. Tato hodnota by méla byt vyssi nezli
bezrizikova urokova sazba, ktera se pohybuje vétSinou pod hranici 5%. Dobrym
znamenim je, ze ROE > ROA, pomineme-1i rok hospodaiské krize 2008. toto znameni
vyjadiuje kladné puasobeni finanéni péky. Je ovSem potieba mit na zfeteli, Ze
nizky ukazatel ROE nemusi nutné¢ znamenat $patné hospodateni spole¢nosti, nebot’ nizky
pomeér trzeb vic¢i celkovym aktivim mutze disledkem napft. vysokych investic do fixniho
kapitalu. Oborovy ukazatel ROE se pohybuje v rozmezi 7,76% — 10,23% ve sledovanych
letech 2007 — 2011 a ma klesajici trend, jakoz to i pro v§echny ukazatele rentabilit. Béhem
sledovaného obdobi 2007 — 2012 je praimérna hodnota ROE 1,53%. Kazdy rok, bereme
I v potaz hospodarskou krizi, vzrostla rentabilita vlozeného kapitalu primérné o 0,59%.

Z hlediska koeficientu ristu se kazdorocné zvysila hodnota o 13%.
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V tabulce 7 jsou vyobrazeny hodnoty rentability trZzeb, zkracen¢ ROS, jenz byl
vypocitan pomoci vzorce (1.9). Jelikoz je hodnota ukazatele rentability trzeb v roce 2008
zaporna, nepocita se dale prvni diference ani koeficient rastu. Hodnoty pro vypocet
ukazatelll byly pouzity z rozvahy a vykazu ziskl a ztrat spolec¢nosti Chesterton za roky
2007 az2012. V tabulce je ptidan jednoduchy sloupcovy minigraf, jenz ptehledné hodnoti
ptisluné hodnoty. Cervenou barvou jsou v minigrafech zvyraznény nejvétsi hodnoty za
sledované obdobi jednotlivych charakteristik bézné likvidity.

Tabulka 7: Rentabilita trzeb
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

2007 2008 2009 2010 2011 2012

ROS (y) -.-——. 1,19% | -1,44% | 0,70% | 0,11% | 0,24% | 1,82%

Primér intervalové ¢asové rady y:

1
y=z262=043.

Ve sledovaném obdobi byla primérna hodnota rentability trzeb ptiblizné 0,43%.
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Grafické znazornéni rentability trZeb:
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Graf 5: Rentabilita trzeb
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Popis polynomialniho trendu druhého stupné pomoci regresni primky:

Pro ukazatele rentability trzeb jsem zvolil kvadratické vyrovnani neboli polynomidlni
vyrovnani druhého stupné, kde:

y=n(x) = Bo+ P1x + Bx>.

20

il

15

0

10

i

0,5

il

2007

=

Ln

[WPROCEMTECH]
=]
[=]

Rentabilita trieb — — — Polyg. [Rentabilita trieb)

Graf 6: Rentabilita trZeb s regresni funkci
(Zdroj: Vlastni zpracovani)
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Vysledna rovnice polynomu je:
y = 0,2321x% — 1,4067x + 1,8381.

Index determinace pro tuto rovnici je R? = 0,4569. To znamena, Ze s 45,69 % piesnosti

lze pro nas model pouzit zvolenou kvadratickou rovnici. Ta nema tolik vypovidajici

Mrwe

byla hospodaiska krize a spolecnost méla zaporny vysledek hospodateni. Tento fakt silné

ovlivituje moznost vypoctu regresni piimky pro ¢asovou fadu.
Predikce roku 2013:

Z rovnice regresni pfimky mtzu odhadnout (predpovédét), jaka bude hodnota ukazatele

rentability trzeb v roce 2013.
t=2013,x=7, $(7) = 1,8381 — 1,4067 - 7 + 0,2321 - 7% = 3,3641.

Pokud bude ¢asova fada pokracovat v tomto trendu, bude v roce 2013 hodnota ukazatele
rentability trzeb odhadem 3,3641%. Je velmi pravdépodobné, Ze skutecnd hodnota
rentability trzeb bude nizs$i, jelikoz rovnice regresni pfimky je silné poznamenana

rapidnim sniZeného ukazatele v roce 2008.

Velikost rentability trzeb fika jak velkou ma spolecnost skute¢nou marzi po zvazeni viech
jejich nakladi na cizi kapital, zaméstnance, provoz, atd. Ta se nam v roce 2012 zvySuje

a poukazuje na zotaveni spolecnosti z hospodatské krize v roce 2008.
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2.2.4 Ukazatel koeficientu samofinancovani a celkova zadluzenost

Koeficient samofinancovani je cilené opakem k celkové zadluzenosti a soucet téchto
dvou veli¢in dava 100%. Rika do jaké miry je spole¢nost schopna pokryt své potieby

z vlastnich zdroji a je vyjadienim stability a samostatnosti spolecnosti.

