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ABSTRAKT

Finanéni fizeni podniku je jedna z diilezitych ¢innosti v podniku, kterd souvisi s jeho roz-
vojem. DtleZitou a nepostradatelnou soucasti financ¢niho fizeni je finan¢ni analyza. V této
praci jsou popsany teoretické aspekty finan¢niho fizeni, které jsou nasledné aplikovany ve
firm¢ CS Cabot, s.r.o. Cilem diplomové prace je na zéklad¢ identifikace faktord fizeni,
které pro spole¢nost CS Cabot, s.r.0. maji zasadni vyznam, navrhnout doporuceni, ktera

povedou k optimalizaci fizeni této firmy.

Kli¢ova slova: finan¢ni fizeni, ucetni systém dle US GAAP, finanéni analyza, rozvaha,
vykaz penéznich tokd, Cisty pracovni kapital, vysledek hospodateni, finan¢ni controlling, pro-

jekt

ABSTRACT

The financial management of the company is one of the most important activity in the
company that relates with its developement. The important and needful part of the finan-
cial management is the financial analysis. In this diploma work are decribed the theoretical
aspects that are applied subsequently in the company CS Cabot s.r.o. The point of the di-
ploma work is on the basis of the factors of management that have the basic importace for
the company CS Cabot, s.r.o., to do the encouragement that leads to the optimalization of

this company.

Keywords: financial management, accouting system in US GAAP, financial analysis, ba-

lance sheet, cash flow, net working capital, trading income, financial controlling, project
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UvVOoD

Finan¢ni fizeni a rozhodovani podniku je v trzni ekonomice nedilnou, dominantni strankou
ekonomické ¢innosti. Vystupuji zpravidla jako integrujici slozka, ve které se komplexné
projevuji vSechny stranky cinnosti podniku. Zabyva se pohybem penéz a podnikového
kapitalu, ktery je vyvolan fungovanim nejriiznéjSich forem podnikatelskych jednotek. Vy-
chézi z celkové technicko ekonomické strategie a taktiky firmy. Financ¢ni cile a finan¢ni
kritéria tvoii rozhodujici soucast celkovych ekonomickych cilit podniku z kratkodobého 1
dlouhodobého hlediska. Mély by byt v celkovém fizeni podniku disledné respektovany

proto, aby podnik fungoval a rozvijel se.

Financ¢ni fizeni a rozhodovani podniku je té€sn€ spojeno i s vnéjsim finanéné-ekonomickym
prostiedim, ve kterém se podnik nachézi. Jedna se hlavné o finan¢ni a danovou politiku
statu, o situaci na penéznim a kapitdlovém trhu, vyvoj mény a ménovych kurzt, ale také

ruzné zasahy statu do podnikové ekonomiky.

Finanéni fizeni se skladd z dlouhodobého, stfednédobého a kratkodobého finan¢niho pla-
novani, finan¢niho rozhodovani a finan¢nich analyz. Financ¢ni fizeni se odehrava na vSech

urovnich v podniku a je uzce provdzano z ostatnimi podsystémy fizeni.

Cilem diplomové prace je na zaklad€ identifikace faktori fizeni, které pro spole¢nost CS
Cabot, s r.0. maji zdsadni vyznam, navrhnout doporuceni, které povedou k optimalizaci
fizeni této firmy. Po dobu Sesti mésicii mi bylo umoznéno externé dochazet do spole¢nosti
CS Cabot, s r.0. a ziskavat poznatky potfebné pro tuto diplomovou praci. Byl mi piidélen
interni zaméstnanec, ktery mi pomohl problematiku tykajici se finan¢niho fizeni ve spo-
le¢nosti vice ptiblizit. Spole¢né jsme vybrali oblasti finan¢niho fizeni, které v této praci
struéné charakterizuji, protoze se jedna o oblasti velmi rozsahlé a neni mozné se jimi za-

vvvvvv

finan¢niho fizeni ve spolecnosti.
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V teoretické ¢asti jsou na zéklad¢ literarni reSerSe definovany principy financ¢niho fizeni a

jeho konkrétni oblasti, které jsou uvedeny v druhé ¢asti.

V praktické ¢asti charakterizuji spolecnost CS Cabot, s.r.o., jeji historii véetné organizac-
niho ¢lenéni a aktudlniho stavu. V dalsi ¢asti provadim analyzu ucetnich systémut dle US
GAAP, ktera spolecnost spolu s ¢eskymi ucetnimi standardy pouziva pfi fizeni. Nasleduje
finan¢ni analyza a oblast finan¢niho controllingu, z jehoz zavedenim spolecnost uvazuje

do budoucna.

V projektové Casti zpracovavam navrh na zlepSeni fizeni v dané spolecnosti a pro lepsi
piehlednost a nazornost jsou vestavény v praci tabulky, grafy, poznadmky pod ¢arou a ob-

razky.

V ptilohové ¢asti je GiCetni zaverka v plném znéni podle Ceskych standardi, Gcetni zavérka

dle US GAAP a dalsi materialy potifebné pro zpracovani prace.
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I. TEORETICKA CAST
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1 ANALYZA FINANCNIHO RiZENI

1.1 Uvod do finanéniho rizeni

Na podnik a podnikani se miizeme divat z pohledu riiznych aspektii a metodikou i nastroji
ruznych védnich disciplin. Z hlediska ekonomie rozliSujeme dv¢ stranky podnikani. Stran-
ku vécnou, ktera ptredstavuje zhmotnéni vize a zakladniho cile podnikatele do konkrétniho
projektu a stranku penézni, ktera pfedstavuje tok a pfeménu penéz od pocatecni investice
pies financovani provozu a realizaci (prodej) vystupu z procesu transformace znovu na
penize. Moderni teorie chapou podnik jako hodnotovy fetézec (value chain), v jehoz ramci
opétovna pieména penéz ve form¢ vstupniho kapitdlu je spojend sjeho zhodnocenim

v procesu tvorby vysledné hodnoty podniku.

Financ¢ni fizeni ve své podstaté spoc¢iva ve vybéru optimalni varianty ziskavani externich (a

nasledné i internich) zdroju financovéani. [19]

1.1.1 Druhy financovani podniku
1) Podle ptivodu kapitalu:
O vnitini (interni) financovani,
0 vngjsi (externi) financovani.
2) Podle doby, kterou je kapital podniku k dispozici:
0 dlouhodobé financovani,
0 kratkodobé¢ financovani.
3) Podle pravidelnosti financovani:
0 financovani bézné,

0 financovani mimoradné.
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- ze zisku (samofinancovani)

- z dlouhodobych rezerv

- z prostfedkl uvolnénych
zrychlenym obratem kapitalu

vnitini

financovani _| - akcie

"1 - podily

z vlastnich zdroju

vnéjsi - Uvéry (bankovni,
dodavatelsky, odbératelsky,
od zaméstnancu)

z cizich zdroju »| - dluhopisy

- leasing

- faktoring

- inovované finan¢ni nastroje

Obrazek 1 Druhy financovani v podniku [vlastni zpracovani]

1.2 US GAAP

Cilem této kapitoly je zejména ptiblizit americky ucetni standard US GAAP béznym uzi-
vatelim finan¢nich vykazi, upozornit na mozné problémy pii zavaddéni a na odliSnosti,

které se vyskytuji v obou ucetnich systémech.

1.2.1 Charakteristika US GAAP

Slozitost ti€etni a danové legislativy Spojenych stati americkych ¢ini jeji zavadéni a dodr-
zovani znacné obtizné a narocné. Zahrani¢ni dcefiné spolecnosti matetskych koncernii
sidlicich v USA proto zpravidla potiebuji podporu, zaskoleni a dafiové poradenstvi od kva-
lifikovanych odbornikli. Zavedeni ¢i dodrzovani americkych uc¢etnich standardt (US

GAAP) jako zékladniho ramce pro sestavovani pravidelnych ucetnich zavérek je narocné.

Spolec¢nosti vetejné obchodované ve Spojenych statech 1 jejich deefiné spolecnosti vyZadu-
ji ovéfeni tcetni rocni zavérky a omezené ovéteni Ctvrtletnich vykazi od renomovanych

mezinarodnich auditorskych spolecnosti.

Americké kapitalové trhy jsou efektivnim zdrojem finan¢nich prostredkt, avsak je velmi
obtizné spravné posoudit dopady a dil¢i aspekty jednotlivych moznych zptisobti financo-
vani jejich prostiednictvim.

US GAAP neni dobrovolny ani pro ostatni firmy - jestlize firma chce odebirat zboZi na

fakturu, pak dodavatel t¢émét vzdy pozaduje finan¢ni (auditované) vykazy. Rovnéz zadna
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banka neposkytne uvér bez auditovanych vykazi, a témét zadny danovy poradce nezpracu-

je danové pfiznani bez nich.

V praxi US GAAP tedy je nutnym zpiisobem vedeni ucetnictvi. US GAAP je souhrn pra-
videl, které vSak davaji zna¢nou volnost — jsou flexibilni: skoro ke kazdému pravidlu exis-
tuje vyjimka (exception), Gcetni je opravnén porusit pravidla US GAAP, pokud by dodrze-
ni téchto pravidel dle jeho nazoru zptsobilo, ze by vykazy brané jako celek byly pro uzi-

vatele zavadéjici. [38]

1.2.2 Historie US GAAP

Americky svaz ucetnich (American Institute of Certified Accountants — AICA) a Newyor-
ské burza se dohodli na vytvofeni jednotného systému ucetnictvi. Byl vytvoten Vybor pro
ucetni postupy (Commitee on Accounting Procedure — CAP) a zpracovano 51 ucetnich
vyzkumnych zprav (Accounting Research Bulletins — ARB). Déle vytvofena nezavisla
komise pro dozor nad cennymi papiry a finan¢nimi trhy (Security Exchange Commitee
(SEC)) s cilem zprthlednit je pro drobné akcionaie, aby se znovu obnovila vefejna divéra,
ktera je zékladnim prvkem pro fungovani téchto trhti. Tato komise urcila pravidla CAP

povinnymi pro vefejné obchodovatelné akciové spolecnosti.

V r. 1972 byl tento vybor nazvan FASB (Financial Accounting Standards Board). Od té
doby je FASB jedinym organem, opravnénym tvotit US GAAP. US GAAP na sebe bere
podobu vyhlasek FASB, které se jmenuji SAFC (Statements of Financial Accounting Con-
cepts). Dodnes nabylo platnosti 132 téchto vyhlasek.

1.2.3 Uzivatelé US GAAP
Vsechny svétové Gcetni systémy maji stejny zékladni cil — poskytovat informaci svym uzi-
vateliim. Jednotlivé narodni systémy se lisi mj. v tom, koho povazuji za své uzivatele.

1. Investory a majitele akcii - povazuje za své uzivatele US GAAP (Generally Accep-

ted Accounting Principles) a IAS.

2. Stat, banky a vedeni spolecnosti — povazuje za své uzivatele vétSina zemi stfedni

Evropy; Némecko, Francie, patiisemi Ceska republika.
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Ve svém ekonomickém mysleni dospéla Amerika a staty pouzivajici US GAAP k zavéru,
ze piimé investovani je v konecném méfitku efektivnéj$i nez nepiimé (prostrednictvim
bank). Kontinentalni Evropa dospéla béhem svého ekonomického vyvoje k opaénému za-

veru.

Pokud americka firma potiebuje kapital, obraci se a ziskava jej pfimo od vefejnosti, tj. na
kapitalovych trzich. Pokud kapital potifebuje evropska firma, ziskd ho zprostiedkované

pies banku nebo stat. [38], [39]

1.2.4 Rozdily US GAAP a IFRS (IAS)
Rozdily mezi US GAAP a IFRS jsou v této oblasti minimalni.

IFRS — tika, ze trzby se mohou zaznamenat, pokud je pravdépodobné, ze ucetni jednotka
obdrzela budouci ekonomické vyhody a Ze tyto vyhody se daji méfit. Toto je niz8i hranice,

nez u US GAAP, ktera tikd, ze trzby se mohou uznat, pokud jsou realizované a zaslouzené.

US GAAP se lisi od vétSiny jinych (neanglosaskych) ti¢etnich systémi ve svété, protoze
neurcuje standardni forma finan¢nich vykazl (rozvahy, vykazu zisku a ztrat, vykazu cash

flow). Formu si kazdy podnik urcuje sdm. Musi vSak spliiovat zasadu uplné informace.

Tato zasada ovliviiuje postaveni na auditora - auditor ruci za to, ze vykazy budou takove,
ze rozumny uzivatel nebude oklaman uvedenim nepravdivé nebo zkreslené informace nebo

vypusténim informace dulezité k vytvoreni rozumného nazoru. [17]

1.2.5 Rozvaha (Balance sheet)
US GAAP ttidi Assets (Majetek) do dvou hlavnich skupin (jak je obvyklé):

Current Assets (Obézné aktiva) a Fixed Assets (Dlouhodoba aktiva) s tim, ze ob&éznd akti-
va se uvadéji v rozvaze prvni. V téchto hlavnich skupinach se pak individualni podskupiny
prezentuji v potadi likvidity (od nejlikvidnéjSich po nejméné likvidni, v opa¢ném potadi
nez CUS).

(Vyraz Ma dati se preklada jako Debit a vyraz Dal jako Credit. Vyraz aktivni Gcet se pie-

klada jako debit balance account a vyraz pasivni ucet jako credit balance account).
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Clenéni Rozvahy
1) Assets (Majetek, aktiva)
2) Liabilities (Zavazky)

3) Equity (Kapital)

Aktiva (Assets)

Aktiva jsou podle US GAAP prostiedky, které jsou zdrojem ekonomické vyhody (prospé-
chu), nebo pravdépodobné ekonomické vyhody, kterou ucetni jednotka ,.kontroluje, tj.

disponuje s ni (nemusi ji vlastnit).

Rezervy se v US GAAP nepovaZzuji za pasivni Ucty, ale za kontrarni aktivni Gcty (Contra
Asset Accounts) a pokud se vykazuji a vykazuji se pouze podstatné, tak jako zaporna Cisla,

ktera se v US GAAP uvadéji v zavorkach.

Kurzovni rozdily a pohledavky za upsané vlastni jméni se v US GAAP povazuji za soucast

vlastniho jméni.

Current Assets (Obézna aktiva) — se skladaji ze Ctyf c¢asti: penéz, pohledavek, zasob a ca-

sového rozliSeni. Tyto Casti se vykazuji podle likvidity.

Fixed assets (Stala aktiva) — tato klasifikace obsahuje vSechen majetek, ktery nebude zpe-
nézen (prodan, nebo spotiebovan) béhem nasledujiciho roku, tj. majetek, ktery ma ekono-

mickou zivotnost del$i nez jeden rok. [38]
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Odepisovani

US GAAP neobsahuje zadné majetkové skupiny (jako napt. v ¢eském ucetnictvi). Odepi-
sovana doba se urcuje pro kazdy druh investicniho majetku zvlast, podle odhadu jeho

predpokladané zivotnosti.

US GAAP povoluje zrychlené odepisovani, ale toto zrychleni musi vzdy vérné zohlednit

aktualni uzite¢nou Zivotnost majetku.

Pro danové ucely se obvykle odepisuje mnohem krats$i dobu a podstatné rychleji nez pro
finan¢ni Gcely. Proto vznikaji rozdily mezi Ucetnim a danovym ziskem. Tento rozdil se

vykazuje jako odlozena dan (Deferred Taxes), pokud je podstatny.

Zavazky (Liabilities)

Zavazky US GAAP definuje jako povinnosti nebo pravdépodobné povinnosti na zakladé
kterych se ucetni jednotka pravdépodobné bude muset vzdat ekonomickych vyhod (eko-

nomického prospéchu) v budoucnosti.
US GAAP tiidi zavazky do dvou hlavnich skupin:
- Current (Short-Term) Liabilites (bézné, kratkodobé zavazky)

- Long-Term Liabilites (dlouhodobé zavazky).

V rozvaze se obvykle tadi podle splatnosti, nejdiive zavazky s nejkratsi splatnosti, ale neni
to podminkou jako u aktiv. Na rozdil od ceského ucetnictvi neobsahuji zavazky rezervy,

které jsou soucasti aktiv a kursové rozdily, které jsou soucasti vlastniho kapitalu.

Equity (kapital)

Jedna se o ziistatkovou hodnotu aktiv po odecteni zavazkl. Kapital se obvykle ¢leni na:
- Capital Stock (Nominalni hodnota kapitalu)
- Additional Paid In Capital (Emisni azio)

- Retained Earnings (Nerozdéleny zisk)[17]
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Capital Stock (Nominalni hodnota jméni)

Ve Spojenych statech se zadkony jednotlivych statti ohledné formy podnikani ¢asto méni.
Ve vétsin€ statd jsou akciové spolecnosti jediné povolené formy pravnickych osob, ale
nékolik statd také povoluje spolecnosti s rucenim omezenym (Limited Lability Company)

nebo jiné formy pravnickych osob.

Neexistuje predpis stanovujici povinnou vysi zakladniho kapitdlu. Spole€nosti tak maji

flexibilitu pfi ur€ovani struktury jmeéni a Casto se li$i spolecnost od spolecnosti.

U akciové spolecnosti se mize Capital Stock skladat z kmenovych akcii (Common Stock)
a prioritnich akcii (Preferred Stock). V samotné rozvaze se pak musi vykazat nominalni
hodnota akcie, pocet celkové autorizovanych akcii, a pocet akcii emitovanych a v ob¢&hu.

Prioritni akcie se musi vykazovat zvlast' od kmenovych.

US GAAP nema vyslovenég pravidla pro neakciové pravnické osoby napft. Limited Liabili-
ty Company. Slouzi zde spise jako vzor a samotné ucetni postupy a nasledujici obsah a
podrobnosti vykazii zalezi spide na potieb& majitelii a vé&fitelti. Ugetnictvi u téchto spole-
nosti je také z praktickych diivoda ¢asto mnohem vice ovlivnéno danovymi zékony nez je

bézné u vetejné obchodovatelnych akciovych spole¢nosti. [13], [38]

e Nerozdéleny zisk (Retained Earnings)

US GAAP nerozliSuje mezi nerozdélenym ziskem za obdobi a nerozdélenym ziskem z

minulych let.
Nerozdéleny zisk se obvykle déli na:
- Un-Appropriated Retained Earnings (Nerozdé¢leny zisk)

- Appropriated Retained Earnings (Fondy ze zisku)
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1.2.6 Vysledovka (Income statement)

Income statement je bézny nazev pro vykaz, ktery se spravné jmenuje ,, statement of chan-
ges in financial position (vykaz zmén finan¢niho stavu). Na rozdil od rozvahy, kde ucetni
pravidla se primarn¢ zabyvaji spravnym ocenénim a klasifikaci, na vysledovce se jedna

hlavné¢ o spravné vykazovéani. [17]

1.2.7 Vykaz ziski a ztrat (Income summary account)

Ukolem tohoto vykazu je informovat o finanéni vykonnosti podniku. Je hlavnim zdrojem
nesrovnalosti mezi ¢eskym ucetnictvim a US GAAP. US GAAP nepiedepisuje jedinou
standardni formu finan¢nich vykazi respektive rozvahy a vykazu ziskl a ztrat. Forma a
obsah vysledovky vzdy zalezi na ¢innosti spolecnosti, a je velmi nepravdépodobné, ze by

v riznych spole¢nostech m¢l stejnou klasifikaci a obsah jednotlivych polozek. [30]
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2 TEORETICKA VYCHODISKA FINANCNI ANALYZY

Jednim z cilii finan¢niho fizeni je poskytnout managementu podniku dostatek kvalitnich
informaci pro rizné operativni, takticka 1 strategicka rozhodnuti, a dale posoudit minuly,
soucasny a budouci stav hospodafeni podniku. Finan¢ni analyza ptedstavuje vyznamny
néstroj, pomoci kterého je téchto cilti finanéniho ¥izeni dosahovano. Uspé$na firma se pfi
svém hospodateni bez rozboru finan¢ni situace firmy jiz neobejde. O vysledky financni
analyzy se vedle managementu spole¢nosti zajimaji také akcionafi spolecnosti, banky, vé-
ritelé, odbératelé, zaméstnanci a fada jinych subjekt. Financni analyza predstavuje syste-
maticky rozbor ziskanych dat, které jsou obsazeny predevsim v ucetnich vykazech. [23],

[25]

2.1 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Kvalitni podklady jsou alfou a omegou dobré finan¢ni analyzy. Sebelepsi metoda nebo
technika analyzy nemiize poskytnout ze Spatnych podkladi hodnotné vysledky. V nékte-
rych ptipadech, jde-li o interni analyzy vysoké dulezitosti, 1ze se dokonce setkat s tim, Ze si

finan¢ni analytici sestavuji nékteré podklady z prvotnich dokladu. [18]

Vychozim a zékladnim zdrojem informaci pro finanéni analyzu jsou piedevsim nasledujici

vykazy.