V nasledujicim sloupcovém skladaném grafu 7 je uveden koeficient samofinancovani
spole¢né s celkovou zadluZenosti. Hodnoty byly vypocitany pomoci vzorct (1.4) a (1.5)
Pro vypocet ukazatell byly pouzity rozvahy a vykazy ziski a ztrat spolecnosti Chesterton
za roky 2007 az 2012. V prubéhu casu se ani jeden z ukazateli vyrazné neméni.
Spolecnost tak ma dlouhodobou finanéni stabilitu a samostatnost. Ve vSech sledovanych
letech pifevazuje financovani vlastnimi zdroji. Primérna hodnota koeficientu
samofinancovani je 81,15% a 18,85% v piipad¢ celkové zadluzenosti. Takhle vysoky
pomér mize byt pti¢inou poklesu rentability vlastniho kapitalu. Ta ale v poslednim
sledovaném roce roste a je vyssi neZli rentabilita ciziho kapitalu. Jednoznaéné vyplyva,
ze ve vSech sledovanych letech existuje prostor pro vyuZiti cizich zdroji financovani,

které by mohly zvysit rentability vlastniho kapitalu (pozitivni efekt finan¢ni paky).
100%
90%
80%
70%
U 82,2% 83,1% u 77:9% . 81,7%
50%
40%

30% —

20% —

U 17,8% mu 17,2% 16,9% g 2217 g 18,3% pu
0% T T
2007 2008 2009 2010 2011 2012

m Celkova zadluzenost m Koeficient samofinancovani

Graf 7: Koeficient samofinancovani a Celkova zadluZenost
(Zdroj: Vlastni zpracovani)
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V nasledujicim sloupcovém skladaném grafu 8 je uveden oborovy koeficient
samofinancovani vic¢i oborové celkové zadluZenosti pro oborovou sféru
zpracovatelského primyslu. Tyto hodnoty byly vypocitdny pomoci vzorci (1.4) a (1.5).
Hodnoty pro vypocet ukazateli byly pouzity z finan¢ni analyza podnikové sféry za roky
2007 az 2011. Zde je veliky rozdil oproti mnou zkoumané spole¢nosti. Zde je primérna
hodnota koeficientu samofinancovani 51,3% a 48,7% v piipadé celkové zadluzenosti.
Zde je uz mnohem vyssi riziko pro spolecniky, akcionafe i véfitele. Vlastnik oc¢ekava, ze

A4

jeho vklad bude zhodnocen ve vys$i mite, nez kdyby ulozil své penize do banky,

a zaroven podstupuje riziko, ze v piipadé¢ ztratového hospodafeni spolecnosti nedostane
za vklad zaplaceno. — Proto za sviij vklad pozaduje tedy vyssi cenu. Pozadovana hodnota
je podle ,,Zlatych pravidel financovani® 50%. Opét vsak nelze z ekonomického hlediska

urcit zadnou optimalni hranici.
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Graf 8: Koeficient samofinancovani a Celkova zadluZenost (oborovy)
(Vlastni zpracovani dle: MPO, 2013)
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2.25 Model INO5

V tabulce 8 je vyobrazen Index divéryhodnosti INO5, prvni diference a koeficienty
ristu. Tyto hodnoty byly vypocitany pomoci vzorci (1.10), (1.14) a (1.16). Hodnoty pro
vypocet ukazateld byly pouzity z rozvahy a vykazu ziski a ztrat spolecnosti Chesterton
zaroky 2007 az 2012. V tabulce je ptidan jednoduchy sloupcovy minigraf, jenz piehledné
hodnoti ptislusné hodnoty. Tato Casova fada je intervalova, jelikoz sledujeme ukazatele
indexu divéryhodnosti INOS v ¢asovém intervalu jednoho roku.

Tabulka 8: Index diivéryhodnosti IN05 — charakteristiky
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

2007 2008 2009 2010 2011 2012

INO5 (y) l BN I I 2,42 2,24 2,27 2,48 1,89 2,63
1di(y) — - u [ - -0,18 0,03 0,22 -0,59 0,73

ki(y) ] | l [ I - 0,93 1,01 1,10 | 076 1,39

Primér intervalové ¢asové rady y:

1
y=¢-1393=232

Ve sledovaném obdobi byla primérna hodnota indexu divéryhodnosti INO5 pfiblizné

2,32.