Vykazy financniho ucetnictvi, které 1ze jinak oznacit i1 jako vykazy externi, protoze posky-
tuji zejména informace externim uzivatelim. Podavaji piehled o stavu a struktuie majetku
a zdrojich jeho kryti (rozvahy), o tvorbé a uziti vysledkli hospodareni (vykaz ziski a ztrat)

a o pohybu penéznich toki (vykaz Cash Flow).

Vykazy vnitropodnikového ucetnictvi, které nepodléhaji zadné jednotné metodické uprave a
kazdy podnik si je vytvaii podle svych potteb. Patii sem zejména vykazy zobrazujici vy-
nakladéani podnikovych nakladii v nejriznéj$im ¢lenéni, napiiklad druhové a kalkulaéni.

Financni informace zahrnuji GCetni vykazy a vyrocni zpravy, vnitropodnikové informace,
prognézy a finan¢nich nakladi analytiki a vedeni firmy, burzovni informace, zpravy o

vyvoji ménovych relaci a trokovych mér.

Kvantifikované nefinanéni informace obsahuji firemni statistiky produkce, odbytu, za-

meéstnanosti, prospekty, normy spotfeby, interni smérnice.
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Nekvantifikované informace ptredstavuji zpravy vedoucich pracovnikl jednotlivych atvart

firmy, komentafe managerti, odborného tisku, nezavislé hodnoceni, prognézy. [3]

Cisty cash flow
Provozni CF
Provozni zisk E Zména stavu NWC E Ostatni polozky g
Zvysovani vynost za prodej E Rizeni ob&zného majetku E Optimalizace urok, dahova E
produkti optimalizace
Snizovani provoznich E Rizeni kratkodobého g
nakladi financovani
Investi¢ni CF
Dlouhodoby majetek E Specifické uvéry E
Efektivni investice E Vztah ke sptiznénym osobam E
Redukce nepottebného E
majetku
Finan¢ni CF
Dlouhodobé financovani E Vlastni kapital E
Optimalizace dlouhodobych E Dividendova politika E
zdroju

Obrazek 2 Generatory penéznich tokii a kritické faktory [14]

2.2 Metody finan¢ni analyzy

Metody deterministické se pouzivaji prevazné pro analyzu vyvoje a odchylek pro mensi
pocet obdobi a jsou standardnimi néstroji pro bézné financovani podniku. Analyza citlivos-
ti slouzi k posouzeni nejistoty pii analyze financnich vysledk podniku. Matematickosta-
tistické metody vychdazeji zpravidla z Gdajt delSich ¢asovych tad, slouzi ptedevsim k po-
souzeni determinantl a faktorti vyvoje a k urceni kauzalnich zavislosti a vazeb. Zakladnou
finan¢ni analyzy je uziti pomérovych ukazateli, pfi¢emz absolutni a rozdilové ukazatele
hraji ur¢itou doplitkovou ulohu. Velikost absolutnich ukazateli zavisi na velikosti firmy a

dalsich faktorech. K posouzeni ¢asovych zmén ukazatell slouzi analyza vyvojovych tren-

da. [3]
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METODY FINANCNICH ANALYZ

Matematicko-statistické

I~ Deterministicke metody metady

Analyza trendii
(horizontalni analyza)

Regresni‘analyza

- Analyza struktury -
(vertikdlni analyza)

Diskrimina¢ni analyza

Pomérovd analyza Analyza rozptylu

Testovani statistickych
- hypotés
{t-test; F-test)

Analyza soustav
ukazateli

Analyza citlivosti

Obrazek 3 Clenéni metod financni analyzy [3]

Horizontélni a vertikalni analyza

Vychozim bodem finan¢ni analyzy je tzv. vertikalni a horizontélni rozbor finan¢nich vyka-
z0. Oba postupy umoziuji vidét ptivodni absolutni tidaje z ucetnich vykazi v urcitych re-
lacich, v urcitych souvislostech. V ptipadé€ horizontalni analyzy se sleduje vyvoj zkoumané
veli¢iny v Case, nejCastéji ve vztahu k n¢jakému minulému ucetnimu obdobi. Vertikalni
analyza sleduje strukturu finan¢niho vykazu vztazenou k néjaké smysluplné veli¢in€ (napf.

celkova bilan¢ni suma). [12]

2.3 Analyza finan¢nich vykazu

Analyza finan¢nich vykazt slouzi k tomu, abychom si mohli udélat blizsi obrazek o kvalité
podniku a také abychom jej mohli porovnat s jinym podnikem. Pokud bychom chtéli po-
rovnavat dva podniky, narazili bychom nej¢astéji na to, ze je kazdy z nich jinak velky, a
jednotlivé polozky v tcetnich vykazech by tudiz byly nesrovnatelné. Tuto obtiz se snazime
piekonat pomoci pomérovych ukazateld. Ukazatele rizné stranky ¢innosti podniku, vypo-

vidajici také o jeho celkovém finan¢nim zdravi. [9]
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Obrazek 4 Soustava ukazateli financni analyzy [3]

Analyza rentability a aktivity podnikani

Rentabilita resp. vynosnost vloZzeného kapitalu je métitkem schopnosti podniku vytvéiet
nové zdroje, dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitalu. Je formou vyjadieni miry
zisku, kterd v trzni ekonomice slouzi jako hlavni kritérium pro alokaci kapitalu. Rentabilita
je obecné definovana jako pomér zisku a vlozeného kapitalu. Termin vlozeny kapital se

pfitom pouziva zpravidla ve tfech riznych vyznamech.

1) Rentabilita celkového kapitalu

Me¢tenim rentability celkového kapitalu (return on investmenst — ROI, resp. return on as-

sets — ROA) vyjadtuje celkovou efektivnost podniku, resp. produkéni silu.
(earning power)

* Nezdanéna rentabilita celkového kapitialu (vydélkova schopnost, resp. produkc-
ni sila)

zisk pfed troky a zdanénim

RCK =

celkova aktiva
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» Zdanéna rentabilita celkového kapitalu (Return of investments = ROI)

Zisk po zdanéni + uroky x (1 —sazba dané ze zisku)

RCK =
celkova aktiva
Celkovym kapitdlem rozumime veskery vlozeny kapital, tzn. kratkodobé i dlouhodobé

zévazky a vlastni jméni. [28], [37]

2) Rentabilita viastniho kapitdlu

Me¢éftenim rentability vlastniho kapitalu (return on eguity — ROE) vyjadiuje vynosnost kapi-

talu vlozeného akcionafi. Tento pomér je definovan jako pomér Cistého zisku a vlastniho

jméni.
Nezdanén4 rentabilita vlastniho kapitalu Zdanéna rentabilita vlastniho kap.
Zisk pted zdanénim Zisk po zdanéni
RVK = RVK =
vlastni kapital vlastni kapital

Tato mira zisku na jednotku investice obycejnych kmenovych akcionari je ukazatel, podle
kterého mohou akcionafi zjistit, zda je jejich kapital reprodukovan s ndlezitou intenzitou
odpovidajici riziku investice. Zhodnoceni vlastniho kapitalu by mélo byt tak velké, aby

pokryvalo obvyklou vynosovou miru a rizikovou prémii.

Dvé podoby ziskového rozpéti

zisk pted uroky a zdanénim

Provozni ziskové rozpéti (operating profit margin) =

trzby

zisk po zdanéni

Cisté ziskové rozpéti (net profit margin) =

trzby
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3) Rozklad rentability celkového kapitalu

rentabilita celkového kapitalu (RCK) je ovliviiovana

rentabilita trzeb vyjadiend ukazatelem ziskového rozpéti (ziskovad marze)

rychlost obratu aktiv
zisk trzby /
RCK = X
trzby aktiva

3) Pyramidovy rozklad rentability

Soucasti analyzy rentability je rozklad syntetickych ukazateli na ukazatele dil¢i tzv. Du
Pont analyza. Tento Du Pont systém financni analyzy je také zndm pod pojmem pyrami-
dovy rozklad rentability na ukazatele dil¢i, pricinné ve vztahu k syntetickym ukazatelim
rentability. Nespornou vyhodou pfi¢innych ukazateli rentability je, Ze lze identifikovat
objektivni vazby mezi nimi a vliv zmén hodnot jednotlivych pfi¢innych ukazatelt na zmé-

nu hodnoty ukazatele rentability. [28], [37]

[rentabilita vlastniho kapitalu ]

aktiva celkem/vlastni }

e

[ rentabilita trzeb } / {obratcelkov?ch aktiv}?z

( EAT ]l [ trzby } [ trzby tf [ aktiva celkem l

Obrazek 5 Schéma Du Pont rozkladu [23]
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Index finan¢ni paky

Vyhodnost pouziti ciziho kapitalu Ize zjistit porovnanim rentability celkového kapitalu
(RCK) a vlastniho kapitalu (VK), jejich pomérem. Tuto souvislost vyjadfuje ukazatel In-

dex finanéni paky, ktery by mél byt vétsi nez jedna:

rentabilita vlastniho kapitalu (RVK)
Index finan¢ni pdky = > 1

rentabilita ciziho kapitalu (RCK)

Ukazatelé aktivity obratu — vazanosti kapitalu
Zde se obvykle ¢tyti zadkladni ukazatele:
a) doba obratu zasob

Doba obratu zasob Primérny stav zasob

ve dnech X 365

Vlastni naklady prodanych vyrobki (nebo trzby)

Ukazatel udava, jak dlouho trva jeden obrat (tj. doba nutna k tomu, aby penéZni fondy pte-
Sly pfes vyrobni a zbozni fondy znovu do penézni formy). Pro posouzeni ukazatele je roz-
hodujici jeho vyvoj v Casové fad€. Za optimalni Ize povaZzovat klesajici trend ukazatele. Pti
hodnoceni doby obratu zasob je vhodné porovnani s jinym podnikem stejného (podobné-
ho) oboru. U zépadnich firem ptedstavuje doba obratu zasob pouze nékolik dni (3 az 12
dni), v nékterych ptipadech nékolik hodin, resp. Minut. Zrychlovéani obratu zasob je vy-
hodné, protoze dochazi ke sniZeni materidlovych a finan¢nich zdroji vazanych v podniku,
které mohou byt vyuzity jinym zplsobem, coz znamend i zvySeni rentability. Ukazatel
doby obratu zasob celkem pocitany z trzeb 1épe charakterizuje preménu zasob do penézni
formy. Ukazuje, jak se podnik vénuje marketingové ¢innosti. Ukazatel by se mél pohybo-

vat mezi 30 - 70 dny. [32]
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Alternativnim ukazatelem slouzi ukazatel.
b) rychlost obratu zasob

Rychlost obratu 365

zasob =

doba obratu zasob ve dnech

Vzorec udava, kolikrat se zasoby pfeméni v ostatni formy ob&zného majetku, az po findlni

produkci a jeji prodej, z n€hoz vyplynou trzby.
¢) doba obratu pohledavek

Doba obratu pohledavek pramérny stav pohleddvek
ve dnech = x 365

trzby

Ideélni vysledek je ptrirozené¢ nulovd hodnota, vyplyvajici z nulové hodnoty pohledavek.

I v tomto piipad¢ existuje alternativni ukazatel.
d) rychlost obratu pohledavek

Rychlost obratu 365
pohledavek =

doba obratu pohledavek ve dnech

Vzorec popisuje, kolikrat (a tedy jak rychle) jsou pohledavky pfeménény v penézni pro-
sttedky plynouci z trzeb.

e) doba obratu zavazku

Doba obratu zavazki pramérny stav zavazkl

ve dnech = X 365

trzby
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f) relativni vazanost stalych aktiv

Relativni vazanost trzby

Stalych aktiv =
stala aktiva
Definuje potiebnou vazanost firemnich fixnich aktiv k dosazeni daného obratu. Ukazatel je

nejcastéji oznacovan jako obrat aktiv. [10]

Ukazatel likvidity — platebni schopnosti

Likvidita vyjadiuje schopnost podniku hradit své zavazky. Ukazatelé likvidity v podstaté
pom¢éiuji to, ¢im je mozno platit s tim, co je nutno zaplatit. Nejlikvidnéj$i jsou pochopitel-
n¢ samy penize v hotovosti a na béznych uctech, nejmén¢ likvidni je dlouhodoby majetek,

proto se s nim viibec neuvazuje.
Likviditu podniku Ize hodnotit pomoci nasledujicich ukazateli:

Ukazatel bézné likvidity (likvidita III. stupng)

obézna aktiva

béZna likvidita =

kratkodobé pasiva

Ukazatel bézné likvidity udava, kolikrat pokryvaji obéznéa aktiva kratkodobé cizi zdroje
podniku. To znamena, kolikrat je podnik schopen uspokojit své véfitele, kdyby proménil
veskera sva obézna aktiva v daném okamziku na hotovost. Hodnota tohoto ukazatele by

m¢éla nabyvat hodnot 1,5 — 2,5.

Ukazatel pohotové likvidity (likvidita II. stupn¢)

kratkodobé pohledavky + finan¢ni majetek

pohotova likvidita =
kratkodoba pasiva
Ukazatel by mél nabyvat hodnot v rozmezi od 1 do 1,5. Pfi poméru mensim nez 1 musi

podnik spoléhat na ptipadny prodej zasob.
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Ukazatel okamzité hotovosti (hotovostni likvidita, likvidita I. stupn¢)

finan¢ni majetek

Hotovostni likvidita =

kratkodobd pasiva
Ukazatel by mél nabyvat hodnot v rozmezi od 0,2 do 0,5. Vysoké hodnoty ukazatele svéd-

¢i o neefektivnim vyuziti finan¢nich prostiedk.

Vsechny uvedené ukazatele hodnoti budouci likviditu podniku odvozené staticky a je nut-
né chépat je jako orientacni charakteristiky. Vykaz penéznich tokli je vyznamnym podkla-
dem pro finan¢ni analyzu. Doklada ptirtstky a ibytky penéznich prostiedkl za sledované
ucetni obdobi ve formé tvorby finan¢nich zdroji a jejich uziti. Proto se v trznich ekonomi-

kach vyuziva cash — flow jako nastroj analyzy likvidity za dany casovy interval.

AKTIVA PASIVA
Stala aktiva { vlastni kapital dlouhodoby
_ _ dlouhodobé kapital
Cisty pracovni dluhy
L kapital
obézna aktiva kratkodobé kratkodoby
} dluhy kapital

Obrazek 6 Podil pracovniho kapitdalu na obéznych aktivech

Pohled manazeru firmy:

Pracovni kapital je ¢ast obéznych aktiv, ktera je kryta dlouhodobymi financnimi zdroji

Pohled vlastnikd firmy:

Pracovni kapitél je ¢ast dlouhodobych finan¢nich zdrojt, ktera slouzi ke kryti obéznych

aktiv
disty pracovni kapital = dlouhodobé finan¢ni zdroje - stila aktiva

Ukazatel charakterizuje kratkodobou finan¢ni stabilitu podniku. Podil pracovniho kapitalu

na obézném majetku by méla dosahovat 30- 50%. [21]
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Analyzy zadluZenosti

Pojmem zadluZenosti vyjadiujeme skutec¢nost, ze podnik pouziva k financovani svych ak-
tiv ve své ¢innosti cizi zdroje, tedy dluh. V redlné ekonomice u velkych podnikt nepiicha-
zi v iivahu, ze podnik financoval veskera sva aktiva z vlastnich anebo naopak jen z ciziho
kapitalu. Pii analyze finan¢ni struktury firem se pouziva cela ukazatelt zadluzenosti, které
jsou odvozeny piedevSim z tidajii v rozvaze. Analyza zadluzenosti porovnava rozvahové
polozky a na jejich zaklad¢ zjisti, v jakém rozsahu jsou aktiva podniku financovana cizimi
zdroji. Zakladnim ukazatelem, kterym se zpravidla vyjadiuje celkova zadluzenost, je po-
meér celkovych zavazka k celkovym aktivim, ktery se nazyva také ukazatel veritelského

rizika (debt ratio).

celkovy dluh

Ukazatel zadluzenosti =

celkova aktiva

Obecné plati, Ze ¢im je vyssi hodnota ukazatele, tim je vyssi riziko véfiteld. V soucasné
dobé velka vétsina firem inklinuje k vyuzivani kratkodobych cizich zdroji, které z véfitel-
ského hlediska ptedstavuji méné rizikovy zdroj financovéni, ale z hlediska stability financ-

ni politiky firmy jiz mtze byt vyuziti téchto zdroju diskutabilni.

K méteni zadluzenosti se dale pouziva poméru vlastniho kapitalu k celkovym aktivim —

koeficient samofinancovani (equity ratio)

Equity ratio = Vlastni kapital / celkova aktiva

Tento ukazatel vyjadiuje proporci, v niz jsou aktiva spolec¢nosti financovana penézi akcio-
nari.

Proto, aby firma zjistila, zda je pro ni jesté dluhové zatizeni inosné, je konstruovan ukaza-

tel urokového kryti.

zisk pred uroky a zdanénim (EBIT)
Ukazatel urokového kryti =

nakladové aroky
Tento ukazatel ndm udava, kolikrat je zisk vyss$i nez uroky. Neschopnost platit urokové

platby ze zisku mize byt znakem bliziciho se upadku.
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Z hlediska zadluzenosti obecné plati, Ze ¢im je vysSi objem zavazku, tim vice je potieba
v budoucnosti vénovat pozornost tvorbé prostfedktl na jejich splaceni. VSechny ukazatele
zadluzenosti umoznuji firmam urcit, v jakém rozsahu jsou aktiva dané spolecnosti finan-

covana cizimi zdroji. [23]

Ukazatele trzni hodnoty podniku

Tyto ukazatele vyjadiuji, jak je trhem (burzou, investory) hodnocena minula ¢innosti pod-
niku a jeho budouci vyhled. Jsou vysledkem trovné vSech oblasti podniku — likvidity pod-
niku, vyuziti aktiv, vyuziti dluhti a vynosnosti podniku. Hodnoti se dva ukazatelé Price /

Earning Ratio a kurs akcie.

Cena akcie

Price / Earning Ratio =

Zisk na 1 akcii

Ukazatel ukazuje, kolik jsou investoii ochotni zaplatit K¢ za 1 K¢ vykézaného zisku. Je-li
ukazatel niz8i nez odvétvovy primér, pak je podnik povazovan bud’ za riskantnéjsi, nebo

za mén¢ perspektivni, nebo za oboje.

Trzni cena akcie

Kurs akcie =

Nominalni hodnota akcie

[37]

2.4 Souhrnné modely hodnoceni finan¢ni irovné

Pro hodnoceni finan¢ni pozice se pouzivaji kromé jednotlivych skupin pomérovych ukaza-
teli také tzv. souhrnné indexy nebo souhrnné modely hodnoceni finan¢ni Grovné podniku.
Dtivodem vzniku téchto souhrnnych modeli byla snaha o v€asné rozpoznani pficin nesta-

bility podniku, které mohou signalizovat upadek (bankrot) podniku.
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Obrazek 7 Prehled vybranych predikcnich modelii financni urovné [3]

U bankrotnich a ratingovych modelit se vychazi ze stejného predpokladu, ze existuji jevy
ve vyvoji finan¢ni situace podniku, které jsou identifikovatelné se symptomy zhorsujici se

finan¢ni situace v podniku, kterd mize vyustit ve vyhlaseni bankrotu podniku. [3]



UTB ve Zlin¢, Fakulta managementu a ekonomiky 36

3 CONTROLLING, VYZNAM A DEFINICE POJMU

Samotny vznik tohoto slova je z anglického slovesa ,,to control®, jehoZ pieklad do ceStiny
¢ita 50 rznych vyznami, ale ten primarni a asi nejvystiznéjsi, je Fizeni.

Podobné¢ jako mnoho dalSich odbornych termint prevzatych do ¢estiny z anglického jazy-
ka, jako napf. marketing, reengeneering nebo benchmarking a spousta dal$ich, ani control-
lingu nema v ¢estiné odpovidajici jednoslovny ekvivalent. Anglicky jazyk zna ovSem dalsi
sloveso pro vyjadfeni fizeni a tim je ,,to manage®, tzn. Ze mezi managementem a control-
lingem je izka vazba pramenici do vzajemné interakce, ktera napomaha soucinnosti obou
systémdl.

Pro¢ zavadét controlling

- predvidani vyvoje

- zajisténi schopnosti reagovat (pfiprava na mozné eventuality)

- umoznéni rychlejsich a jistéjSich rozhodovani managementu

- orientace na cil

- redukce komplexity (oddélovani informaci pro jednotlivé tirovné tizeni)

Aby tyto ukoly byly bezezbytku splnény, je tieba:

- planovani
- koordinace ¢innosti

- zprostfedkovani kontrolnich a fidicich informaci

3.1 Nejvyznamnéjsi davody zavedeni controllingu v konkrétni firmé

- potieba snizeni nakladt

- stagnace obratu

- nepruhledné a neefektivni fizeni procesu ve spole¢nosti

- nedostate¢né planovani a nedostatek informaci pro fizeni
- tlak trzniho prosttedi a okoli podniku

- rostouci dynamika a tlak okoli a konkurence
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Nejvyznamnéjsi piinosy:

posileni prvku dlouhodobosti, vize a strategie, jejich trvalé a kontinualni propracova-
vani, jako vychodisko dalSich krokt

procesni logické vazby vSech turovni fizeni

prehled o hospodateni podniku v ¢ase a pozadované struktuie

pravidelné informace o odchylkdch od plénu a tim i dostate¢ny casovy prostor
k provedeni nédpravnych opatfeni

kvalitni systém planovani a vliv rozhodnuti na VH

prehled o struktufe nakladu a jejich spotiebé

kontrolu nad tfizenim pohledavek

zvyseni prestiZze podniku na trhu

Vystupy:

reklasifikace ndklada (roz¢lenéni na naklady fixni, variabilni, smiSené)

zjisténi KHV

zjisténi kryciho piispévku

analyza bodu zvratu (zjisténi kritického mnozstvi, kritické naklady, kritické vynosy)
systém odménovani (ndvrh nového systému)

syntéza vSech planti — finan¢ni plan

Stanoveni métitka vykont

(planovani)

Zasada:

Odchylky nejsou dikazem

chyb, ale vychozim bodem
Porovnéni planu a : Korigovani odchylek,
skute¢nosti protiopatieni

Obrazek 8 Regulacni okruh controllingu [8]
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3.1.1 Hlavni ulohy controllingu dle ,,Financial Executives Institute* (FEI)

1.

Planovani — vytvoreni planovaciho systému podniku, koordinace a provadéni planova-
cich praci, pfispivat k optimalni strategii podniku, sestaveni a koordinace zaji$téni
podnikovych plant, plsobeni na zkvalitnéni rozpocti a kalkulaci, pisobeni na inten-
zivni finanén€ ekonomickou motivaci vnitropodnikovych jednotek

Reporting — ndkladové ucetnictvi a kalkulace, manazerské ucetnictvi, finan¢ni ucetnic-
tvi jako informacni zdkladna rozbord, sestaveni vykazl, srovnani, analyza vcetné piti-
¢in odchylek, zavéry tykajici se podniku, vyrobkt, vnitropodnikovych jednotek.
Hodnoceni a poradenstvi — poradenstvi pro manazery ve vSech otdzkach planovani,
fizeni, kontroly, vyhodnocovéni finan¢nich a ekonomickych disledkt dulezitych roz-
hodnuti, zejména investi¢nich, inovacnich, restrukturalizacnich apod. (informacni za-
kladna pro rozhodovani managementu)

Danové zalezitosti — sledovani vSech danovych zalezitosti (danové planovani, kontrola

dani, sprava podnikovych dani

3.2 Rozdéleni podnikového controllingu

Z hlediska cilové orientace se konstituovaly dva hlavni sméry controllingu:

strategicky controlling

operativni controlling

Podnikovy
controlling

Strategicky controlling Operativni
controlling

Vnitropodnikowy Finanéni Investicni
controlling controlling controlling

Obrazek 9 Schéma rozdéleni podnikového controllingu
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Funk¢ni dimenze controllingu

- vyrobni controlling

- ndkupni controlling

- marketingovy controlling

- controlling pracovniho kapitalu
- investi¢ni controlling

- controlling jakosti

- persondlni controlling

- procesni controlling

Controlling v nevyrobni sférie

- bankovni controlling

- obchodni controlling

- controlling ve vetfejné spravé

- controlling neziskového sektoru

- controlling v hotelich, zdravotnich zatizenich atd.

Oblasti piisobnosti controllingu (controllingovych tloh)

3.2.1 Nakladovy controlling

Zakladni ukol nakladového controllingu je vytvofit novy systém planovani se zamérem
splnéni cilti v budoucnosti. Tento systém musi umoznovat vyhodnotit dosazenou skutec-
nost s planem (odchylky) v pfehledné formé¢ a nabizet tak feSeni vedouci k eliminaci od-
chylek skutec¢nosti od planu. Tento plan musi byt pfipraven pro finan¢ni planovani, aby
bylo mozno na zaklad¢ jeho vystupl sestavit planovany cash-flow a v¢as predpovidat pre-
chodny pfebytek nebo nedostatek volnych finan¢nich prostiedkti. Déle systém nakladové-
ho controllingu musi byt schopen ve vazbé¢ na odchylky skute¢nosti od planu nejen véas na
tyto odchylky upozornit, musi je i pfehledné a srozumitelné prezentovat a na zéklad¢é nich
pak musi pfislusni pracovnici zahdjit ¢innosti vedouci k eliminaci dasledkt téchto odchy-

lek.
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Zavedeni ndkladového controllingu v podniku je jednou z prvnich ¢asti celkového modelu
controllingu jako uspésného ekonomického tizeni. Teprve po ndkladovém controllingu je
mozné uvazovat o dalSich projektech, jako controlling finan¢ni, investi¢ni, zasobovaci
apod. Zaroven je potieba fesit i doprovodné oblasti, zejména hodnoceni investic, marke-
ting, management atd. Aplikace ndkladového controllingu se v kratké dobé stane pro mno-

ho nasich podnikt existencni zalezitosti.

3.2.2 Finanéni controlling

Finan¢ni controlling pfedstavuje subsystém podnikového controllingu, jehoz cilem je za-
jistovani likvidity (finanéni rovnovéhy) podniku. Funkénost finanéniho controllingu je
dana, podobné¢ jako je tomu u celopodnikového controllingu, kvalitou pouzivanych con-
trollingovych nastroju, tzn. metod a technik, konzistenci planovacich a kontrolnich mecha-

nismu a kvalitou informacnich systéml.

V elementérni rovin€ lze spatfovat funkce finan¢niho controllingu ve tiech zakladnich sfé-

rach:

» ziskavani finan¢nich zdroji,
» sprava finan¢nich zdroju,

» uziti finan¢nich zdroju. [6]

Kazdé z vyse uvedenych funkci finan¢niho controllingu probiha jednotlivymi fazemi pro-

cesu rizeni:

» tazi planovani: obsahuje analytické cinnosti, tvorbu prognéz financ¢nich toka a hle-
dani opatieni k vyrovnani schodkt ¢i prebytki likvidity,
» fazi realizace: zahrnuje aktivity nutné pro realizaci planu,

» fazi kontroly: obsahuje porovnani planu a skute¢nosti

3.2.3 Zakladni nastroje finan¢niho controllingu

» Controlling likvidity, fizeni Cash- flow
» Controlling pracovniho kapitalu (zasob, pohledavek, kratkodobych zavazki, oka-
mzité likvidity)
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» Finanéni analyza
» Finan¢ni planovani
» Financni kontrola

» Controlling investic

Controller
Controlling je v podniku provazdn managementem. Navzajem se dopliuji a ovliviiuji.

Controller by mél byt v podniku rovnocennym partnerem fidicich pracovniki, ktery vSak
sam nerozhoduje o budoucim vyvoji podniku. Controller je do urcité miry ,,hospodaiskym
svédomim* podniku. Je nejen koordinatorem, ale i poradcem a navigatorem. Ma ekono-

mickou autoritu a odpovida za transparentnost vysledkd.

3.2.4 Vymezeni pravomoci a odpovédnosti controllera

- Pravomoc controllera by méla byt jak poradni, tak i rozhodovaci a natizovaci. Jen pra-
vomoc poradni k zavedeni u¢inného controllingového systému nestaci.

- Odpovédnost controllera vyplyva zjeho pracovni naplné a tyka se odpovédnosti za
splnéni strategickych a operativnich tkoli.

- Obecné mozno fici, Ze controller je predevsim koordinator a poradce (jeho hlavni od-
povédnost je tedy v oblasti koordinovani a poskytovani spravnych rad.

- Controller nemuze pracovat bez podpory ze strany vedeni!
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4 VLASTNIi PRACE

4.1 Charakteristika CS CABOT, spol. s.r.o.

Firma CS Cabot, s.r.o. vyrabi a prodava saze pro vyrobu pneumatik a technické pryze ve

C

CS CABOT

vvvvv

4.2 Historie spolecnosti

Historie vyroby sazi v Ceské republice za¢ina v roce 1938, kdy byla v Ostravé zahéjena
vyroba kanalovych sazi. V roce 1968 se vyroba sazi ptfestéhovala do Valasského Mezifici,
kde byl v roce 1971 vybudovan novy zavod na bazi retortové technologie. Meznikem v
dalsim rozvoji vyroby sazi v CR bylo vytvofeni spole¢ného podniku mezi firmou DEZA

a.s. a Cabot Corporation v r. 1991.

Vystavba nového zavodu s kompletni technologii firmy Cabot zapocala v roce 1992 a vy-
roba na dvou vyrobnich linkach byla zahajena v kvétnu 1994. Vyrobky se prodavaji na

trhu pod ochrannymi znackami firmy CABOT.

CABOT CORPORATON je svétova spolecnost, kterd vyrabi a dodava jemné praskové

chemikalie prostfednictvim 4 odvétvi: saze, pyrogenni silika, plastové koncentraty a tantal.

Valasskomeziticsky zavod je jednou ze Ctyt evropskych sazoven firmy CABOT. Spolupra-
cujeme s daldimi prodejnimi misty po celé Evropé. Usttedi CABOTu je v Bostonu v USA
a hlavni vyzkumné a vyvojové stiedisko se nachazi v Billerice nedaleko Bostonu. CABOT

ma 36 zavodu ve 21 zemich, z nichz 24 jsou sazovny.

4.3 Obecné udaje

4.3.1 Popis spolecnosti

CS Cabot, s.r.o. je spolecnosti s rucenim omezenym, kterd se podle zapisu v Obchodnim

rejstiiku zabyva :

e Vyrobou gumarenskych a plastikatskych ptipravki


http://www.deza.cz/
http://www.deza.cz/
http://www.cabot-corp.com/
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e Koupé zboZi za ucelem jeho dalSiho prodeje a prode;j
e Testovani, métfeni a analyzy
Do obchodniho rejstiiku, byla spolenost CS Cabot, s.r.0. zapsana 29.3.1991, ICO

146 12 411, se sidlem ve ValaSském Mezifi¢i, Masarykova 753, 757 27.

Spolecnost se zabyva vyrobou sazi, obchodni a odbytovou ¢innosti v oblasti sazi a prode-
jem koncového plynu z vyrobniho zatfizeni. V Cele spole¢nosti stoji generalni feditel, je-

muz je podiizeno 7 odbornych fediteli.

Spole¢nost ma zakladni kapital ve vysi 643 604 tis. K&. Ucetni zavérka spole¢nosti je se-
stavena k 30.9.2009. U¢etnim obdobim je hospodéisky rok od 1. fijna 2008 do 30. zafi
2009.

Na zéakladnim jménim spole¢nosti CS Cabot, s.r.o. k 30. zati 2008 a k 30. fijnu 2007 podi-
lely nasledujici subjekty:

Tabulka 1 Subjekty podilejici se na zakladnim jmeéni

Spoleénik % podil na zikladnim kapitalu
Cabot International Capital Corporation, USA 52 %
DEZA, a.s., Ceska republika 48 %
Celkem 100 %

Zdroj: vilastni zpracovani

Procentni podil na zakladnim kapitalu

@ Cabot
International
Capital
Corporation, USA

52% |mDEZA, a.s.,
Ceska republika

48%

Obrazek 10 Procentni podil na zakladnim kapitalu

[vlastni zpracovani]
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4.3.2 Statutarni organ spolecnosti

Statutarnim organem spolecnosti zapsanym v Obchodnim rejstiiku k 30. zati 2008 je pét
jednatelfl, a to Ing. Ladislav Stefan, Ing. Martin Majer, Ing. Zbyn&k Priida, Dirk Vlevo,
Ing. Karel Jiticek. Tito mohou jednat navenek jménem spolecnosti a podepisuji se za ni
vzdy 3 jednatelé spoleéné. Generalnim feditelem spole¢nosti je Ing. Ladislav Stefan. Do-

zor¢i rada nebyla ve spole¢nosti ustanovena.

4.3.3 Organizacni struktura spole¢nosti

V Cele spolecnosti stoji generalni feditel, jemuz je podfizeno 7 odbornych feditelt.

4.3.4 Podily spole¢nosti v jinych podnicich

Spole¢nost CS Cabot, s.r.0. nevlastni Zadné podily na zakladnim jméni spole€nosti a nema

ani v zadné spolecnosti rozhodovaci prava.

4.3.5 Vybrané udaje o zaméstnancich

(adaje v tis.Kc) 2007 2008 2009
Zaméstnanci 91 89 89
Vedeni spolec-
nosti 8 8 8
Zaméstnanci
celkem 99 97 97
Naklady celkem 89 927 87 612 82 763

Obrazek 11 Vyvoj poctu zaméstnancii

[ vlastni zpracovani]

Pocet zaméstnancli vychdzi z primérného stavu pracovnikli. Pod pojmem vedeni spolec-
nosti se rozumi generalni feditel a 7 odbornych fediteld. Mimo pravidelnych odvodii do
statniho rozpoctu k financovani statniho diichodového pojisténi spolec¢nost realizuje pro-
gram pfipojisténi, jehoz cilem je stabilizace zaméstnanci formou pruzného systému nepe-
nézniho odménovani. Je sestaven ze dvou volitelnych ¢asti — penzijni pfipojisténi a zivotni

pojisténi.
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4.4 Strucna charakteristika odvétvi

Spoleénost CS Cabot, s.r.o. patii podle OKEC do sekce 24 — vyroba chemickych latek,

pripravka, 1é¢iv a chemickych vldken.

Chemicky a farmaceuticky priimysl (DG) ma v ramci zpracovatelského pramyslu vyjimec-
né postaveni, nebot’ svymi vyrobky zasobuje prakticky vSechny sféry ekonomiky. V soula-
du s mezinarodni klasifikaci NACE Rev.1 zahrnuje sedm vyrobkovych obort, jejichz podil
na celkovych trzbach tohoto odvétvi je zachycen v obr. ¢.10. Od roku 2009 za¢al CSU
pouzivat nové clenéni a cCislovani CZ NACE, kterym se zavadi statistickd klasifikace
NACE Rev.2. Odvétvi tak bude mit nové Cislovani CZ NACE 20 - Vyroba chemickych
latek a chemickych p¥ipravkii a nebude jiz zahrnovat farmaceuticky primysl (OKEC 24.4),
ktery bude samostatné veden jako CZ NACE 21 - vyroba zékladnich farmaceutickych vy-
robki a farmaceutickych ptipravkl. Z obr.¢. 10 je vidét, ze nejvyssi podil (62 %) ptipadl v
roce 2008 na vyrobu zakladnich chemickych latek (v roce 2007 - 63 %), podil vyroby lé€iv
dosahl, stejné jako v predchozim roce, 15 %. Rovnéz podily ostatnich vyrobkovych obort
na trzbach zaznamenaly proti roku 2007 jen nepatrné pohyby. V roce 2008 se odvétvi
OKEC 24 podilelo na hrubé piidané hodnoté zpracovatelského primyslu cca 1,6 %, na
celkovych trzbach za prodej vlastnich vyrobkl a sluzeb 5,8 % v béZnych cenéach (v roce
2007 - 5,1 %), na vytvorené ucetni pridané hodnoté 5,4 %, v b.c. (v roce 2007 - 4,5 %) a
na poctu zaméstnanctl 3,4 %, zatimco v predchozich letech se tento podil pohyboval kolem

3 %.

24.3 Vyroba natérovych
hmot & tmeld
4% 24.4 Vyroba 18cv
a jinjch produkil
15 %

24.2 Vyroba pesticidd
a agrochemikalii

g o

o

24.5 Vyroba Gisticich
g kosmetickych prostiedhl
i1 %

24.6 + 24.7 Vyroba ostatnich
chemickych produktd a vidken
7%

241 Vyroba zékladnich
chemickych latek
62 %

Obrazek 12 Podily oboru na trzbach viastnich vyrobkii a sluzeb v roce 2008,
pramen CSU
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5 STRUKTURA UCETNICH POLOZEK SESTAVOVANYCH DLE
PRAVIDEL US GAAP VE SPOLECNOSTI CS CABOT S.R.O

Struktura jednotlivych ucetnich polozek finan¢nich vykazii, sestavovanych dle pravidel US
GAAP, pouzivanych spolecnosti CS Cabot, s.r.o0., byla ptejata z filidlky spolecnosti Cabot
Corporation ve Velké Britanii. Finan¢ni vykazy pfipravované v souladu s pravidly US
GAAP v ceské filidlce nadnarodni spolecnosti Cabot Corporation, se ¢asem piizplsobily
pozadavkiim a potfebam cCeského prostiedi a zaroven korespondujici s pozadavky klade-
nymi na finan¢ni vykazy, které stanovuje spolecnost Cabot. Pii sestavovani finan¢nich
vykazil, které jsou od spole¢nosti zadany v Ceské republice, spole¢nost dba viech platnych

zékont, ucetnich postupt a pravidel.