Primér prvni diference d(y):

2,63 —242
1d(y) = T = 0,042

Ve sledovaném obdobi byla primérna hodnota prvni diference piiblizné 0,042, jinak

feceno, ve sledovaném obdobi 2007 — 2012 rostl index diveéryhodnosti INOS v priméru

04,2%.
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Prumérny koeficient rastu k(y):

612,63
(y) = T = 1,01

N
N

Ve sledovaném obdobi 2007 — 2012 pramérné vzrostl koeficient ristu o 1%.
Grafické znazornéni Indexu davéryhodnosti IN05:

V nasledujicim grafu 9 je vyobrazen index duvéryhodnosti INO5 za roky 2007 — 2012
a prumérné hodnoty intervalové Casové tady. Jelikoz ve sledovaném obdobi nebyl
zaznamenan trend, nebylo mozné graf prolozit regresni piimkou. Vychazime-li

Z prumérnych hodnot ve sledovaném obdobi, dosahovala by primérnd hodnota indexu

duvéryhodnosti INO5 v roce 2013 hodnoty 2,32.

2,32

P ———
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HRANICE
BANKROTU

Graf 9: Index diavéryhodnosti INO5
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Z grafu je patrné, Ze ve vSech sledovanych letech dosahoval index divéryhodnosti INO5
hodnot z pasma prosperity. Jinak feceno, ze s 92 % pravdépodobnosti spole¢nost
nezkrachuje as 95 % pravdépodobnosti bude spole¢nost vytvaiet hodnotu. Mirna rostouci
tendence je také dobré znameni pro optimistické hodnoceni. Spole¢nost je finan¢né

zdravéa na Cesky trh.
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2.2.6  Doba obratu pohledavek

V tabulce 9 jsou vyobrazeny hodnoty doby obratu pohledavek, prvni diference
a koeficienty rastu. Tyto hodnoty byly vypocitany pomoci vzorct (1.11), (1.14) a (1.16).
Hodnoty pro vypocet ukazatel byly pouzity z rozvahy a vykazu ziskl a ztrat spole¢nosti
Chesterton za roky 2007 az 2012. V tabulce je ptidan jednoduchy sloupcovy minigraf,
jenz piehledné hodnoti pfislusné hodnoty. Cervenou barvou jsou v minigrafech
zvyraznény nejvetsi hodnoty ale 1 zadporné hodnoty za sledované obdobi jednotlivych
charakteristik doby obratu pohledavek.

Tabulka 9: Doba obratu pohledavek - charakteristiky
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

2007 2008 2009 2010 2011 2012

Doba obratu
, I . 73,50 51,90 64,76 76,89 62,55 57,21
pohledavek (y) — | ™
[ |

1di(y) ] -.— - 221,60 | 12,86 | 12,13 | -14,34 | -534

kily) N I I . l - 0,71 1,25 1,19 0,81 0,91
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Grafické znazornéni doby obratu pohledavek 2010 - 2013:

V grafu 10 jsou vyobrazeny pocty dni dob obrati pohledavek za roky 2007 — 2012
a prumérné hodnoty intervalové Casové fady. Déle je v grafu zobrazena doporucena
maximalni doba obratli pohledavek pro piehlednost. Jelikoz ve sledovaném obdobi nebyl
zaznamenan trend, nebylo mozné graf prolozit regresni piimkou. Vychazime-li
z prumérnych hodnot ve sledovaném obdobi, dosahovala by primérna hodnota doby

obratu pohledavek v roce 2013 poctu 64,47 dni.
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Hodnoty Primérné hodnoty Max. doporucena doba
Graf 10: Doba obratu pohledavek

(Zdroj: Vlastni zpracovani)

Z grafu vyplyva, ze doba obratu pohledavek se od roku 2008 zvySovala a dosahovala
v roce 2010 velmi vysoké hodnoty skoro 77 dni. Po roce 2010 se celkova situace
uklidiiuje a doba obratu pohledavek piijemné klesa. Jednotlivé hodnoty v pribchu let

kolisaji a primérna hodnota dosahuje 64,47 dni.

Pokud budu chtit predikovat rok 2013 pomoci regresni pifimky, musim se omezit na

¢asovou fadu 2010 — 2012.
Predikce roku 2013:

Pro dobu obratu pohledavek pro roky 2010 - 2012 jsem zvolil linearni vyrovnani, kde
hleddme y = n(x) = By + f1x. Index determinace nabyvd hodnoty R? = 0,9729.
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Rika tedy, Ze s 97,29 % piesnosti mize predikovat budouci vyvoj doby obratu pohledavek

a vysledna rovnice ma tvar:

y = —9,8425x + 85,236.

Z rovnice regresni piimky muzu odhadnout (pfedpovédét), jaka bude hodnota doby
obratu pohledavek v roce 2013 a 2014.

t=2013,x=4, $(4) = —9,8425 - 4 + 85,236 = 45,8656.
t=2014,x=5, $(5) = —9,8425 -5+ 85,236 = 36,0235.