Kazdy rok spolec¢nost CS Cabot predklada ucetni zavérku renomované auditorské spolec-
nosti Deloitte Audit s.r.o0. a co tfi roky, dle pravidel stanovenych spole¢nosti Cabot Corpo-
ration, vnitinimu auditu, ktery provadi tatdz auditorskd spolecnost spole¢né s internimi

auditory Cabot Corporation.

Pti sestavovani rozvahy dle pravidel US GAAP, se spolecnost CS Cabot, s.r.o0. fidi vniti-
nimi pravidly spole¢nosti Cabot Corporation, kterd jsou zdvazna pro vSechny filialky spo-

le¢nosti Cabot a dale samotnymi pravidly mezindrodniho ucetniho standardu US GAAP.

Dalsi odlisnost, ktera zplisobuje rozdily mezi ¢eskym ucetnictvim a ucetnictvim vedenym
dle pravidel US GAAP je skutecnost, Ze spole¢nost pouziva pro piepocet penéznich pro-
sttedkt, pohledavek a zavazkl dvoji mésicni sménné kursy. Kurs, ktery je vyhlaSovan
CNB pro prvni den mésice pro éetnictvi Geské a kurs vyhlaSovany Cabot Corporation, pro

ucetnictvi vedeného dle pravidel US GAAP.

Spolec¢nost CS Cabot, s.r.o. realizuje ve svém ucetnictvi v zasad¢ troji odpisové sazby.
V ucetnictvi Ceském jsou to odpisy ucetni a danové. Pro ucetnictvi vedené dle mezinarod-

nich standardl jsou stanoveny odpisové sazby, které koresponduji s pravidly US GAAP.
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5.1 Rozvaha — balance sheet

Americky tcetni systém US GAAP klade nejvétsi diraz pii sestavovani rozvahy na strané
aktiv, kterd nam da odpovéd’ tykajici se likvidity firmy a na moznosti uspokojeni v piipadé

okamzitého naroku vétiteli prodejem majetku firmy.

Obézna aktiva jsou zde sefazena podle likvidity od nejlikvidnéjsi ¢asti majetku tj. financ-
niho majetku ptes pohledavky po zasoby. Obézny majetek spolecnosti CS Cabot, s.r.0. je
pak dale ¢lenén na jednotlivé ucty tak, aby detailnéji zachytil pohyb majetku. Samostatné
jsou v rozvaze spolecnosti CS Cabot, s.r.o. zachyceny zalohy a to zejména pro lepsi analy-

zu tohoto uctu a také pro oddé€leni poskytnutych zaloh od pohledévek spole¢nosti.

Nehmotny majetek — intangible assets je dle pravidla podstatnosti (materiality) jednotli-

vych polozek nehmotného majetku veden jako celek, bez blizsi specifikace, o jaky druh
nehmotného investi¢niho majetku se jednd. V ptipadé hmotného investicniho majetku plati
stejnad pravidla jako u investicniho majetku nehmotného. Jediny rozdil u hmotného inves-
tinitho majetku oproti nehmotnému investicnimu majetku, je v ¢tu additions — pfirtstky,
kde se samostatné sleduji ,,pfirGstky* investicniho majetku v daném roce, tj. na pocatku
roku ma ucet vzdy nulovou pocate¢ni hodnotu. Ceskym ekvivalentem tohoto uétu jsou
¢islo 042 — potizeni hmotnych investic a adekvatni GCet pro zafazeni investicniho majetku,
napiiklad v pfipad¢ samostatnych movitych véci a soubort movitych véci by byl tcet ¢islo
022. V ptipadé¢ US GAAP nejsou zachyceny jako celek stala aktiva. Nejvétsi diraz je na
stran¢ aktiv kladen na likvidni prostfedky, tj. na ob&ézny majetek spolecnosti, ktery je na

rozdil od stalych aktiv i daleko detailnéji zachycen na rozvaze spolecnosti CS Cabot, s.r.o.

Strana pasiv je na rozvaze uvadéna vzdy se znaménkem minus. Pouze pieplatky, jako jsou
napiiklad: celnice — other liabilities — cystome, DPH — V.A.T. se mohou objevit v rozvaze
na stran¢ pasiv s kladnym znaménkem. Oproti Ceské rozvaze, jsou na strané¢ pasiv
v rozvaze sestavené dle US GAAP na prvnim misté kratkodobé zavazky, tj. zavazky spo-
le¢nosti do 12 mésicti.Na stran¢ pasiv se dale objevi ucet retained earnings —nerozdéleny
zisk minulych let, kde se akumuluji veSkeré¢ zisky spolecnosti za dobu jeji existence, upra-

vené o vyplacené dividendy vlastnikiim spole¢nosti. Uéet, ktery nenajdeme na ¢eské strané
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pasiv rozvahy, je ucet profit / loss — zisk / ztrata z prvniho ¢tvrtleti fiskalniho roku, prame-
nici z rozdilného vykazovani fiskalniho roku v US GAAP. Pro porovnéni vlastniho jméni
spolecnosti v jednotlivych ucetnich systémech, musime v uCetnictvi US GAAP tento ucet

vyloucit, abychom ziskali stejné ucetni obdobi v obou systémech.

5.1.1 Popis jednotlivych rozdili
e (Cash — penize

Rozdily na tomto u¢tu prameni z pouziti dvojich kursti pro ptepocet penéznich prostredkil
a dale z uctu penize na cesté, ktery v ¢eském ucetnictvi na rozdil od amerického neni sa-
mostatné zachycen, a je pouze soucasti tohoto uctu. Bézny ucet mé spolecnost Cabot ote-
vieny u Komer¢ni banky, ktery je veden v korunach a u Citibank, ktery je veden jak
v korunach, tak i v zahrani¢ni méné. Spole¢nost Cabot mé stanoveny mési¢ni financni li-

mit v pokladné 30 000 K¢, o ktery se stara firemni pokladnik.
e Receivable — Pohledavky

US GAAP vyZaduje v Gcetni jednotce sledovat samostatné pohledavky kratkodobé, tj. se
splatnosti do 1 roku a pohledavky dlouhodobé. Jelikoz spole¢nost CS Cabot, s.r.0. nevyka-
zuje z4dné dlouhodobé pohledavky, clenéni pohleddvek je pon€kud odlisné. Individudlne
se sleduji v rozvaze sménky k inkasu — notes receivable a sménky vlastni. Samostatné se
sleduji pohledavky vi¢i Cabot Corporation — Receivables Intercompany (napiiklad proda-
né saze jinym sazovnam Corporace), jiz zminované¢ sménky a dale pohledavky externi —
Receivables External, kde bychom nasli bézné pohledavky z obchodniho styku. Pohledav-
ky po lhaté splatnosti jsou velmi nizké, proto spolecnost Cabot nevytvaii rezervy na nedo-

bytné pohledavky.
e Inventories — Zasoby

Nakupované zasoby ve spolecnosti CS Cabot, s.r.0. jsou oceflovany pofizovacimi cenami.
Pofizovaci cena zahrnuje cenu potizeni a vedlejsi potizovaci naklady — zejména celni po-
platky, dopravné, pojistné atd. Hotové vyrobky jsou oceflovany vlastnimi vyrobnimi na-
klady snizenymi o opravnou polozku. Vlastni vyrobni nédklady zahrnuji pfimé mzdy, pfimy
material a vyrobni rezii. Vyrobni rezie obsahuje piedevSim spotfebu energie, nepiimé

mzdy, odpisy, opravy a udrzovani.
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e Intangible assets — Nehmotny investicni majetek

Odpisové sazby, které se 1isi v eském ucetnictvi od ucetnictvi vedeného US GAAP, zpi-
sobuji rozdil v odepsanosti, tj, ve vysi opravek investiéniho majetku. Vliv na vysi odpist
ma i skute¢nost jednordzového odpisu majetku do nakladu, na rozdil od ucetnictvi Ceské-
ho. US GAAP nezna pravidlo pro zafazeni nehmotného investicniho majetku do kategorie

majetku investi¢niho, které je pouzivano v ¢eském ucetnictvi.
e Property, plant and equipment — Hmotny investi¢ni majetek

Plati stejné pravidlo jako u nehmotného investicniho majetku. Naptiklad veSkery nakoupe-
ny hardware je dle pravidel Cabot Corporation zauctovan piimo do nakladd, a to az do

limitu 100 tisic USD.
e Current liabilities — kratkodobé zavazky

Jedna z mala totoZznych polozek, kterd se vyskytuje v obou systémech, jsou zavazky z ob-
chodniho styku. Struktura kratkodobych zavazki na stran¢ ¢eské je zcela odlisSna od vyka-
zovani kratkodobych zavazkl dle US GAAP. V Ceském uletnictvi se vyskytuji zavazky
k zaméstnanciim, zadvazky ze socialniho zabezpeceni, danové zavazky a dotace. Do krat-
kodobych zavazkl dle US GAAP patii polozky, které se na strané ceskych kratkodobych
zavazkl nevyskytuji. Patii zde kratkodobé bankovni uvéry, Casové rozliSeni — accruals,

V.A.T. — dan z ptfidané hodnoty, dan z ptijmu.
e Current stock — zakladni jméni spolecnosti

Vyse zakladniho jméni ve spolecnosti je stejna v obou tcetnich systémech.
e Total stockholders equity — celkové vlastni jméni

Rozdil ve vlastnim jméni spolecnosti je hlavné zptisoben rozdilnou vysi uplatnénych odpi-

st v jednotlivych ucetnich systémech.
e Profit/loss

Tato polozka se zobrazuje pouze v rozvaze US GAAP. Zobrazuje zisk nebo ztratu spolec-

nosti z prvniho Ctvrtleti fiskalniho roku.
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5.2 Vykaz ziski a ztrat — Income summary account

Podstatou tohoto ucetniho vykazu je informovat o finan¢ni vykonnosti podniku. Vykaz
ziskll a ztrat je hlavnim zdrojem nesrovnalosti mezi ceskym ucetnictvim a US GAAP. US
GAAP nepiedepisuje jedinou standardni formu financnich vykazl respektive rozvahy a
vykazii ziskli a ztrat. Forma a obsah vysledovky vzdy zélezi na ¢innosti spolecnosti, a je
velmi nepravdépodobné, ze by vykaz ziskl a ztrat riznych spole¢nosti mél stejny obsah a
stejnou klasifikaci jednotlivych polozek. I spole¢nost CS Cabot, s.r.o. ma tento vykaz tzv.

,»Sity na miru®. To znamena, Ze je zde zachyceno to co spole¢nost sama uznala za vhodné.

Vykaz ziski a ztrat v ¢eském ucetnictvi ma vertikalni podobu a je uspotadan stupiiovité —

tak, aby umoznil vycislit:
e Provozni hospodaisky vysledek
e Hospodaisky vysledek z finan¢nich operaci
e Hospodarsky vysledek za béznou ¢innost po zdanéni
e Mimotadny hospodarsky vysledek
e Celkovy ucetni hospodarsky vysledek za ucetni obdobi po zdanéni a ped zdanénim

Obsahovy ramec ziskl a ztrat byl pfejat stejné jako v ptipadé rozvahy z anglické filidlky
Cabot Corporation. Casem byl tento vykaz ve spole¢nosti CS Cabot, s.r.o. upraven do tva-
ru, ktery Iépe vystihuje potieby spolec¢nosti. CS Cabot, s.r.o. sestavuje vykaz ziskl a ztrat
podle kalkula¢niho ¢lenéni nebo dle stiediskového €lenéni. Strediskové clenéni vykazl

ziskl a ztrat slouzi pro kontrolu ¢erpani nékladi po jednotlivych sttediscich vici rozpoctu.

Trzby ve spole¢nosti rozliSuje dle US GAAP na trzby z hlavni ¢innosti tzn. takova ¢innost,
ze které prameni nejveétsi ¢ast trzeb a to je ve spolecnosti z prodeje a z vyroby sazi. Mezi
trzby z vedlej$i Cinnosti patii prodej koncového plynu spolecnosti Deza a.s. Trzby
z prodeje odpadniho plynu patii mezi trzby z vedlejSich operaci a proto jsou Gctovany dle
pravidel US GAAP jako minusovy naklad do nékladl spolecnosti, respektive stiediska
vyroby koncového plynu — energy center. Z hlediska ¢eského ucetnictvi se ovSem jedna o

trzbu, kterd je zachycena na vynosovém Uctu ti€tové osnovy.
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Pro porovnani ziskovosti jednotlivych sazoven Cabot Corporation, z divodi rozlicnych
danovych sazeb, urokt, poplatkli apod. v jednotlivych zemich, je métitkem ziskovosti tdaj
z vykazu zisku a ztrat sestavené¢ho dle US GAAP - EBIT (earnings before interest, taxes

and fees), zisk pfed zdanénim, placenymi urok, poplatky (viz ptiloha €. II).
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6 ANALYZA FINANCNIHO RIZENi SPOLECNOSTI

Spole¢nost CS Cabot, s.r.o. ma stanoveny svijj systém finan¢niho fizeni. Tvorba tohoto
systétmu se fidi urcitymi pravidly, které si spolecnost vytvari sama dle svych potieb.

V nésledujicim textu zpracovavam financni analyzu ve vybranych oblastech, které podnik

povazuje za klicové ve svém finan¢nim fizeni.

6.1 SWOT analyza

Silné stranky - STRENGTHS

» jedine¢nost vyroby

vysoka kvalita

dosazeni vysoké miry zisku
financ¢ni stabilita spolecnosti

dostupnost kapitalu

vV V V V V

ziskany Certifikat Responsible
Care, Certifikat ISO
14001:2004,Certifikat OHSAS
18001:2008

» pichledné www stranky

» spokojenost zaméstnanci

Slabé stranky - WEAKNESSES

> prilis velké omezeni kompeten-
ci s centralou

» zadné zajisténi kurzu proti po-
hybu

» neexistence zpétné vazby na

analyzy pomérovych ukazateld

Prilezitosti - OPPORTUNITIES

» spoluprace s vyznamnymi strate-
gickymi partnery

» inovace vyroby

» pravidelna skoleni zaméstnanct

» obchodni vztahy s ostatnimi dce-
finymi spolec¢nostmi

» vytvoreni nadace pro udélovani
stipendia studentim

» vysoké naroky na bezpecnost a

ochranu zivotniho prostredi

Hrozby - THREATS

» zmény cen vstupnich vyrobkl
» konkurence
» pohyby kurzu

» Vyvoj cen ropy

Obrazek 13 SWOT analyza CS Cabot, s.r.o.[vlastni zpracovani]



http://www.cabot.cz/cs/bezpecnost-a-ochrana-zp/certifikaty/certifikaty/_files/responsible-care-2006-cz.pdf
http://www.cabot.cz/cs/bezpecnost-a-ochrana-zp/certifikaty/certifikaty/_files/responsible-care-2006-cz.pdf
http://www.cabot.cz/cs/bezpecnost-a-ochrana-zp/certifikaty/certifikaty/_files/iso-14001-cz.jpg
http://www.cabot.cz/cs/bezpecnost-a-ochrana-zp/certifikaty/certifikaty/_files/iso-14001-cz.jpg
http://www.cabot.cz/cs/bezpecnost-a-ochrana-zp/certifikaty/certifikaty/_files/ohsas-18001-cz.jpg
http://www.cabot.cz/cs/bezpecnost-a-ochrana-zp/certifikaty/certifikaty/_files/ohsas-18001-cz.jpg
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K silnym strankam spolecnosti nepochybné patii dlouholetd existence na trhu a to jiz od
roku 1971 a s tim spojené dobré jméno firmy. Béhem tohoto dlouhého obdobi si vytvoftila
urcitou prestiz na trhu spojenou s prodejem kvalitnich surovin. Kvalitu deklaruji mimo jiné
také udclené certifikaty systému fizeni jakosti. Spolecnost vykazuje kazdoro¢né vysoky

podil na zisku, ¢imz zvySuje trzni ekonomickou ptidanou hodnotu firmy.

Mezi slabé stranky spolecnosti patii mald ovlivnitelnost hospodateni firmy. Nemuze si
koordinovat cenovou politiku, atd. Vzhledem k tomu Ze je to firma, kterd expanduje na
zahrani¢ni trhy, potyka se s problémem kolisani kurzu. Korporace nedovoluje zadné fabri-
ce ve svete a tudiz ani spolecnosti CS Cabot s.r.0. zajisténi se proti riziku pohybu kurzu, a

proto se spolec¢nost stala ménove otevienou firmou a vznikaji ji velké kursové ztraty.

PrileZitosti se nabizeji v podobé spoluprace svyznamnymi strategickymi partnery,
v podobé¢ inovaci vyrobnich programli. Vzhledem k tomu, Ze si zdkaznici zZadaji stale vyssi
kvalitu vyrobkd, je zapotiebi se témto potiebam ptizplsobit. Dilezity aspektem ve spolec-

nosti je kvalifikovany persondl, ktery ma moznost pravidelnych Skoleni.

Firma si zvolila agresivni pfistup v oblasti fizeni, coZ pro spole¢nost do budoucna muze
byt velkou hrozbou. Vzhledem k tomu, ze ma malo konkurentd v odvétvi, nechova se zce-
la v souladu s podnikatelskym prostiedim a nemusi se podfizovat ekonomické situaci trhu.

Tato skutecnost pro ni mize byt do budoucna velkym negativem.

6.2 Financni analyza

Podkladem pro vypocet financni analyzy, jsou ¢eské ucetni vykazy spolecnosti CS Cabot,
s.r.0., které jsou ve zkraceném rozsahu uvedeny v Ptiloze I. Zhodnoceni pomérovych uka-
zatelll jsem provadéla na zéklad€ vypocth piisluSnych metrik a vzajemnym porovnanim

s hodnotami odvétvi OKEC 24.

6.2.1 Analyza majetkové a financ¢ni struktury podniku

Zakladni informace o majetkové struktuie spolecnosti nam poskytne pohled na jednotlivé

polozky aktiv a pasiv v rozvaze.
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(v tis. K&) 2009 2008 2007

AKTIVA CELKEM 1287 412 100% 1 295 207 100% 1 382 309 100%
DNM 3 560 0% 5453 0% 2 380 0%
DHM 548 595 43% 567 437 44% 582 846 42%
DFM 837 0% 837 0% 837 0%
Zasoby 118 749 9% 196 188 15% 159 602 12%
Material 51120 4% 84 901 7% 73 941 5%
Vyrobky 67 114 5% 110 787 9% 84 707 8%
Zbozi 515 0% 500 0% 954 0%
Kratkodobé pohledavky 510 072 40% 474133 37% 571332 43%
Pohledavky z obchodnich vztahd 363 774 28% 427 944 33% 360 737 26%
Kratkodoby finanéni majetek 105 223 8% 50 674 4% 64 683 5%
Casové rozlideni 376 0% 485 0% 629 0%
PASIVA CELKEM 1287 412 100% 1 295 207 100% 1 382 309 100%
Vlastni kapital 941 034 73% 908 473 70% 1100 796 80%
Zakladni kapital 643 604 50% 643 604 50% 643 604 46%
Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze

zisku 65 136 5% 64 576 5% 64 442 5%
VH min.let 0 0 0 0 0 0
VH b.o 232 294 18% 200 293 16% 392 750 28%
Rezervy 3281 0% 3993 0% 3504 0%
Ostatni rezervy 3281 0% 3993 0% 3504 0%
Dlouhodobé zavazky 30 034 2% 27922 2% 25 086 2%
QOdloZeny danovy zavazek 30 034 2% 27922 2% 25 086 2%
Zavazky z obchodnich vztaha 231 994 18% 202 674 16% 148 102 11%
Bankovni uvéry a vypomoci 0 0 0 0 0 0
Casoveé rozlideni ( Accruals and deferrals ) 8 089 1% 10 444 1% 10 607 1%

Obrazek 14 Procentualni rozbor polozek majetkové a financni struktury — CS

Cabot, s.r.o.[vlastni zpracovani]

Z hlediska majetkové struktury spolecnosti CS Cabot, s.r.o. je patrné, ze podil dlouhodo-
bého majetku na celkovych aktivech je ve vSech posuzovanych letech stejny a pohybuje se
kolem 43%. Nejvétsi podil dlouhodobého majetku je v majetku hmotném, zatimco
nehmotny majetek a finanéni majetek spolecnosti dosahuje ve vSech posuzovanych obdo-

bich nulovych hodnot.