Grafické znazornéni doby obratu pohledavek 2010 - 2013:

V grafu 11 jsou vyobrazeny pocty dni dob obrati pohledavek za roky 2010 — 2012
a prolozena linearni regresni piimka. Dale je v grafu zobrazena doporu¢ena maximalni
doba obrati pohledavek pro prehlednost. Zistanou-li dosavadni podminky zachovany
a vystihne-li zvolena regresni funkce dobfte dalsi pribéh dat, 1ze ocekavat, ze v roce 2013
bude doba obratu pohledavek odhadem 45,87 dni a dokonce v roce 2014 by doba obratu
pohledavek dosahovala odhadem 36 dni. Tim by se spole¢nost Chesterton zatadila mezi
spole¢nosti, které nemaji problémy s vymahanim svych pohledavek a maji tak primérnou

dobu obratu pohledavek.

- 45,87

HODMOTY VE DMECH

2010 2011 2012 2013 {odhad)

INO5 Linedrni (INOS) . 133 doporudena hranice

Graf 11: Doba obratu pohledavek s regresni funkei
(Zdroj: Vlastni zpracovani)

54



3 Vlastni navrhy reSeni

3.1 Program pro Finanéni analyzu spole¢nosti

Pro vytvoreni programu slouzici managementu pro rychlou finan¢ni analyzu vybranych
finanénich ukazatelti jsem si zvolil programovaci jazyk Visual Basic for Application
neboli VBA, jenz je soucasti produkti MS Office. Vyhodou programovaciho jazyka VBA
je, ze pracuje v prostiedi, které je vétSin€ lidem zndmé a tak se uzivatel nemusi ucit nové
prostiedi. Programovaci jazyk VBA dokaze zautomatizovat, zrychlit, zpiesnit a ulehcit
opakovanou ¢innost, kterou provadime at’ uz ro¢né nebo denné. UZivatel si tak jen stahne
data, patficné je upravi a mize okamzité¢ vytvaret grafy a jiné hodnoty prospésné pro

spole¢nost.

Mnou navrzeny program, jenz je soucasti moji bakalaiské prace, pocita viechny ukazatele
finan¢ni analyzy, se kterymi pracuji v praktické ¢asti. Pocita tedy ze zkracené rozvahy
a zkraceného vykazu ziskl a ztrat likvidity, rentability, celkovou zadluzenost, koeficient
samofinancovani, index divéryhodnosti spolecnosti INO5 a dobu obratu pohledavek. Pro
tyto hodnoty vypocitava prvni diferenci a koeficient riistu. Déle vypocitava primérnou
hodnotu zkoumaného ukazatele, primémou velikost hodnoty prvni diference
a primérnou hodnotu koeficientu ristu. Vypocitana data se ihned zobrazi v grafu. Pro
lepsi prehlednost jsem pfiloZil u kazdého ukazatele doporucené hodnoty. Samoziejmosti
je moZnost pfidani nového roku, kdy se pfetransformuje rozvaha i vykaz zisku a ztrat dle
potfeby uzivatele. Cely program napsany v VBA pro Microsoft Office Excel
je koncipovan do jednotného designu pro lepSi a snadnéj$i praci. Cely program

je optimalizovan pro prosttedi Microsoft Office Excel 2013.
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Pfi prvnim spusténi programu na uzivatele vyskoci okno s rychlou navigaci v programu.
Kliknutim na pfislusné tlacitko v rychlé navigaci se odkazete na piislusny list v seSitu
Microsoft Office Excel. Dale je piidano tlacitko Informace, kde uzivatel zjisti ptislusné

informace o programu.
Na obrazku 10 je vyobrazen nahled vyskakovaciho okna rychlé navigace v programu.

RYCHLA NAVIGACE

Rozvaha V77 Likvidity

Rentability ZadluZenost

Doba pohledavek Zavrit Informace

Obrazek 10: Program a rychla navigace
(Zdroj: Vlastni tvorba)

V nasledujicim listu seSitu Microsoft Office Excel se objevi v horni ¢asti ndzev finanéniho
ukazatele, ktery chceme vyzkoumat. Dale pak najdeme v horni ¢asti prostor pro graf
finan¢niho ukazatele a ovladaci prvky ve formé tlacitek. Pod prostorem pro graf se
nachazi tabulka pro pfisluSné finan¢ni ukazatele, prvni diference a koeficienty rstu. Jako
dopliikové hodnoty jsou uvedeny primérné velikosti zkoumanych ukazatelti, praiméry
prvnich diferenci a priméry koeficientl rstu. Jako dalsi dopln€k jsou nainstalovany do
aplikace informaéni doporucené hodnoty pro kazdy ukazatel zvlast, jenz se objevi
najetim mysi na tabulku s hodnotami. NiZe je vyobrazen prazdny list programu, konkrétné
list ukazujici souhrnné likvidity. Ty lze zobrazit jednotlivé nebo dohromady, jak uzivatel
potiebuje. Tlac¢itkem vymazat se vymazou vesSkeré doplnéné hodnoty do tabulek