ObéZna aktiva, jsou na celkovém podilu majetkové struktury pomérné vyrovnana ve vSech
ttech letech obdobich a pohybuji se kolem 56%. Pokud se ovSem podivame na jednotlivé
slozky obézného majetku zjistime, Ze zde dochazi napf. u zasob k velkym vykyvim.
V roce 2007 se zasoby podilely na celkové struktufe majetku 9% v roce 2008 15% a v roce
2009 doslo k poklesu na 12%. Material a vyrobky se podileji primérné na celkovych akti-

vech kolem 7%. Zbozi je velmi nizké a dosahuje nulovych hodnot. Kratkodobé pohledav-
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ky se pohybuji kolem 40% a nedochdzi zde k vétSim vykyvim. U pohledavek

z obchodnich vztaht je patrné, ze jsou ve vSech obdobich vyrovnané.

Pti pohledu na pasivni polozky rozvahy spolecnosti je ziejmé, ze ve zkoumaném obdobi
nebyly zaznamenany zadné vyrazné odchylky. Posuzované spolecnost si udrzuje stabilitu
jednotlivych polozek vlastnich a cizich zdroju, které jsou v poméru 70 : 30. Jak je patrné,
neumérné prevazuje drahy vlastni kapital nad cizim kapitalem v porovnani na celkovych
pasivech. Spole¢nost nevyuziva externi zdroje financovani tedy dlouhodobé financovani,

proto kratkodobé zdvazky se na cizich zdrojich podileji vysokou mirou

6.2.2 Analyza vynosi, nakladu a zisku

Rozbor polozek vynosi a ndklada spole¢nosti CS Cabot, s.r.0. je procentudlné rozebran na

obr. 15.

(v tis. K& K 309 K309 K 30.9
2007 2008 2009
Trzby za prodej zbozi 7 297 0% 3221 0% 1884 0%
Vykony 2 347 895 115% 2 642 873 99%% 1955 565 97%
Trzby za prodej | 1 997 207 98% 2614 749 98%% 1997 207 99%
vlast.vyrobki a sluzeb
Zmeéna stavu + | 16121 1% 28 12¢ 1% -41 642 0%
aktivace
Ostatni vynosy 24 549 1% 24 929 1% 62 821 3%
VYNOSY 2045174 100%0 2671023 100%0 | 2 020 270 100%
Néklady na zbozi 6910 0% 2 887 0% 1629 09
Vykonova spotieba 1 551 585 83% 2 048 548 58% 1416 835 85%
Nakladové uroky 2 0% 60 0% 6 0%
Odpisy 56 784 3% 52472 2% 59113 3%
Osobni naklady 89 927 5% 87 612 4% 82 783 5%
Zmena stavu rezerv - 1049 0% 1 602 0% - 605 0%
Ostatni naklady 161 493 9% 223 204 9% 167 946 10%
NAKILADY 1 865 652 100% 2416 385 100% | 1 727 709 100%

Obrazek 15 Procentualni rozbor polozek vynosii a ndkladii [ viastni zpracovani]

Nejveétsi podil na vynosech v posuzovaném obdobi maji trzby za prodej vlastnich vyrobki
a sluzeb (80%), coz vypovidd o tom, ze firma mé vyrobni charakter. Zhruba 80% trzeb

pfipada na odbératele ze zahranici a zbylych 20% na odbératele z tuzemska. Trzby za pro-
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dej zboZi jsou zanedbatelné a dosahuji 0%. Ostatni vynosy na celkovych vynosech spolec-

nosti jsou ve sledovaném obdobi stabilni.

Néklady na zboZi se podileji na celkovych nakladech ve vysi (0%) ve vSech obdobich.
Nejvyznamnéjsi polozkou je vykonova spotieba, kterd v roce 2007 dosahovala (83%) na
celkovych nédkladech v roce 2008 (58%) a v roce 2009 (85%). Ostatni polozky v celkovych

nakladech jsou stabilni a nedochazi k vyraznéj$im vykyvim.

6.2.3 Analyza hospodarského vysledku

Tabulka uvedena nize sumarizuje vyvoj hospodaiského vysledku spolecnosti CS Cabot,

s.r.0. a jeho jednotlivych soucésti — provozniho, finan¢niho a mimotadného vysledku hos-

podateni.

(vtis. K¢) 2007 2008 2009
Provozni VH 520 435 305172 | 286 733
Finan¢ni VH - 11043 -50644 | 5846
Mimoradny VH 0 0 0

VH za ucemi obdobi 392 750 200293 | 232294
VH pied zdanénim 509 392 254 528 | 292579
Nakladove uroky 2 60 6

Obrazek 16 Vyvoj vysledkit hospodareni [viastni zpracovani]

Z tabulky (obr.¢.16) i grafu (Obr.¢.17) lze vysledovat, ze vysledek hospodafeni ma nesta-
bilni pritbéh. Pti porovnani roku 2007 a roku 2008 dochézi k poklesu hospodatského vy-
sledku, coz je negativni zpravou pro spolec¢nost, kdyz ale posoudime vzristajici tendenci
vysledku hospodateni mezi rokem 2008 a 2009 jedna se informaci pozitivni. Z trendu vy-
voje hospodateni je ziejmé, ze spolecnosti se nejvice dafilo pravé v roce 2007, i kdyz
v roce 2009 dochazi ke zvySovani hospodarského vysledku, na hodnoty z roku 2007 nedo-
sahla. Nakladové uroky ve spolecnosti dosahuji velmi nizkych hodnot. Je to dano tim, Ze

spolecnost nepouziva externi zdroj financovani a vSe financuje vlastnim kapitalem.
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Obrazek 17 Vyvoj vysledkit hospodareni [ viastni zpracovadni]
6.2.4 Analyza cash flow
Cash-flow v tis. K&
PoloZka 2007 2008 2009
Pocatecni stav penéZznich prostiredkii 223 613 257 918 50 674
Zisk 509329 254528 292 579
Cisty provozni penézni tok pi'ed zménami prac.kapitilu 561716 293 738 354770
Zmeéna stavu prac.kapitalu -36 814 -105897 164 834
Zmeéna stavu pohledavek a ¢as. Rozliseni aktiv -9829 -66178 45 893
Zmeéna stavu zavazku a ¢as.rozliseni pasiv 6038 -2 017 41 609
Zmeéna stavu zasob -33023 -37699 77 332
CF z provozni ¢innosti pied zdanénim 524902 187 844 519 604
CF z provozni ¢innosti 430 634 112 137 506 143
Vydaje s nabytim stalych aktiv -25986  -23559 -42 417
Piijmy z prodeje stalych aktiv 1278 189 401
CF z investi¢ni ¢innosti -24708 -23370 -42 014
Piimé platby na vrub fondi -1692 -1502 - 122§
Vyplacené dividendy -369 929 -294 509 -295 112
CF z finan¢ni ¢innosti 371621 -296 011 -296 337
Celkové CF 257 918 50 674 218 464

Obrdazek 18 Cash — flow spolecnosti CS Cabot, s.r.o.[ vlastni zpracovani]
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Ve vyse uvedené tabulce je ve zkracené verzi uveden vyvoj pené¢znich hotovostnich tokl

v letech 2007 — 2009 rozdéleny ve spolecnosti na cash flow provozni, investi¢ni a financni.

U CF z provozni ¢innosti doslo v porovnéani s rokem 2007 a 2009 az k 4-nasobnému na-
vySeni. Toto navySeni zapficinila i zména stavu pracovniho kapitdlu a zasob, ktery se
v roce 2009 dostal do kladnych hodnot. Nejpodstatnéjsi polozky, které provozni ¢innost

nejvice ovliviiyji, jsou kratkodobé zavazky a pohledavky.

CF z investi¢ni ¢innosti je po celou posuzovanou dobu v zapornych hodnotach, coz svédci

o tom, Ze spolecnost investovala do investi¢niho majetku.

CF z finan¢ni ¢innosti je také po celou dobu v zapornych hodnotéch.
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6.2.5 Analyza pomérovych ukazateld

6.2.5.1 Ukazatel zadluienosti

Tabulka 2 Vyvoj ukazatele zadluzenosti v letech 2007-2009

60

Zdroj: vlastni zpracovani

Ukazatele podniku Ukazatele odvétvi
Ukazatel Vzorec
2007 2008 2009 | 2007 2008  2009'
Celkova zadluzen. |CK /A 0,19 0,29 0,26 0,39 0,43 0,41
Mira zadluzenosti | CK/ VK 0,24 0,41 0,36 0,64 0,76 0,70
Prekapitalizace VK /DM 1,88 1,58 1,70 1,11 1,01 1,08
Podkapitalizace VK+dlouhodobé zavazky / DM 1,92 1,63 1,76 1,21 1,06 1,04

ukazatele zadluzenosti

2007 2008 2009 2007

podnik | podnik | podnik | odvétvi

2008

O Celkova zadluzen.
B Mira zadluzenosti

O Prekapitalizace

O Podkapitalizace

Obrazek 19 Ukazatele zadluzenosti [ vlastni zpracovani]

Uroven zadluzenosti je u spolecnosti CS Cabot, s.r.o. regulovdna matetskou spolec¢nosti,

ktera stanovuje, Ze vlastni kapital by mél pokryvat financovani investic a vyplaceni podilt

na zisku. Spolec¢nost tyto limity rozhodné spliuje. Vlastni kapital predstavuje priblizné

" Udaje za odvétvi roku 2009 je v celé praci pouzito pouze 1. — 3. Gtvrtleti
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80% celkovych pasiv a hlavnim zdrojem financovani chodu spole¢nosti je vytvafeny zisk
spolecnosti. Ukazatel celkové zadluzenosti se pohybuje okolo 25%, coz znamena, ze spo-
le¢nost velmi mélo vyuziva ciziho kapitalu ke zvySovani svych ziski. Podnik je financo-
van pouze z vlastnich zdrojt, nevyuziva zadné formy externiho financovéni, jako je napf.
faktoring nebo leasing. Tato forma financovani vypovidéa o tom, Ze na jedné stran¢ je pod-
nik vysoce finan¢né stabilni, ale na druh¢ strané to vSak snizuje rentabilitu vlastniho kapi-
talu. Firma nevyuziva moznosti vyhod finan¢ni paky a danového stitu, ¢imz dava jedno-
znacné prednost stabilité pied zvySenim rentability vlastniho kapitalu. O podkapitalizovani
podniku hovotime tehdy, je-li hodnota tohoto ukazatele mensi nez 1. Podkapitalizovani
nastane, je-li vySe vlastniho jméni nepfiméfend objemu provozni ¢innosti podniku. Docha-
zi knému v dobé celkové prosperity podniku, kdy méa podnik velky objem zakazek.
K riistu podnikovych aktivit je tfeba najit dalsi zdroje kryti (napf. nerozdéleny zisk, zvySe-
ni zékladniho jméni napt. emisi akcii, dlouhodoby uvér apod.). Podnik je vice ohrozen, je-
li podkapitalizovan, nez piekapitalizovan. Spolecnost CS Cabot, s.r.o. rozhodné nema pro-
blém s podkapitalizovanim. Vypocitané hodnoty, jsou ve vSech sledovanych obdobich
vysoko nad doporucenou hodnotou. Vysoky podil vlastniho kapitalu v§ak mtize vyjadiovat
piekapitalizovani podniku, coz znamena, ze firma z divodu piiliSné opatrnosti nedostatec-
né vyuziva cizich financnich zdroji a proto udrzuje nadmérnou vysi vlastniho kapitalu.
Ukazatel urokového kryti nebude pocitan, protoze firma CS CABOT nevyuziva zadné

bankovni uvéry.

6.2.5.2 Ukazatel likvidity

Likvidita vyjadiuje schopnost podniku hradit své zavazky. Ukazatele likvidity v podstaté
pométuji to, ¢im je mozno platit (Citatel) s tim, co je nutno zaplatit (jmenovatel). Podle
toho, jakou miru jistoty pozadujeme od tohoto méfeni, dosazujeme do Citatele majetkové
slozky s riznou dobou likvidnosti — pfeménitelnosti na penize. Nejlikvidnéjsi jsou samo-
ziejmée penize, nejméné likvidni je investicni majetek. Zakladni ukazatele likvidity jsou

proto odvozeny od obéznych aktiv.
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Tabulka 3 Ukazatele likvidity a srovnani s odvetvim v letech 2007 - 2009

Ukazatele podniku Ukazatele odvétvi
Ukazatel Vzorec
1
2007 2008 2009 2007 2008 2009
CPK OA-KZ 553305 376 620 429 070

Podil CPK na OA (OA-KZ)/OA | 69,4% 522%  58,5% 58% 60,4% 59%

Podil CPK na aktivech [CPK /A 40%  29,1%  33,3% 26% 26,3% 26,8%
Bézna likvidita OA/KZ 3,28 2,09 2,41 2,38 2,53 2,50
Pohotova likvidita (Pohl+FM)/KZ | 2,62 1,52 2,02 1,74 1,89 1,79
Okamzita likvidita FM/KZ 0,27 0,15 0,35 0,39 0,47 0,40

Zdroj: vlastni zpracovani

: —e— Bé&2na likvidita
15 —=— Pohotova likvidita
’1 Okamzita likvidita

Obrazek 20 Ukazatele likvidity [ viastni zpracovani]

Jednim ze zékladnich ukazatell likvidity je pracovni kapital. V roce 2007 ¢inil 553 tis.
K¢, v nasledujicim roce klesl o 176 tis. K& a v roce 2009 se zase zvysil o 52 ti. K¢ zvysil.
Podil CPK na aktivech u firmy CS Cabot, s.r.o. je srovnatelny s odvétvim. Tento podil se
od roku 2008 zvySuje, coz neni poteésujici informaci. Doporuc¢ené hodnoty u bézné likvidi-
ty jsou 1,5 — 2 u likvidity pohotové 1 a u likvidity okamzité 0,2. Jak je patrné z tabulky,
firma CS Cabot s.r.o tyto hodnoty piekracuje i diky vykyvim z roku 2008. Spole¢nost ne-
ma problém s hrazenim svych zavazkl. Je to dano absenci jakychkoliv uplatnych cizich
zdrojti a povinnost spolecnosti platit pravidelné splatky, ¢imz si vylepsuje likviditu podni-

ku. Rozdilem mezi pohotovou a okamzitou likviditou lze zjistit mnoZstvi vazanosti ob&z-
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nych aktiv v pohledadvkach. Vazani pfilis velkého objemu prostredkii ve financnim majetku

muze byt pro samotnou spole¢nost neefektivni.

6.2.5.3 Ukazatel aktivity

Tabulka 4 Ukazatele aktivity a srovnani s odvétvim v letech 2007 - 2009

Ukazatele podniku Ukazatele odvétvi
Ukazatel Vzorec
1

2007 2008 2009 2007 2008 2009
Obrat aktiv Trzby / Aktiva 1,7 2,02 1,6 0,9 0,98 0,97
Doba obratu zasob Zas / (Trzby/365) 24,9 27,4 21,7 54,8 53 54
Doba splatn. pohl. Poh / (Trzby/365) 86,4 59,7 66,5 92 90,4 91,1
Doba splatn. zavaz. Zav / (Trzby/365) 25,5 29,3 47,4 74 64 63

Zdroj: vlastni zpracovani

@ Obrat aktiv

60 @ Doba obratu zasob
40 O Doba splatn. pohl.
20 I I O Doba splatn. zavaz.

Obrazek 21 Ukazatele aktivity [ viastni zpracovani]
Ukazatel obrat aktiv nam tikd, do jaké miry jsou stavajici aktiva vyuzivana — jakych trzeb
jsme s danymi aktivy dosahli. V nasem podniku se tento ukazatel pohybuje kolem cisla 1,7
— tzn. trzby €ini asi 170 % Urovné aktiv. Doporu¢ovana hodnota tohoto ukazatele je kolem
1, takze firma dosahuje nadprimérného vysledku. U doby obratu zasob by bylo vhodné
prodlouzit doby splatnosti, abychom se srovnali s odvétvim a diive dosahli na finan¢ni
prostfedky. Doby splatnosti pohledavek je srovnatelna s odvétvim a je pomerné vysoka.

Doba splatnosti zavazkli v porovnani s odvétvim je primérné az o polovinu nizsi. Je to
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dano tim, Ze spolec¢nost hradi své zavazky pted datem splatnosti. Pohledavkam a zavazktim

se zabyvam v kapitole finan¢ni controlling.

6.2.5.4 Ukazatel ziskovosti

Tabulka 5 Ukazatele ziskovosti a srovnani s odvétvim v letech 2007 - 2009

Ukazatele podniku Ukazatele odvétvi
Ukazatel Vzorec
2007 2008 2009 2007 2008 2009
Rentabilita trzeb EBIT / Trzby 20% 10% 15% 10% 9,5% 9,6%
Rentabilita aktiv EBIT/A 36,6%  19.4%  22,6% | 9,3% 9,4% 9,5%
Rentabilita VK EAT/VK 35,7% 22% 24,7% | 10,5% 10,6% 10,8%

%

25% -
% 20%
15% 1
10% A
5%+
0%+

Zdroj: vlastni zpracovani

ukazatele rentability

2007 2008

2007 | 2008

podnik | podnik | podnik | odvetvi

O Rentabilita trzeb
m Rentabilita aktiv
O Rentabilita VK

Obrazek 22 Ukazatele ziskovosti [ vilastni zpracovani]

Rentabilita trzeb je povaZovana za jeden ze zédkladnich ukazatell rentability. Mé&fi podil

hrubého zisku pied uroky a zdanénim ptipadajici na 1 K¢ trzeb. Ukazatel rentability vyka-

zuje nékolikanasobné hodnoty v porovnani s odvétvim, ve vSech posuzovanych letech si

podnik drzi stabilné vysokou vynosnost s rostoucimi hodnotami ukazateli. ZvySenim ren-

tability vlastniho kapitalu je mozné dosdhnout pii pouziti vétSiho mnoZzstvi cizich zdrojd,

za predpokladu, ze primérné urokova mira z cizich zdroja je niz$i nez rentabilita vlozené-

ho kapitalu. Spoleénost CS Cabot, s.r.0. je jediny vyrobce sazi na uzemi Ceské republiky,

coz znamena, ze nemd zadného pfimého konkurenta. Pfi¢inu vysoké urovné rentability

muizeme spatiovat ve vysoké ziskové marzi (kolem 13%) vyrabéné produkce, vyuzivani
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vhodné cenové politiky a dale snaha o efektivni nakladani s vyrobnimi vstupy pouzivanim
modernich technologii, k nimz ma spolecnost pfistup diky tomu, ze je soucdsti svétové

spolecnosti CABOT Corporation.

6.3 Pyramidovy rozklad ROE

ROE = EAT = EAT * Trzby * Aktiva

VK Trzby  Aktiva VK

Tabulka 6 Vypocet rentability viastniho kapitalu

Ukazatel Vzorec 2007 2008 2009
Rentabilita trzeb EAT / trzby 0,17 0,08 0,12
Obrat aktiv trzby / aktiva 1,69 2,02 1,55
Finan¢ni paka aktiva / VK 1,26 1,43 1,37
ROE 36,2% 23,1% 25,5%

Zdroj: vlastni zpracovani

Rentabilitu vlastniho kapitalu v tomto rozkladu ovliviuji tfi ukazatele:

> rentabilita trzeb
> obrat aktiv

» finan¢ni paka

Tento pomérovy ukazatel rentability vlastniho kapitdlu bude v nésledujicich schématech
(obr.23) rozlozen pyramidovou soustavou, ktera spo¢iva v postupném rozkladu vrcholové-
ho ukazatele. Lze takto ziskat informace, jak je ukazatel ROE ovliviiovan ostatnimi pomg-
rovymi ukazateli, a to predevsim rentabilitou trzeb, obratovosti aktiv a financni pakou.
Podava vysvétleni, co vSechno tento ukazatel ovlivnilo. Ve spole¢nosti CS Cabot, s.r.o0. od
roku 2007 dochazi ke snizovani. Na této klesajici tendenci se podili zejména obrat aktiv a
ziskovd marze. Finan¢ni paka se v porovnani s rokem 2008 a rokem 2009 snizuje, coz je

zpisobeno predevsim diky snizovani uz tak nizké miry zadluzenosti.
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7 FINANCNI CONTROLLING

Vymezeni funkci controlingové oddéleni v podniku CS CABOT

Ve spolecnosti CS Cabot, s.r.o. neni vytvoreno samostatné controllingové oddéleni. Tato
skutecnost je zptisobena tim, ze se jedna o dcefinou spolec¢nost, kde samotné controllingo-
vé oddéleni nebylo zfizeno. Je zde ovSem vytvofena pracovni pozice, kterd ma prvky pra-
covni naplné€ controllera. Tento pracovnik kontroluje jednotlivé nakladové slozky ve firmé
a pokud narazi na n¢jakou neobvyklou tcetni operaci, ihned kontaktuje konkrétni oddéleni
a zadd vysvétleni dané situace. Zpracovava zpravu pro vedeni podniku CS Cabot,

spol.s.r.o. ve kter¢ informuje vedeni o skutecnostech z dan¢ho posuzovaného obdobi.

7.1 Nastroje finan¢niho controllingu v podniku CS CABOT

Jednim ze zékladnich predpokladi uspéSného pouzivani nastroji financniho controllingu
je manazersky orientované uUcetnictvi. V podniku CS CABOT tuto oblast kontroluje fi-
nanc¢ni feditel, ktery klade velky diraz na preciznost zpracovani ucetnich vykazi. O vy-

sledcich hospodareni informuje feditele podniku i vedeni spolecnosti v Belgii.

7.1.1 Contolling likvidity, Fizeni Cash — flow

Spolecnost si udrzuje ur¢ité mnozstvi likvidity, ¢imz se vyhne problémim se zakazniky,

dodavateli, staitem, se zaméstnanci, bankami atd.

Casovy horizont likvidity v podniku CS Cabot spol.s.r.o. md tii urovné:

1) likvidita kratkodoba — do jednoho mésice
2) likvidita sttednédoba — do tfech mésicii

3) likvidita dlouhodoba — 6 — 12 mésict

7.1.1.1 Likvidita krdatkodoba

Cash — Flow kratkodobé se v podniku CS Cabot spol.s.r.o. zpracovava tydenni a mésic-
ni. Pracuje se s redlnymi udaji. Zaméstnanec, ktery se ve spolecnosti se zabyva oblasti po-
hledéavek, je dobte informovan o platebni moralce firem. Zna platebni doby firem, v jakych

meénach firmy plati a jakou ¢astku maji firmy v jednotlivych tydennich intervalech zaplatit.
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Na zaklad¢ téchto informaci vypracovava kratkodobé cash — flow, které nam dava uceleny
mésicni pohled na jednotlivé platby. Ukazka kratkodobého cash — flow je uvedena

v Priloze ¢.1.

7.1.1.2 Likvidita stifednédoba

Cash flow u stiednédobého planovani likvidity se zpracovava na tii mésice doptedu. Ne-
pracuje se s realnymi daty, ale s tvahami. Tento plan zpracovava finan¢ni feditel spolec-
nosti a vysledky jsou spiSe ptinosné pro korporaci nez pro CS CABOT. Podstatou je poda-
ni informaci korporaci, kolik a v kterém mésici spole¢nost bude moci uvolnit finan¢nich

prostiedki, které korporace dale investuje. Ukazka stfednédobého planu je v Ptiloze €. I.

7.1.1.3 Likvidita dlouhodoba

Cash flow u dlouhodobé likvidity se vypracovavd na 6 — 12 mésicti dopiedu. Pracuje se
zde hlavné s ivahami o zisku, ostatni jsou jen urcité hypotézy néceho co nastane. Financni
feditel spoleCnosti zpétné porovnava skutecnost s planem. Odivodnuje vzniklé rozdily,
které nastaly. Vzdy na konci fiskalniho roku se vysledky tohoto dlouhodobého finan¢niho
planu prezentuji spravni rad¢ spolecnosti a zaroven zde uvadi predikce dlouhodobého cash
flow. Spravni rada se sklada ze tiech osob CS Cabot s.r.o0. a dvou osob spole¢nosti DEZA.
Nad spravni radou je valnd hromada, kterd zaseda v lednu a vydava zasadni rozhodnuti,
ktera maji vliv na budouci chod spolecnosti, napt. schvaluje zavérku, dava doporuceni

k vyplaté dividend atd. Ukézka dlouhodobého planu je v Piiloze €. 1.

7.1.2 Controlling pracovniho kapitilu

Jednou ze zékladnich funkci je fizeni procesu a vyuZzivani kapitalu, jeho nasledné analyzo-
vani, planovani a finan¢ni kontrola u¢inka vzniklych z uziti kapitalu. Cilem je najit pfimé-
fenou hladinu pracovniho kapitalu.

1) Pohledavky — dobytnost pohledavek ve spole¢nosti CS Cabot spol.s.r.o. je velmi

vysoka.
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(lidaje v tis. KE)

Rok kongici 30.9.2009

Rok kenéici 30.9.2008

Opr. polozky Netto Brutto Opr. poloZky Netto
Do splatnosti 62120 0 362120 411 243 0 411243
Po splatnosti  0-90 dni 0 1710 16 701 o 16701
91-180dn 0 -B6 0 0 0
181-360 dni 0 a 0 0 0
1- 2 roky 0 a 0 0 0
2 avice let a a 1] o O
Celkern po splatnosti 0 1654 16 7N 0 16 701
Celkem 363 774 0 B3 774 427 944 o 427 944

Mezaplacens pohledavky 7 obchodnino styku nejsou zajistémy.

Obrdazek 24 Kratkodobé pohledavky ve spolecnosti CS Cabot, s.r.o.[43]

2) Zasoby

Firma CS Cabot spol. s.r.0. si stanovila max. hodnoty zasob, coz je v souc¢asné dobé 5000

tun. Velky duraz spole¢nost klade na hodnotu nahradnich dild, na které vytvaii rezervy.

Rezerva se tvofi z nominalni hodnoty a to do 1 roku 10% a nad 1 rok 50%.

Mezi pozitivni efekty drzby zasob ve spoleCnosti patfi vyuzivani mnozstevnich slev,

zmenSeni rizika tim, Ze spole€nost drzi pojistné zdsoby a moznosti rychlé reakce na rlst

hodnoty zasob v Case (napft. ristem nakupnich cen).

Tim, ze spole¢nost ma k dispozici vétsi mnozstvi zasob, vznikaji ji ndklady spojené

s drzbou téchto zasob napt. naklady na potizeni zasob, skladovaci nadklady, naklady na

pottebu kapitalu, ndklady, které vzniknou jako reakce na pokles jejich hodnoty.

{idaje v tis. KE) 30. zar 2009 30. zari 2008
Matenial na wrobu sazi 36 488 &3 103
MNahradni diy 29008 Z8 163
Cstatni material 2z 4908
Wyrobky - sare 67 114 110 787
ZLbogi GO& 500
Cpravna poloika k ndbradnim dilim 17 288 -TT 273
Opravnd polozka k nahradnim dilim -93 0
Zasoby celkem 118 749 196 136

Obrazek 25 Zasoby ve spolecnosti CS Cabot, s.r.o. [43]

3) Kratkodobé zavazky

Jak je z vysledku patrné, spoleCnost ma vSechny zavazky do splatnosti. Tato hodnota je

dana tim, Ze nevyuziva v dostatecné mite cizi zdroje a nepouziva ani externi financo-

vani.
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Aok kongici 30.9.2008
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Do splatnesti 231924 202 667

Posplatnosti  0-30 dni ] i

41-180 dni ] 0

181-360 dni ] 0

1- 2 roky ] 0

2 avice let i ]

Celkem po splatnosti ] i

Celkem 231994 202 674
Dohadné Ety pasivni Stav k 30.9.2009 Stav k 30.9.2008
Mewyfakiurovane dodavky matenalu a energii 29 558 13 185
Mevyfakturovangé dodivky slufeb 11491 10763
Slewy poskytnuts odbératelim 4719 14 029
Celkem dohadné Otty pasivmi 45 768 ar a7
Mazev spolecnosti (Gdaje v tis. KE) Stav k 30.9.2003 Stav k 30.9.2008
Skupina Cabat 26 126 21212
Deza as. 126 113 114076
Celkem kratkodobé zavazky k podnikim ve skuping 152 239 135 268
Zavazky mimo skupinu 7975 &7 386
Celkem kratkodobé zavarky z obchodnich vztahi 231 994 202 674

Mimo wie uvedené zavazky VOGS podnikim ve skupiné eviduje Spoleénost k 30, zaf 2009 nevyfakturované dodavky
na dohadmych aétech pasivnich ke spolecnosti Deza, a.s.ve wsi 7 290 ts. K2, Kk 30, 23f 2008 vevys & 134 tis. KE.

Obrazek 26 Kratkodobé zavazky ve spolecnosti CS Cabot, s.r.o.[43]

Spolecnost CS Cabot, s.r.o. zachycuje veskeré realizované naklady, poptipad¢ trzby / pfi-
jmy ovSem jako minusovy naklad na jednotlivych nékladovych stfediscich, kde dany na-
klad vznikl. Spole¢nost za timto ucelem sleduje takto hospodateni 28 nakladovych stredi-

sek

7.1.3 Finan¢ni planovani podniku

Finan¢ni planovani v podniku ma velky vyznam. Jeho ucelem je rentabilni zajistovani
likvidity podnikové hospodarské ¢innosti. Tato tloha finan¢niho planovéani zahrnuje jed-
nak rozhodovani o efektivnim uziti volnych piebytki kapitalu v jednotlivych obdobich,
jednak rozhodovani o optimalnim zptsobu kryti kapitalové potieby. Postupnost podniko-
vého planovaciho procesu spociva v navaznosti planovani likvidity resp. Cash - flow na
proces planovani rentability. Mezi dil¢i operativni plany v podniku CS Cabot spol. s.r.o.

patii plan odbytu, zasobovani, vyroby, pracovnich sil a investic. Tyto plany byvaji zpravi-
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dla sestavovany jednotlivymi funkénimi utvary podniku nejprve z hlediska plnéni podni-
kovych cilii (zisk, rentabilita, vynosnost apod.). Nasledné¢ se provétuje zda, zda toky fi-
nancnich prostiedkili, obsazené v dil¢ich operativnich planech, jsou nelikvidni a nebo ve-

dou k penéznim prebytkim.

1) dlouhodobé planovani

Dlouhodoby plan v podniku CS Cabot spol. s.r.0. je celkovym vyjadienim financnich efek-

tt dil¢ich operativnich planii v oblasti investic, majetku, finan¢nich zdroji a cash — flow.

Finan¢ni plan CF je podpofen ro¢nim rozpoctem trzeb a zisku.

2) kratkodobé planovani
Kratkodoby financni plan, ktery zajistuje splnéni dlouhodobého finan¢niho planu, zahrnu-
je:

e planovani vynost, nékladi a zisku, tj. planovanou vysledovku (obvykle ro¢ni)

e rocni plan cash flow

e planovani aktiv a pasiv, tj. rocni planovou rozvahu (vSe obvykle v ¢lenéni na Ctvrt-

leti)
e rozpocty penéznich ptijmu a vydajt (ty jsou rozpracovany az do dennich rozpocti)

Ukolem kratkodobého planovani ve spolecnosti je tedy predevsim obstarat kratkodobé
vnéjsi finanéni zdroje. Finanéni manazer ve spolecnosti CS Cabot s.r.o. je zodpovédny za
kratkodobé finanéni rozhodnuti. Kratkodobé plany jsou sestaveny pii danych kapacitach a

podle okolnosti s pohyblivym stupném zaméstnanosti.
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7.1.4 Controlling investic

Schvaleny plan investic na stanovené obdobi je opét fizen centralou. Vychazi se z urené-

ho modelu, ktery je pro vSechny pobocky na svété stejny.

1)
2)

3)

4)
5)

6)

Schéma fazi procesii planovani investic a rozhodovani o investicich

Investi¢ni zamér, popis investice, shromazd’'ovani alternativ, pfedb&ézna volba
Podrobna analyza, kritéria hodnoceni, omezujici faktory

Posuzovani investi¢nich projektd — statické metody, dynamické metody (NPV, IRR,

doba navratnosti
Predbézny rozpocet
Schvaleni

Ptedavaci protokol

Obrazek 27 Schéma fazi procesu [ vilastni zpracovani]

Doba navratnosti u investice musi byt delsi nez 3 roky, protoZe by ji jinak centrala ne-

schvalila.
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8 PROJEKT FINANCNIHO RIZENi VE SPOLECNOSTI
CS CABOT, S.R.O.

Financni fizeni ve spole¢nosti CS Cabot, s.r.0. jako celek je vnimano velmi pozitivné.
Pokud se ovSem podivam na jednotlivé ¢asti financniho fizeni, zjistim, Ze jsou oblasti, kte-
ré si vyzaduji zménu financ¢niho fizeni. Cilem mé prace je vytvofit ur¢ity manual finan¢ni-

ho fizeni pro spolecnost CS Cabot, s.r.0. i s navrhy a dorucenim.

8.1 Hlavni navrhy projektu

V priibéhu mé pilrocni externi spoluprace se spolecnosti CS Cabot, s.r.0. nastaly v této
spolecnosti podstatné zmény v oblasti financovani. Spolecnost diky své Spatné zvolené
strategii pfiSla o kliCového odbératele, ktery tvofil az 40% zakazek mésicné. Byla jsem
pozadana o zmapovani stability podniku a o nasledcich, které pro podnik budou mit do
budoucna velky vyznam. Na zaklad¢ zjisténych skute¢nosti vytvofim koncepcni névrh ve

vybranych oblastech finan¢niho fizeni ve spolecnosti.

Ve svém projektu jsem se zaméfila zejména na ndvrh zmény ve strategii fizeni, na kratko-
dobé fizeni penéznich prostfedki, pracovni kapital a na zpisob zajiSténi se proti ztratdm

z kursového rizika ve spolecnosti.

8.2 Uvod do problematiky podnikové strategie

Podnikova strategie neni jedenkrat vytvoreny neménny dokument, ale prochazi podobné
jako vSechny ostatni strategick¢ dokumenty zivotnim cyklem, ktery jednak zajistuje zptes-
novani, kontrolu a vytvareni podminek pro realizaci formulovanych zdmér. Umoziuje tak
spolecnosti CS Cabot, s.r.o. pfizpusobit se zménadm hospodarského prostiedi, zménadm vizi
vlastnikid a vrcholového managementu a zménam internich podnikovych podminek. Zpét-
novazebni mechanismy by mély zajistit, ze podnikova strategie bude operativné fesit dané
potieby. Ucelna délka cyklu samotného vyhodnocovani a upiesiiovani je jeden rok ve sta-
bilnich podminkach. Soucasti pravidel je prave to, v jaké situaci ma kdo reagovat jak - tzn.
jaké odchylky maji vést k podnétu na piezkoumani platnosti. Smyslem a poslanim pod-
nikové strategie ve spole¢nosti CS CABOT by méla byt spravna orientace a hodnoce-
ni ucelnosti podnikovych ¢innosti. Jeji obsah je prostfedkem pro posuzovani spravnosti

mnoha rozhodnuti. Dle mého ndzoru by to mélo byt tak, Ze spravné rozpracovana podni-
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kova strategie dava odpovéd’ na jakoukoli pochybnost o tom, co je a co neni dulezité (resp.
obsah podnikové¢ strategie je zabudovan do provoznich pravidel - do povinnosti funkénich
mist, do motivaéniho systému a do hodnoceni ekonomické efektivnosti. Diky Spatné zvo-
lenému pftistupu pftisla spolecnost CS Cabot, s.r.o. o klicového odbératele, ktery se podilel

az 40% na celkovém mésicnim obratu.
Spravné zvolend podnikova strategie ve spolec¢nosti CS Cabot, s.r.o.pomuze:

o Ke stanoveni jasné kompetence a zodpoveédnosti vrcholového vedeni

1 organizacnich celkd.

e Omezi moznosti k prosazovani dil¢i zajma fidicich pracovniki a organizacnich

celku.

e Zajisti spoleCnosti pfipravenost na nutné zmény - umozni provadét zménu a neztra-

tit orientaci.

e Jasn¢ jsou formulované zadédni ve spolecnosti pro ostatni dil¢i strate-

gie - informacni, marketingovou a personalni.

Doporucuji, aby se na zmeéné podnikové strategie podileli vlastnici spolecnosti, vSichni
&lenové vrcholového vedeni podniku spolu s externim poradcem. Ukolem externiho porad-
ce by byla pomoc vrcholovému vedeni piekondvat vzité stereotypy na ¢innost podniku,
iniciovat nové napady zejména v oblasti tvorby SWOT analyzy. SWOT analyza specifiku-

je aktudlni postaveni firmy a vyvoj relevantniho prostredi.

8.3 Zmény v oblasti kratkodobého cash — flow

Zékladnim elementem v procesu tvorby kratkodobého finan¢niho planu ve spolecnosti je
sestaveni progndzy cash - flow. Na tuto prognozu ve spolecnosti CS Cabot, s.r.0. navazuje
dale identifikace piebytku ¢i schodkti, vypracovani alternativ k jejich vyrovnani a nasledné
rozhodnuti o zpiisobu vyrovnani. Kratkodobé cash — flow ve spole¢nosti se vypracovava
na 1 mésic doptedu. Pracuje se s aktualnimi daty. Spole¢nost CS Cabot, s.r.0. ma dva bez-
né ucty v tuzemské meéng. Jeden ucet u Komeréni banky a jeden ucet u Citibank. Devizovy

ucet ma pouze u bankovniho ustavu v Citibank v méné euro.
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V nize uvedeném obrazku je cash —flow spolecnosti za mésice prosinec 2009, leden 2010 a
unor 2010. Z diivodu konkurence na trhu, jsou misto aktudlnich ndzvu odbératelii uvedeny

¢isla.