1 vyobrazeny graf.
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Na obrazku 11 je znazornén vzhled listu Likvidity, ktery reprezentuje jednotny design
aplikace, jenz je shodny i s ostatnimi ukazateli. Konkrétné rentability, celkova
zadluzenost proti koeficientu samofinancovani, index divéryhodnosti INO5 a doba obratu
pohledavek. Na obrazku jsou ¢ervené ohranieny a pojmenovany jednotlivé aktivni ¢asti

programu

Nézev ukazatele Prostor pro graf ukazatell Ovléadaci prvky programu

N b %

Okamzita Likvidita Bézna Likvidita

Ukazatel

Souhrnné |~ B : o I

Primérné

hodnoty
2007 2008 2009 2010 2011 ;ul_‘

Okamzita

Likvidita g

Pohotova :

Likvidita i

BéZna -

Likvidita i
Tabulkova éast s finanénimi ukazateli a
statistickymi hodnotami

Obrazek 11: Souhrnné likvidity v programu s popisky a hodnotami
(Zdroj: Vlastni tvorba)

3,06 137 dify 0,08

béi:
Roky
éind
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Na obrazku 12 je vyobrazeno, jak byly do tabulek ptidany komentafe s doporuc¢enymi

hodnotami pro rychlejsi orientaci, jenz se objevi pouhym najeti mysi.

hodnoty

Doporucené hodnoty:
2012 0 -0,3 - Nizka zadluzenost
0,3-0,5 - Prlmérna zadluzenost

18,3% , g 18,85%
0,5-0,7 - Vysoka zadluzenost

0,04 | |0,7- 1 - Rizikova zadluzenost 0,08%

0,83 k:(y) 1,00

Obrazek 12: Komenta¥ s doporu¢enymi hodnotami pro celkovou zadluZenost
(Zdroj: Vlastni tvorba)
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3.2 Vlastni navrhy a doporuceni pro spole¢nost Chesterton s.r.o.

Vlastni ndvrhy feseni jsou zaméteny na ukazatele, které vybocuji z doporuc¢enych hodnot
¢i oborovych pramért. Budouci zména ukazatelt ptispéje k celkovému zlepSeni finan¢ni
situace spolecnosti a tim zvySeni vykonnosti. Spole¢nost béhem sledovaného obdobi
2007 — 2012 vykazala ne€kolik silnych ale 1 par slabych stranek. Negativni vysledky byly
zcela jisté ovlivnény ekonomickou situaci v Cesku 1 ve svét€. Mezi slabé stranky
spoleCnosti lze zcela jisté uvést vysokou dobu obratu pohledavek a také velmi nizkou
rentabilitu. Naopak silné stranky spolecnosti jsou likvidity, pomér samofinancovani
a celkové zadluzenosti a také index daveéryhodnosti INOS. Posledni sledovany rok byl
ovSem velice pfiznivy a spolecnost se zcela jist¢ dostavéa z finanéni krize v roce 2008.
Celkové je mozné hodnotit spole¢nost jako stabilizovanou. Spole¢nost by se rozhodné
m¢éla sousttedit na snizeni likvidity a soucasné s tim na zvyseni rentability ale o tom vice

nize. Jako prioritu bych doporu¢oval spole¢nosti rapidné snizit doby obrat pohledavek.

Likvidity

Ve vsech tiech kategoriich likvidit za sledované obdobi 2007 — 2012, dosahuje spole¢nost
nékolikandsobné¢ nad horni doporucenou hranici. To zna¢i nadmérnou vazanost
finanénich prostiedkd v ob&éznych aktivech. Konkrétn¢ na Gi¢tech u bank. Tato situace je
bezesporu velice vyhodna pro ziskdni novych financnich prostredkll od véfiteld, nebot’
takto prezentovana likvidita dava zaruku z hlediska navratnosti finan¢nich prostredki.
Na druh¢é stran¢ je vSak si potieba uvédomit, ze nadmérna likvidita silné snizuje
rentabilitu spolecnosti, nebot’ finanéni prostfedky nejsou uklddany ve vynosnéjSich
formach aktiv, jako jsou napiiklad statni dluhopisy ¢i investiéni fondy. Z hlediska
likvidity bych spole¢nosti doporucoval sledovani vysSe uvedenych ukazatelti v kratSim
casovém obdobi. Ke sledovani spolecnost miize vyuzit mnou navrzeny program pro
sledovani finanénich ukazateli. Cast&jsim sledovani ukazatelti, spole¢nost pomiize
objektivné vyhodnotit celkovou likvidni situaci. V nésledujicich letech bych spole¢nosti
doporucil snizeni likvidity alespon na horni hranice doporué¢enych hodnot a vyhodnotit
likviditu v souvislosti s ukazatelem aktivity. Zejména pak souméfenim s dobou obrati

pohledavek a dobou obratu zdvazki. Po sniZeni likvidit bych doporucoval ovéfit efekt
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porovnanim s rentabilitou, zda pokles ob&éznych aktiv dopomohl zvyseni rentability

neboli vynosnosti spolecnosti.