8.3.1 Identifikace iidaju ve vykazu cash — flow

K tomu, abych mohla posoudit kratkodobé penézni prostiedky a nasledné provést navrh a
doporuceni spolecnosti je zapotiebi identifikovat tidaje ve vykazu cash — flow spole¢nosti

CS Cabot, s.r.0.

Na obr.28, jsou v prvni ¢asti pod ndzvem Cash @ Beg, uvedeny zustatky z predeslého

mesice.

Customer Receipts (trzby od zékaznikil), jsou uvedeni odbératelé, ktefi v daném mésici

spolecnosti zasilali finan¢ni prostfedky na ucet do komercni banky.

Total Cash — in, je pfijem penéznich prostfedka pro spole¢nost k uvedenému datu.
Total Cash — Out, jsou finan¢ni ¢astky, které spole¢nost v daném mésici musela uhradit.
Subtotal Cash — je dil¢i soucet penéznich prostredki

Cash / FX Transfer - vzhledem k tomu, Ze spole¢nosti CS Cabot, s.r.o. jsou platby hra-
zeny v zahrani¢ni méné€, musi tyto prostfedky konvertovat na tuzemskou ménu a ty nésled-

n¢ dle potieb aktualniho cash — flow zaclenit.
Total cash @ end, je uhrn prostfedku na konci posuzovaného obdobi.

Weekly Cash - flow balance, je tydenni zlstatkova hotovost spolecnosti k uvedenému

datu v na obrazku.

8.3.2 Predstaveni problému

Spolecnost CS Cabot, s.r.o. je hlavné exportni firmou a proto jakékoliv vykyvy na tuzem-
ském a zahrani¢nim trhu mohou mit pro ni nepfiznivé dopady. Témi vykyvy muize byt
napt. kolisani kurzu, vliv konkurence, ztrata vyznamného odbératele atd. Poslednim uve-
denym vykyvem, kterym je ztrata vyznamného odbératele, se budu v dalsi ¢asti mé prace
zabyvat, protoze spolecnost CS Cabot, s.r.o. timto vykyvem je v souCasné dob¢ velmi
ovlivnéna a do budoucna to pro ni bude mit neptiznivé dopady na financ¢ni tizeni ve spo-
le¢nosti. Na nize uvedeném obr.28, jsou pro nazornost uvedena data pted tim, nez spolec-

nost o vyznamného odbératele ptisla. Jak je z obrazku patrné, spolecnost se od mésice led-
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na 2010 zacala potykat s problémem, kdy zacal vznikat ptevis plateb, které spolecnost
v daném mésici musi uhradit nad platbami, které ji byly poukézany na ucet v Komer¢ni
bance. Tato skutecnost je déna tim, Ze spolecnosti jsou hrazeny platby z 60% v eurech a

40% v korunach.

Cash @ Beg. 60 871 31 487 76 5564 39 607 75 767 10 434 28 048 23 947 430
Customer Receipts

1. customer 27 546 24 260 19 836 4 055
2. customer 19 360 15 391

3. custmer 2 956 3516 1487 817 2514 546 1699 1045 1660
VAT-vratka 10 694 18 500

Total Cash-In 83 187 31 062 12 181 25077 2514 35773 20 199 1045 5715
Supplier Payments (51 000) (24 483) (45 628) (43 000) (36 900) (11 659) (24 300) (36 362) (28 333)
SMP,RWE-zaloha (3 500) 4 675

dané,mzdy,dividend

v (700) (6512) (592) (82 947) (6 500) (4 039)
vyuaét.dané 2009,

zalohy 2010

Total Cash-Out -30 995 -49 128 -38 917 -119 847 -18 159 -24 300 -36 362 -32 368
Supplier Payments (51 000) (24 483) (45 628) (43 000) (36 900) (11 659) (24 300) (36 362) (28 333)
SMP,RWE-zalocha (3 500) 4 675

dané,mzdy, dividend

y (700) (6 512) (592) (82 947) (6 500) (4 035)
vyaét.dané 2009,

zalohy 2010

Total Cash-Out -30 995 -49 128 -38 917 -119 847 -18 159 -24 300 -36 362 -32 368
Subtotal Cash 31 487 31 554 39 607 25767 (41 566) 28 048 23 947 (11 370) (26 223)
Cash / FX Transfers 45 000 50 000 52 000 11 800 46 400

Weekly Cashflow
Balance 67 -36 947 -13 840 -117 333 17 614 4101 -35 317 -26 653

Obrazek 28 Kratkodobé cash — flow [vlastni zpracovani]

8.3.3 Prognoza cash — flow

Na niZze uvedeném obr.29 je cash — flow spolec¢nosti CS Cabot, s.r.o. za obdobi biezen,
duben a kvéten 2010. Jak je zobrazku patrné, od zakaznika ¢. 1 prestaly na ucet
v Komer¢ni bance spolecnosti prichazet platby. Tohoto zakaznika oslovila konkurence a
nabidla mu dle mého nazoru lepsi nabidku, nez spole¢nost CS Cabot, s.r.o. Tento zakaznik
se podilel na celkovych mésicnich trzbach spolecnosti kolem 40% a byl nejdilezitéjSim
zdrojem finan¢nich prostfedkli na korunovém cash — flow. Ztrata tohoto odbératele ma na
spole¢nost negativni dopad, protoze firmé vzniknout velké ptebytky hotovosti v eurech.

Aby spolecnost mohla financovat své zavazky, které jsou nenominovany v korunach, musi
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v pribéhu mésicti pravidelné transferovat prebytky eura do ceskych korun (viz tadek
v cash — flow Cash/ FX transfer). Vzhledem k tomu, Ze prognézy ekonomii do budoucna
ocekavaji posilovani koruny, na spole¢nost CS Cabot, s.r.0. to bude mit negativni dopad,
protoze ji budou vznikat velké kursové ztraty. Tim dojde k jesté vétSimu nedostatku pe-
néznich prostfedkl na bézném uctu v komercni bance v korunach, protoze spolecnosti bu-

dou platby hrazeny z 80% v eurech a 20% v korunach.

KB iCZKj |
Cash i@ Beg. - 4T 048 13625 (15 063) (15 963) (18 543) 13 443) (16 449) {17 424) (19 266) {17 354) (19854) (17 834) (18 352)
Customer Receipts
1. customer 58165 Bm ] 1} 0 0 1} 1} o
2. customer 15810 17080 15 600
3. customer 153 2080 1726 1152 2683 504 3407 1328 155 612 1700 2300 1182 112
VAT-vratha 5327 13 600 14 500
Total Cashdn T4128 7407 1726 1132 19773 40292 17 007 1328 15 30912 1700 2300 1182 "2
Supplier Payments (21 030) (21 787) (52 414) (40 308) (52 347) (38 422) (27784) (22.300) (24 000) (53 000) (18 600) (30 280) (24 000) (32 220)
SMP.RWE-zilcha
dang, mady,dividend
¥ (6050) (1250 (6700 (27 642 (6 600) {23009
vyt dané 2009, zalohy 2010 (13083) (20 500)
Total Cash-Out -27 080 -34 B30 -2 414 -62 058 =532 347 -45 132 -35433 -22300 -24 000 -39 600 -18 600 -30 280 -27 300 -33220
Subtotal Cash
potfeba kapitalu 47 048 19625 (31063) (75963) (48 543) (23 443) (51863) (37421 (41 266) (47 954) (34 854) (47 834 (43952 (52 060)
Cash [ FX Transfers 18 000 60 000 30000 10000 35420 20000 22000 30000 15 000 30000 25000 32000
Weekly Cashflow
Balance 47 0dB 27423 -50 688 -60 306 -32 574 4500 38 426 -20972 23845 -28 683 16 300 -27 380 26118 -3 108

Obrazek 29 Kratkodobé cash — flow [viastni zpracovani]

8.3.4 Navrh reSeni uzkého profilu v likvidité

Uzky profil v likvidité spole¢nosti CS Cabot, s.r.o. je disledkem negativniho cash — flow
v daném pladnovaném obdobi, ktery zplisobuje nedostatek penéznich prosttedkli ve spolec-
nosti. Podnik musi zacit hledat korek¢ni opatieni, jak v daném obdobi obnovit likviditu.
Zavadéni téchto opatieni samoziejmé predpoklada existenci ,,volného* prostoru pro jejich

uskutecnéni. Je potfeba posoudit formy feseni uzkého profilu v likvidité:
Zvyseni piijmu spolecnosti v daném planovacim obdobi
e Desinvestice hmotnych penéznich prostiedkt

Je zde zapotiebi prodej nadbytecnych zasob, napt. zdsoby materidlu, dokoncené vyroby
atd. Déle sem patfi snizeni potfeby obézného majetku napt. racionalizaci, organizacni

opatieni ve spolecnosti, zvysena rychlost obratu apod.

e Desinvestice neobézného hmotného majetku
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Pokusit se snizit potfebu majetku napt. zménou vyuziti majetku ve spole¢nosti, zménou

struktury vyroby a nebo zménou rychlosti vyroby.
e Desinvesitce finan¢nich prostredkli
Vyuzivani skonta, faktoring, forma prodeje cennych papiri
2. SniZeni vydaji
Uprava rezimu obnovy zasob, napf. tim e se zméni lhity a objemy objednavek. SniZeni
nakladu napft. v oblasti ndklad mzdovych.

Navrhované moznosti feseni uzkého profilu pro spolecnost CS Cabot, s.r.o. je potieba

vzdy zanalyzovat a najit vazby k vydajiim a pfijmiim ve spolec¢nosti.

M¢ dalsi navrhy se odviji od soucasné situace ve spolecnosti, kterou ovlivnily negativné
zmény Vv oblasti ztraty odbératele. Dle mého nazoru by spole¢nost méla oslovit dalsi ob-
chodni partnery a vytvofit jim takovou nabidku, kterou konkurence neni schopna zabezpe-
Cit, napf.

e Nabidnout skonto

e Mnozstevni slevy za platebni moralku, které by se vyhodnocovaly za urci-
tou dobu a tim by se potencionalni zdkaznici motivovali a spole¢nosti by se

1épe tidilo cash - flow
e Prodlouzeni doby splatnosti od dodavateli

e Za platbu dodavatelské faktury pted lhttou splatnosti ujednani ptedem do-

hodnuté slevy

Dalsi oblasti, ve které jsem spolecnosti provedla na zdkladé mnou zjisténych poznatka

navrh na zlepSeni finan¢niho fizeni je pracovni kapital.



UTB ve Zlin¢, Fakulta managementu a ekonomiky 79

8.4 Zmény v oblasti pracovniho kapitalu

Pracovni kapital ve spolecnosti CS Cabot, s.r.o. je ovlivilovan pribéhem vyroby, ndkupu a
prodeje. Je disledkem usnadnéni obchodnich vztahti mezi obchodnimi partery a nevyzadu-
je platbu pfi predani zbozi. Existence urcité tirovné pracovniho kapitdlu je pozitivni, je
ovSem nutné stanovit jeho optimalni vysi. V nize uvedeném obrazku porovnavam skutec-
nost s predikci ve stejném sledovaném obdobi. Rozdil je pouze v tom, ze skutecnost je
uvedena z roku 2009 a méa navrhovana predikce je na 4 - mésicni obdobi roku 2010.
V predikci jsem vychazela z piedeSlého obdobi letosniho roku a také jsem zde brala
v ivahu 1 ten faktor, Ze firma pfiSla o vyznamného odbératele a dopady s timto spojené
budou vyznamné i do slozek pracovniho kapitalu. Dillezitou roli zde hraje i zvolena strate-

gie firmy, kterou se zabyvam jiz v ramci diplomového projektu.

m CB INVENTORY Total - |
M M - zasoby sazi

_ | @ RMInventory - zasoby
7‘ suroviny

| @ Spare parts Inventory -
1 zasoby nahr.dili

- N —| —| —| B Packaging Material

| | | | | | | | 0O ACCOUNTS

os0f osiof] oerof] o7iof] oandl osdl oerdl o7gl FCEVABLETOR
e 0O TOTAL INVENTORY
| pohledavky

: B ACCOUNTS PAYABLE -
zavazky

predikc

Obrazek 30 Pracovni kapital ve spolecnosti CS Cabot, s.r.o.[ viastni zpracovani]

8.4.1 Navrhovana analyza potieb pracovniho kapitalu

Na pocatku analyzy je zapotiebi si stanovit, z jakého majetku se sklada pracovni kapital a
z jakych zdrojl jej budeme financovat. Vysledkem je to, Ze si ur¢ime, kterou cast pracov-
niho kapitdlu miizeme povazovat za trvalou a které faktory ovliviiuji Groven jednotlivych
sloZek pracovniho kapitalu. Je zapotiebi si klast otdzku, zda by bylo mozné sniZit jeho ob-
jem (a tedy taky naroky na jeho financovani), aniz by to mélo negativni dopad na plynulost

vyroby a sluzby zékazniku. Odpovéd’ nalezneme v analyze hotovostniho cyklu. Ve spole¢-
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nosti CS Cabot, s.r.0. ovliviiuje objem prostiedkli dobu trvani cyklu a zejména dobu, pro
kterou tyto prostfedky musi byt do hotovostniho cyklu investovany. Zaroveil by spole¢nost

méla drzet pojistnou zasobu, aby neohrozila plynulost vyroby.

V nize uvedeném obrazku je v horni ¢asti uvedené mnozstvi v tunach a v dolni ¢asti je toto
mnozstvi pievedeno na financni ¢astky. Spole¢nost se ve sledovaném obdobi vice zabyva
mnozstvim, nez finanénim vyjadienim. Pfi porovnani skutecnosti a predikce je zfejmé, Ze
spolecnost navysSuje zasoby v oblasti sazi, v oblasti obalového materidlu a i v surovinach.
To ma za nésledek to, Ze se zvySuje pocet dnil krytych pracovnim kapitalem, zacind tvofit
veEtsi pojistné zasoby a ma vétsi vazanost finan¢nich prostfedkli v pracovnim kapitalu. Po-
¢et dni vazanych v zasobach se zvysuje a snizuje se hotovost.

Working Capital

Analysis skute&nost predikce

04/09 05/09 06/09 o07/09
Days in month Jon 30 31 30 31 30 31 30 31
3M Rolling AVG Days Jon 30 31 31 31 30 31 31 31

Carbon Black Inventory

Total zasoby sazi TP MT 2821 3 689 4255 4 541 5 506 6 208 6 904 8 639
CB Sales - Forecast

-prodej sazi predpovéd TP 6 921 8211 8714 10 235 7 800 7 798 7 804 7 765
Days Cover - pocet dni

krytrych zasob 18 10 12 14 24 29 24 20

Raw Material Inventory

zasoby surovin TP MT 8 535 3 962 3 556 4 196 6 800 6 500 6 500 5 500
TP 8 373 14 167 14 107 16 045 13 680 12 920 12 920 14 440
Days Cover 18 9 8 9 15 15 12 10

Net Working Capital
Calculation

CB INVENTORY Total - M
zasoby sazi TP CZK 35 o008 43 036 56 877 67 208 76 850 71 200 72 300 82 300
FG Inv Mfg 34 663 42 299 56 641 66 727
FG Inv Mfg OQ -184 -172 -293 -48
FG Inv Resale 529 909 529 529
RM Inventory - zasoby M
suroviny TP CZK 41 748 22 358 22 151 30 278 61 200 60 900 61 000 63 900
Spare parts Inventory - M
zasoby nahr.dila MM CZK 28 437 29 015 32112 32 452 29 320 29 080 29 180 29 200
M
Packaging Material MM CZK 2 319 3 015 2 562 2 096 3180 3 020 3100 3 407
TOTAL INVENTORY M
pohledavky CZK 107 512 97 424 113 702 132 034 169 185 167 120 167 500 179 100
ACCOUNTS
RECEIVABLE Total M
sménka MM CZK 253 131 262 010 349 993 330 110 450 128 431 100 430 800 421 000
- A/R Trade 247 483 252 367 329 262 311 092
-A/R IVCO 4 253 8 200 18 905 17 001
- Notes Receivable 1 395 1443 1826 2017
ACCOUNTS PAYABLE - M
zavazky MM CZK -114 348 -127 132 -174 311 -188 197 -238 450 -227 600 -231 100 -256 125
AJ/P Trade -96 499 -111 976 -155 484 -168 090
A/P IICO -17 849 -15 156 -18 827 -20 107

NET WORKING M
CAPITAL - Total CZK 246 295 232 302 289 384 273 947 380 863 370 620 367 200 343 975

Obrazek 31 Pracovni kapitadl, srovnani skutecnosti s predikci. [viastni zpracovani]
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Cisty pracovni kapital (Net working kapital), je kapital jehoz polozky hotovostniho cyklu?

jsou soucasti pracovniho kapitalu.

8.4.2 Vyclenéni kompetenci finanéniho manaZera v oblasti pracovniho kapitilu

Zakladni vliv na fizeni pracovniho kapitdlu ve spole¢nosti ma financni manager. Jeho
moznosti jsou zde ale velmi omezeny vzhledem k tomu, Ze vétSina procest je fizena
z centraly. Mezi jeho tkoly patfi ur€ovat optimalni vysi vzhledem k objemu a charakteru
prodeje, sledovat kvalitu a ocefiovat jeho jednotlivé slozky. Za pfedpokladu, Ze by zjistil
nedostatky at’ uz v kvalit¢ nebo objemu pracovniho kapitalu, mél by oslovit fidici pracov-
niky, ktefi jsou za danou oblast zodpoveédni. Zakladnim tkolem finanéniho manazera ve
spole¢nosti CS Cabot, s.r.o0. by mé¢lo byt neustale podnécovani ostatnich v hledani moznos-

ti ve zlepSeni fizeni pracovniho kapitalu.

8.4.3 Navrh efektivity pracovniho kapitalu

ZvySenim efektivity v fizeni pracovniho kapitalu ve spolecnosti CS Cabot, s.r.0. ndm pfi-
nese premeénu zasob a pohledavek na hotovost nebo v ptipad¢ zavazki nam pomuze odda-

lit hotovostni vydani. Vysledkem této pfemény bude vyssi uroveil disponibilni hotovosti.

Oblasti, ve kterych by mélo dojit k zefektivnéni, jsou tyto:

v

e Rychlejsi a spolehlivéjsi dodavky materidlu (napt. baliciho) a polotovari nam
umozni snizit jejich pohotovostni zasobu za ptedpokladu, ze nebude ovlivnéna

cv v

ba vazat hodné¢ aktiv a firma ziska volnou hotovost.
e Vzhledem k nizké nedobytnosti pohledavek spolecnosti se touto otazkou nezaby-
vam.

e Pohledavky po splatnosti jsou opét minimalni. Firma si je védoma toho, Ze ucelné
poskytovani odkladi splatnosti pohledavek prispéje ke snizeni pohledavek pted

splatnosti.

? Jedna se o polozky, které nalezneme v rozvaze na strand aktiv.
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e Navrhuji, aby spole¢nost drzela pohotovostni rezervu pro piipad, kdy by mohlo

dojit k vypadku v ptijmech nebo zvyseni vydajt.