Ukazatel zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti posuzuji spole¢nost z dlouhodobého hlediska a slouzi jako
indikator vySe rizika, které spoleCnost podstupuje pii vytvareni struktury vlastnich
a cizich zdroji financovani. U spole¢nosti Chesterton se finan¢ni struktura financovani
vV Case vyrazné¢ neménila. Ve vSech sledovanych letech 2007 — 2012 prevladala
ve financni struktufe financovani z vlastnich zdroji. Primérnd vyse koeficientu
samofinancovani spole¢nosti je pfiblizné¢ 81,15 % z celkové struktury financovani.
Oborova sféra ma primérnou vysi samofinancovani pfiblizné 51,3 % z celkové struktury
financovani. Spolecnost tak nemusi v budoucnu vénovat pozornost tvorbé prostredkli
na splaceni dluhti bankam a véfitel. Takze zatimco spole¢nost Chesterton vyuziva
kapitalovou strukturu jednoznaéné piiklonénou na stranu vlastnich zdroji financovéani,
oborova sféra vyuziva obdobnou strukturu s pfiklonem k cizim zdrojim. Nastaveni
finanéni struktury v tuto chvili nelze povazovat za zcela optimalni, nebot’ pii ném klesa
rentabilita, jenz je potfeba zvysit. Bude vSak velmi dilezité také vyhodnotit, zdali by
potencionalné existoval prostor pro vyuziti cizich zdroji financovani z pohledu uroki
z ciziho kapitalu a rentability celkového vlozeného kapitalu. Pro toto porovnani lze vyuzit
mnou navrzeny program pro rychlou analyzu finan¢nich ukazateld. Pokud produkéni sila
spolecnosti v podobé¢ rentability celkového vlozeného kapitalu vyraznéji prevySovala
uroven maximalni trokové miry, byla by moznost dalS§iho zadluzeni a tim zvySeni
rentability. Ve vSech sledovanych letech existuje prostor pro vyuziti cizich zdroji
financovani, které by mohly zvysit rentabilitu vlastniho kapitalu a pozitivné tim piispét

k vyuziti efektu finan¢ni paky.

Ukazatele aktivity

Mezi slabé stranky spolecnosti patii bezpochyby pftilis vysoka doba obratu pohledavek.

Avsak od roku 2010 ma tendenci k poklesu, coz je pro spolecnost pozitivni zprava.
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Platebni moralka odbératelti se zlepSuje od doby finan¢ni krize, coz pozitivné zvySuje
finan¢ni jistotu z hlediska névratnosti financ¢nich prostfedkii. Doporucoval bych
spolecnosti snizit dobu obratu pohleddvek nebo brat zalohy pifedem od odbérateli.
Mnohem efektivnéj$i je ovSem motivace odbératele k uhrazeni faktur k datu jejich
splatnosti, napt. poskytovanim skonta za ptredcasné platby nebo sankce ve form¢ ulozeni
pendle pii opozdéné platbé. Dulezité je také neustdle urgovat uhradu splatnych
pohledavek. Dale bych doporucoval spole¢nosti vénovat velkou pozornost vlastnim
pfipravam smluv pro stanovenou dobu uhrazeni pohledavek. Urcit€ bych nespoléhal
na nabidky externich spolec¢nosti na tvorbu vzorovych smluv. Také doporucuji nastudovat
zakon ¢. 40/1964 Sb., oblanského zakoniku a zakon ¢. 513/1991 Sb., obchodniho
zakoniku, nebot’ pravidla, kterd jsou zde obsazena v dispozitivnich ustanovenich zakona,
vyjadiuji zpravidla optimdlni postupy, jak vzajemné vztahy ve smlouvé usporadat a tim

si vyhotovit metodiku pro fizeni pohledavek.

Rentabilita

Spole¢nost Chesterton ma od roku 2007 — 2011 velmi nizkou rentabilitu. V roce 2012 se
situace rapidné meni, ale stale je velky prostor pro zlepSeni rentability spole¢nosti.
Porovnam-li celkovou rentabilitu spolecnosti Chesterton S primérnymi hodnotami
v oboru, musim konstatovat, ze sledované hodnoty rentability spole¢nosti jsou o dost nizsi
nez pramémé hodnoty v oboru. Zarovei ma rentabilita spole¢nosti Chesterton
dlouhodobou tendenci stoupat oproti oborové rentabilité, ktera standardné Kklesa.
Doporucoval bych spolecnosti snizit obézna aktiva, pfedevSim drzené penize na
bankovnim Uc¢tu, a lépe je vyuZivat at’ uz pro investovani do spolecnosti nebo
investovanim do dividendovych akcii ¢i statnich dluhopist. Také snizenim zasob se
uvolni v nich vazané prostiedky, které by bylo mozné 1épe zhodnotit. Rovnéz bude
dalezité vyhodnotit, zda by potencidlné existoval prostor pro vyuziti cizich zdroji
financovani z pohledu uroki z ciziho kapitalu a rentability celkového vloZeného kapitalu
a nasledné sledovat efekt finan¢ni paky. K tomuto sledovani lze vyuzit mnou navrzeny

program, jenz by prehledné porovnaval vyvoj v Case.
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Zavér

V této préci jsem se zaobiral zhodnocenim finan¢ni situaci za pomoci mnou vyvinutého
softwarového feSeni. Déle jsem porovnat vysledky jak s doporu¢enymi hodnotami ale
také s vysledky z analyzy oborové sféry. Na zaklad¢ vysledkl jsem argumentoval zavéry

o celkové hospodarské a finan¢ni situaci spolecnosti a stanovit doporuceni, ktera by vedla

k zlepSeni.

Pozornost v této praci nebyla vénovana dvéma okruhiim pomérovych ukazateli. Nebyly
feSeny ukazatele cash flow, nebot nadmérné drzeni hotovych finan¢nich prostredkt
V bance a nizké troven vyuziti cizich finan¢nich prostiedkti by zptisobila zkresleni téchto
ukazatelli (hodnoty by se dostaly do velmi vysokych hodnot). Zaroven nebyly feSeny

ukazatele trzni hodnoty, nebot’ se jedna o spole¢nost s ru¢enym omezenym.

Celkové je mozné hodnotit spolecnost jako stabilizovanou a ve sledovanych letech si
vedla Gspés$né. Spolec¢nost ma silné stranky, mezi které 1ze zatadit vSechny druhy likvidit,
index divéryhodnosti INO5 a pomér celkové zadluZenosti a koeficientu samofinancovani.
Mezi slabé stranky bezpochyby patii vysoka doba obratd pohledavek a nizka rentabilita.
V dasti analyzy problémut se prokéazalo, ze finan¢ni analyza dava velké mnozstvi
informaci pro posouzeni finan¢ni situace podniku. Snahou bylo upozornit na problémové
oblasti hospodateni spolecnosti a vede k zamysleni nad jejich pfi¢inami. Vysledky nelze
povazovat za zcela spolehlive, jelikoZ na situaci a vyvoj spole¢nosti plisobi cela fada
faktorti, které neni spolecnost schopna ovlivnit. Do této skupiny vlivl patii naptiklad
celkovou ekonomickou situaci na evropskych trzich, ktera ovliviiuje hlavni zékazniky,
cenovou politiku vii¢i zakaznikiim ze strany matetské spolecnosti a také naptiklad zména
cen v zahrani¢i. V nasledujicim roce s ohledem na soucasny stav na evropském trhu

ocekavam vyrazny propad v trzbach, v zisku a ostatnich ekonomickych ukazatelich.
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Prilohy

Priloha 1: Rozvaha ve zjednoduseném rozsahu
(Vlastni zpracovani dle: CHESTERTON CR, S.R.O., 2013)

ROZVAHA

ve zjednoduseném rozsahu
(v celych tisicich K¢)

Oznateni AKTIVA D Roky
radku 2007 2008 2009 2010 2011 2012

AKTIVA CELKEM 001 28493 27018 29016 27742 29801 30385
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital 002 0 0 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek 003 2064 1612 487 400 1619 3294
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 004 359 674 42 150 121 92
B. Il Dlouhodoby hmotny majetek 005 1705 938 445 250 1498 3202
B. IlI. Dlouhodoby finanéni majetek 006 0 0 0 0 0 0
C. Obézna aktiva 007 24 850 24332 28077 27085 27893 26 596
C. . Zasoby 008 4851 4419 3773 3907 4855 6450
C. Il Dlouhodobé pohledédvky 009 0 0 0 0 0 0
C. Il Kratkodobé pohledavky 010 14611 10394 15 498 15 260 11351 14 229
C.IV. Kratkodoby finan¢ni majetek 011 5388 9519 8 806 7918 11687 5917
D. . Casové rozligeni 012 1579 1074 452 257 289 495

. Cislo Roky
Oznaceni PASIVA
fadku 2007 2008 2009 2010 2011 2012

PASIVA CELKEM 013 28493 27018 29016 27742 29 801 30385
A Vlastni kapital 014 23414 22374 22977 23052 23210 24 839
Al Zakladni kapital 015 2000 2000 2000 2000 2000 2000
Al Kapitalové fondy 016 16 942 16 942 16 942 16 942 16 942 16 942
AL Eseﬁrvm fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze 017 0 o o o o 0
A V. \ysledek hospodafeni minulych let 018 3624 4472 3431 4035 4110 4268
A V. Vysledek hospodafeni bézného ugetniho obdobi 019 848 -1040 604 75 158 1629
B. Cizi zdroje 020 5079 4644 6039 4685 6591 5546
B. I Rezervy 021 1262 1470 1241 1513 1166 1962
B. IL Dlouhodobé zavazky 022 0 0 0 0 0 0
B. Il Kratkodobé zavazky 023 3817 3174 4798 3172 5425 3584
B. IV. Bankowni Gv&ry a vypomoci 024 0 0 0 0 0 0
C.I. Casové rozligeni 025 0 0 0 5 0 0




Piiloha 2: Vykaz ziski a ztrat ve zjednoduSeném rozsahu
(Vlastni zpracovani dle: CHESTERTON CR, S.R.O., 2013)

VYKAZ ZISKU A ZTRAT

ve zjednoduseném rozsahu
(v celych tisicich K¢)

y Cislo Roky
Oznaceni Text
fadku 2007 2008 2009 2010 2011 2012
. Triby za prodej zboZi 001 49999 42 461 36 628 48786 42 644 42 400
A. Naklady vynaloZené na prodané zboZi 002 22 005 17 033 16 867 22221 19713 21680
+ Obchodni marze 003 27994 25428 19761 26 565 22931 20720
1. Vykony 004 21605 29594 49 530 22 660 22 682 47 176
Trzby za prodej vlastnich vyrobkd a sluzeb 005 21568 29 631 49530 22 660 22 682 47 143
B. Vykonovd spotreba 006 29084 37741 50320 31977 29424 46 950
+ Pfidana hodnota 007 20515 17281 18971 17 248 16 189 20946
C. Osobni naklady 008 17374 15317 15057 15 604 15743 16 990
D Dané a poplatky 009 40 34 50 56 65 77
Odplsy'dlouho'dobeho nehmotného a 010 1781 1588 1366 490 332 757
E. hmotného majetku
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a 011 1400 329 o 425 3 300
M. materialu
ZUstatkova cena prodaného dlouhodobého
) ! 012 1400 329 0 1 0 0
F. majetku a materialu
Zména stavu rezerv a opr. poloZzek v prov.
oblasti a komplex. NPO 013 -218 389 99 465 -811 584
G. a komplexnich ndkladu pfistich obdobi
V. Ostatni provozni vynosy 014 131 117 227 146 127 465
H. Ostatni provozni naklady 015 132 96 56 126 143 465
V. Pfevod provoznich vynost 016 0 0 0 0 0 0
I Pfevod provoznindkladl 017 0 0 0 0 0 0
o Provoznivysledek hospodareni 018 2917 302 2570 1077 878 2838
VI. Trzby z prodeje cennych papirti a podilt 019 0 0 0 0 0 0
J. Prodané cenné papiry a podily 020 0 0 0 0 0 0
VII. Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 021 0 0 0 0 0 0
VIII. Vynosy z kratkodobého finan¢niho majetku 022 0 0 0 0 0 0
K. Ndklady z finan¢niho majetku 023 0 0 0 0 0 0
, Y - . [ o e | 024 0 0 0 0 0 0
IX. Vynosy z pfecenéni cennych papirQ a derivat
L. Naklady z pfecenéni cennych papir(i a derivatd 025 0 0 0 0 0 0
Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve
) i 026 0 0 0 0 0 0
M. financni oblasti
X. Vynosové Uroky 027 47 139 143 207 200 48
N. Nakladové Uroky 028 16 4 3 2 7 3
XI. Ostatni finan¢ni vynosy 029 735 3884 544 365 1254 896
0. Ostatni finan¢ni naklady 030 2155 5206 2304 1372 2167 1736
XII. Prevod financnich vynosu 031 0 0 0 0 0 0
P. Prevod financnich nakladd 032 0 0 0 0 0 0
* Finan¢ni vysledek hospodareni 033 -1389 -1187 -1620 -802 -720 -795
Q. Dan z pfijmu za béZnou C¢innost 034 679 155 346 211 0 414
** Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost 035 849 155 346 64 158 1629
X1 Mimoradné vynosy 036 0 0 0 13 0 0
R. Mimoradné ndklady 037 -1 0 0 0 0 0
S. Dari z pfijmu z mimofadné &innosti 038 0 0 0 2 0 0
* Mimoradny vysledek hospodareni 039 -1 0 0 11 0 0
Pfevod podilu na vysledku hospodareni
040 0 0 0 0 0 0
T. spolecnikim
Hxx Vysledek hospodareni za uéetni obdobi 041 848 -1040 604 75 158 1629
*xkk |Vysledek hospodareni pfed zdanénim 042 1527 -885 950 288 158 2043