Realizace navrhovanych oblasti by méla vést k pfeméné slozek pracovniho kapitilu ve
volnou hotovost, kterou lze ulozit u nékterého z bankovnich ustavi a firma bude ziskavat
uroky. Nebo napt. v del§im ¢asovém horizontu mlize volnou hotovost pouzit ke zvySeni
investic. Dal§im zlepSenim v oblasti pracovniho kapitalu bude zkraceni doby vyroby, coz
pfinese snizeni objemu nedokoncené vyroby, zkraceni hotovostniho cyklu, ¢imz firma opét
ziska vysi volnou hotovost. Vzhledem k tomu, Ze spole¢nost prisla o dilezitého odbératele
pravé kvuli konkurenéni nabidce, méla by byt schopna nabidnout néco, co konkurence

neni schopna dosahnout, napt. garantovat krats$i dodaci lhity.

8.5 Navrh zajisténi se proti kursovému riziku

Hotovostni toky ve spolecnosti CS Cabot, s.r.o0. jsou vystaveny nepiedvidatelnym zménam,
at’ uz z pohledu prodejnich cen, nebo vynalozenych nékladii na pracovni silu, a mnoho
dalSich proménnych. Spolec¢nost je vystavena velkému trznimu i kursovému riziku.

V soucasnosti zejména diky oslabovani koruny vici euru.

8.5.1 Hlavni diavody jisténi pired finanénim rizikem

Jisténi pted finan¢nim rizikem je stejné¢ jako pojisténi ziidkakdy zadarmo. VétSinou se jed-
na o transakce s nulovym NPV?. Mnoho firem se chréni, aby snizily riziko a ne, aby vyds-
laly penize. Jeden z hlavnich divodi, pro¢ by spole¢nost méla uvazovat o jisténi je ten, ze
samotné jisténi usnadiiuje finanéni planovani a snizuje potize vznikajici v disledku nahlé-
ho nedostatku hotovosti. V extremnich ptipadech mize nezajistény pokles mit za nasledek
finan¢ni tisn€ a dokonce 1 upadek. Spolecnost CS Cabot, s.r.o. je pfevazné exportni firmou
a jisténi proti riziku vzniklému v disledku pohybu kurzu by mélo byt uréitou samoziej-
mosti. V soucasné dobé tato spolecnost Zadné jisténi nepouZziva a je tzv. otevienou firmou

zavislou na poklesu ¢i rustu kursu. Miize ji vznikat kursova ztrata, nebo kursovy zisk. Za

? Hedgingové transakce maji nulovou NPV tehdy, kdyZ jsou naklady na uzavieni transakce nulové a trzni

prostiedi je dokonale efektivni. V praxi to znamena, Ze firma musi zaplatit maly provadéci poplatek.
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predpokladu, Ze by spolecnost nepfisla o klicového odbératele, ktery provadél platebni
transakce v Ceskych korunach, nedochédzelo by k velkym kursovym vykyvim. Vzhledem
k tomu, ale Ze spolecnost piiSla o klicového odbératele, vétSina plateb od odbératelti
v soucasné dobé¢ je provadéna v cizi méné. Tato skutecnost ma za nésledek vzhledem ke
strategii, kterou firma zvolila, Ze dochdzi kazdy mésic k velkym kursovym ztratdm ve spo-

le¢nosti.

8.5.2 Navrh strategie Fizeni ménového rizika

Spole¢nost CS Cabot, s.r.o. v soucasné dob¢ vyuziva k fizeni mé€novych rizik otevienou
devizovou pozici a pouziva agresivni metodu. Ocekava, Ze vyvoj kurzu mény kontraktu se

bude do doby splatnosti pro ného vyvijet ve sméru oteviené devizové pozice.

Navrhovala bych otevienou devizovou pozici uzavtit vzhledem k vySe uvedenym okolnos-
tem, protoze ocCekava u své pohledavky pokles kursu této mény a u svych zavazka vzestup
kursu mény kontraktu k momentu jejich splatnosti. Zvolila bych konzervativni metodu,

ktera je zaloZena na eliminaci vSech kursovnich rizik.

CZK/EUR min: 25 085 max: 27075 09.04.2010
1 &7
1 26.5
1 26

1 255

[ [ ) [ ) [ ) [ [ [ ) [
O U S S U S I R SN A e
Ge Gy O Gy Oy B o, g

" T
B B % % b B % D B o B W
Obrazek 32 Graf kurzii mén v rozmezi 1 roku, které vydava CNB

8.5.2.1 Nastroj zabranujici vzniku devizového rizika

Z nabizenych nastrojii zabranujicich vzniku devizového rizika jsem zvolila pouzit méno-

vou resp. kursovni doloZku.

» Podstatou kursovni dolozky je fixace ménového kursu mény kontraktu na domaci

ménu importéra nebo exportéra.
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Pro spolecnost to bude znamenat, ze zinkasuje za svou vyvozni pohledavku piesné tolik,
kolik si na zac¢atku kontraktu v momenté fakturace kontraktu nebo v momenté kalkulace

vyvozni ceny vypocitala.

8.5.2.2 Nastroj vyrovnavajici gtrdty ze vzniku devizového rizika

Tento nastroj se pouziva tehdy, kdyz se jednomu z obchodnich partnerit nepovedlo efek-

tivné oSetfit otevienou devizovou pozici. Zde jsem vybrala finanéni hedging.

Hedging znamena zajisténi se proti riziku. V nasem piipadé se jedna o zajisténi se proti
vzniku kursovym rozdilim. Spole¢nost musi dbét na to, aby tato protioperace byla prove-
dena ve stejné meéné, ve stejném objemu a ke stejnému dni splatnosti prvotni operace. Jako
ruceni zde vystupuje jeho primarni pohleddvka. Vyhodou hedgingu je i to, Ze pifi vhodné

zvolené form¢ uzavirani devizové pozice mize CS Cabot, s.r.0. realizovat dodatecny zisk.
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9 VERIFIKACE PROJEKTU

Vysledkem projektu finanéniho fizeni ve spolecnosti CS Cabot s. r.0. je vytvoreni kon-
cepcniho navrhu fizeni ve vybranych oblastech. Navrhla jsem zmény v oblasti strategie
fizeni, kratkodobé fizeni penéznich prostfedkl, pracovniho kapitalu a zajisténi se proti

kursovému riziku.

Obecné piinosy plynouci ze zavedeni mych navrhl v oblasti finan¢niho tizeni ve spolec-

nosti CS Cabot s.r.0., bych identifikovala takto:

Oblast podnikové strategie ve spoleé¢nosti

Pokud se na zméné podnikové strategie budou podilet vlastnici spolecnosti, v§ichni ¢leno-
vé Top managementu a externi poradce, pak budou piekonany vzité stereotypy v ¢innosti
podniku a vzniknou nové napady zejména v oblasti tvorby SWOT analyzy. Za ptedpokla-
du spravné zvolené podnikové strategie ve spolecnosti dojde ke stanoveni jasné kompeten-
ce a zodpovédnosti vrcholového vedeni 1 organizacnich celkll, omezi se moznosti k prosa-
zovani dil¢ich zajmu fidicich pracovnikil a jasné budou formulovény ve spolecnosti pro

ostatni dil¢i strategie.

Oblast kratkodobého cash — flow

Spole¢nost musi zacit hledat korek¢ni opatfeni, jak v daném obdobi obnovit likviditu. Je
zapotiebi prodej nadbyte¢nych zasob, snizeni potifeb obézného majetku. Navrhuji vyuziva-
ni skonta, faktoringu a prodej cennych papirt. Je zapotiebi sniZzeni nakladl napt. v oblasti

nakladi mzdovych.

Mezi dal$i mé navrhy paii osloveni novych obchodnich partnerd, kterym by spolecnost
CS Cabot s.r.o. udélala takovou nabidku, kterou konkurence neni schopna zrealizovat.
Spole¢nost by mohla nabidnout mnoZstevni slevy za platebni moralku, nabidnou skonto,
prodlouzit doby splatnosti od dodavatel, za platbu pred lhiitou splatnosti ujednat predem

dohodnutou slevu.
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Oblast pracovniho kapitalu

Zakladni vliv na fizeni pracovniho kapitalu ve spolecnosti ma finanéni manager. Pokud
zjisti nedostatky v kvalité nebo objemu pracovniho kapitalu mél by obeznamit fidici pra-
covniky, ktefi jsou za tuto oblast zodpovédni. K jeho dalsim ukolim by mélo patfit neusta-

le podnécovani ostatnich v hledani moznosti ve zlepseni fizeni pracovniho kapitalu.

Mezi mé dalsi navrhy v fizeni pracovniho kapitalu patii zvySeni efektivity, coz pfinese
pfeménu zasob a pohleddvek na hotovost, nebo v ptipadé zavazkii ndm pomilze oddalit
hotovostni vydani. Diky rychlej$i a spolehlivéjsi dodavce materidlu ndm umozni snizit
jejich pohotovostni zdsobu (za predpokladu, Ze nebude ovlivnéna plynulost dodavek pro
vyroku sazi). Pokud dojde k premén¢ slozek ve volnou hotovost, 1ze to ulozit u bankovni-
ho ustavu a ziskéavat tak Groky. Dal§im ndvrhem je zkraceni doby vyroby pracovniho kapi-
talu, které pfinese snizeni objemu nedokoncené vyroby, zkraceni hotovostniho cyklu a

diky tomu se spolecnosti zvysi volna hotovost.

Oblast zajiSténi se proti kursovému riziku

Vzhledem k tomu, Ze spolecnost CS Cabot s.r.0. ma v soucasné dob¢ otevienou devizovou
pozici navrhovala bych tuto pozici uzaviit. Zvolila bych konzervativni metodu, ktera je

zaloZena na eliminaci vSech kursovych rizik.

Z nabizenych nastroji zabranujicich vznik devizového rizika, bych zvolila kursovni doloz-

ku. Jeji podstatou je fixace mé€ny kontraktu na doméci ménu importéra nebo exportéra.
Posledni mj ndvrh se pouziva pifi vyrovnavani ztraty ze vzniku devizového rizika a je to
finan¢ni hedging. Tento néstroj by spolecnosti pomohl pii zajisténi se proti vzniku kurso-

vého rizika.

Realizace mnou navrhovanych oblasti povede k lepSimu financnimu fizeni ve spole¢nosti

CS Cabot s.r.o0.
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ZAVER

Obsahova stranka mé diplomové prace vychazi ze stanoveni cile. Tim cilem bylo na zékla-
d¢ identifikace faktorti fizeni, které pro spole¢nost CS Cabot s.r.0. maji zadsadni vyznam,
navrhnout doporuceni, které¢ povedou k optimalizaci fizeni této firmy. Ke splnéni cile bylo

zapotiebi se velmi dobfe obeznamit s finan¢nim fizenim ve spole¢nosti. Bylo mi umozné-

no extern¢ do firmy dochazet a ziskavat informace pottebné pro tuto diplomovou préci.

V teoretické Casti jsem na zakladé literarni reSerSe popsala druhy financovani v podniku.
Udé¢lala jsem charakteristiku ucetniho systému dle US GAAP, popsala zakladni rozdily
mezi US GAAP a IFRS. Provedla jsem teoretické vychodiska finan¢ni analyzy, mezi které
patfi, zdroje informaci, metody a souhrnné modely. Ptedstavila jsem také oblast control-

lingu, kde jsem uvedla hlavni tlohy a rozdéleni podnikového controllingu.

V praktické casti jsem nejdiive vytvofila charakteristiku spolecnosti a stru¢né popsala od-
vetvi. Provedla jsem strukturu ucetnich polozek ve spolecnosti dle US GAAP. Poté jsem
vypracovala finan¢ni analyzu za Gcelem zjisténi, jaké misto na trhu spole¢nost zaujima a
jaka je jeji financni situace. Poslednim vybranym aspektem finan¢niho fizeni, kterym jsem
se v ramci této diplomové prace ve spolecnosti zabyvala je finan¢ni controlling. Uvedla
jsem nastroje finan¢niho controllingu ve spolecnosti, kde patfi likvidita, pracovni kapital,

finan¢ni planovani a controlling investic.

Na zéklad¢ zjisténych udajii z jednotlivych rozbort finan¢niho fizeni jsem v této praci do-
spéla k nazoru, Ze spolecnost CS Cabot s.r.0. je zdravy podnik, ktery ma vybudované dob-
ré jméno na trhu. Zjistila jsem ovSem i stinné stranky spolecnosti a to v oblasti pracovniho

kapitalu, nevyuzivani externiho zdroje financovani a kratkodobych penéznich toki.

Po zjisténi vSech pottebnych udajti jsem navrhla projekt, jehoz hlavnim cilem je navrh
zmény v oblasti finan¢niho fizeni ve spolecnosti CS Cabot s.r.o. M¢é navrhované zmény se
tykaji oblasti pracovniho kapitalu, kratkodobého cash — flow a zajisténi se proti kursovym

riziklim.
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Prace se v zavéru zabyva verifikaci vybraného projektového feseni a predklada s ohledem
na konkrétni podminky ve firm¢ oblasti finan¢niho fizeni, ve kterych navrhuji zmény. Rea-
lizace navrhovaného projektu, by méla spole¢nosti ukazat, jaké oblasti finan¢niho fizeni je

potieba sledovat a tim zajistit navyseni vykonnosti podniku.

Na konci mé diplomové prace mohu konstatovat, Ze mtij navrzeny cil byl splnén. Podaftilo
se mi propojit teoretické znalosti problematiky s praktickymi problémy ve spolecnosti,
diky nimZ jsem vytvofila plnohodnotny model finan¢niho fizeni pro spolecnost CS Cabot

S.r.0.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK

A Aktiva
CF Cash flow- penézni tok
CK Cizi kapital

w~

CPK Cisty pracovni kapital
EAT Earning after tax — zisk po zdanéni, Cisty zisk
EBIT Earnings before interest and tax — zisk pred zdanénim a uroky

EBITBA Earnings before interest, tax and depreciation and amorzation, zisk pted uhra-

dou dani, trokt a odpist
EBT Earnings efore tax, zisk pied zdanénim
KZ Kratkodobé¢ zavazky
NOWC  Net operating working capital
NPV Net Present Value, Cista sou¢asna hodnota
OA Obézna aktiva
OKEC Odvétvova klasifikace ekonomickych ¢innosti
ROA Return on assets, rentabilita aktiv
ROE Return on equity, rentabilita vlastniho kapitalu

SWOT  Strenghs Weakness Opportunities Threads

T Trzby
A% Vynosy
VK Vlastni kapital

WwC Working Capital, pracovni kapital



UTB ve Zlin¢, Fakulta managementu a ekonomiky 94

SEZNAM OBRAZKU

Obrazek 1 Druhy financovani v podniku [vlastni zpracovani] ..............cccceeevevceeecevennnnnne. 16
Obrazek 2 Generatory penéznich tokit a kritické faktory [14] .......couuvoueevveeeeveeeiieeeinen, 24
Obrazek 3 Clenéni metod financni analyzy [3] ......ccooeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeseereseeen, 25
Obrazek 4 Soustava ukazatelti financni analyzy [3] .....ccoeeoeeeeeeeecieeeieeeee e 26
Obrazek 5 Schema Du Pont vozkladu [23] ..........ooeeeeeecueieeiiieeiee e 28
Obrazek 6 Podil pracovniho kapitalu na obéznych aktivech.................cceeeevveeevuvencveennnnn. 32
Obrazek 7 Prehled vybranych predikcénich modelii financni urovné [3] .......ccoeveevcevennennne. 35
Obrazek 8 Regulacni okruh controllingu [8] ......occoueeeeeeeeoiiieeieeeee e 37
Obrazek 9 Schéma rozdéleni podnikoveho controllingu ................cccoeevevveecienceencnanneene, 38
Obrazek 10 Procentni podil na zakladnim Kapitalu .................cooeeeuveeeeeeeeeoiieeiiieeiieeeceeenns 44
Obrazek 11 VYVO] POCU ZAMESTAANCL ........c.eeeueeeeeeaeeeeieeeiiesiieeeeesieeeaeeieesseesseesaeeseenens 45

Obrazek 12 Podily oboru na trzbach viastnich vyrobkui a sluzeb v roce 2008, pramen

CSU oot 46
Obrazek 13 SWOT analyza CS Cabot, s.r.o.[vlastni zpracovanij ...............c..ccceeceeceenuenee. 53
Obrazek 14 Procentualni rozbor polozek majetkové a financni struktury — CS.................. 55
Obrazek 15 Procentudlni rozbor polozek vynosii a nakladi [ viastni zpracovani] ............ 56
Obrazek 16 Vyvoj vysledkii hospodareni [viastni zpracovani] ...............ccceeevcveeeceeninnan. 57
Obrazek 17 Vyvoj vysledkit hospodareni [ viastni zpracovani] ................ccccccvveevencecnenne. 58
Obrazek 18 Cash — flow spolecnosti CS Cabot, s.r.o.[ viastni zpracovani] ....................... 58
Obrazek 19 Ukazatele zadluzZenosti [ viastni zpracovani] .............cccceeceeeeeceeseenceeeneenne, 60
Obrazek 20 Ukazatele likvidity [ viastni zpracovani] .............ccceeeeeeeeeeenceeesieeeiieeeieeenns 62
Obrazek 21 Ukazatele aktivity [ vIastni Zpracovani] ...............cccccveevveevcenccnieenenseeneene. 63
Obrazek 22 Ukazatele ziskovosti [ VIASINT Zpracovani] ............ccccccoeeeeeeesceeeeiveesieenieeenns 64
Obrazek 23 Pyramidovy rozklad ROE [ vlastni zpracovani] ...............c.cccceeevceevennecneenne. 66
Obrazek 24 Kratkodobé pohledavky ve spolecnosti CS Cabot, $.7.0.[43] ..oeeeeveeeveencnnnnn. 69
Obrazek 25 Zdsoby ve spolecnosti CS Cabot, $.7.0. [43] c.cccvecueriivinoiiiiiiniiniieeeeeene 69
Obrazek 26 Kratkodobé zavazky ve spolecnosti CS Cabot, .7.0. .[43] ..ccccveeeveeeevcveininnn. 70
Obrazek 27 Schéma fazi procesii [ vIastni ZpracoVani] ............c....cceeeveceenceenenseeneene. 72
Obrazek 28 Kratkodobé cash — flow [vVIastni zpracoVani] .............ccceeeveeveeeeeveveeiieensnnenn. 76
Obrazek 29 Kratkodobé cash — flow [viastni zpracovani] ...............ccccccceeceeeeenceenencecnnenne. 77
Obrazek 30 Pracovni kapital ve spolecnosti CS Cabot, s.r.o.[ vlastni zpracovani] ........... 79

Obrazek 31 Pracovni kapital, srovnani skutecnosti 8 predikci................cccevvevveevcnvcnnenne. 80



UTB ve Zlin¢, Fakulta managementu a ekonomiky

Obrazek 32 Graf kurzii mén v rozmezi 1 roku, které vydava CNB

95



UTB ve Zlin¢, Fakulta managementu a ekonomiky 96

SEZNAM TABULEK

Tabulka 1 Subjekty podilejici se na zakladnim Jmeni................cccoccouevveveveeneeecienieeeennnn. 44
Tabulka 6 Vyvoj ukazatele zadluzenosti v letech 2007-2009.............cccoeeeeveeeeveeeeiereeirenenns 60
Tabulka 7 Ukazatele likvidity a srovnani s odvétvim v letech 2007 - 2009......................... 62
Tabulka 8 Ukazatele aktivity a srovnani s odvétvim v letech 2007 - 2009..............ceeeuuen... 63
Tabulka 9 Ukazatele ziskovosti a srovnani s odvetvim v letech 2007 - 2009...................... 64

Tabulka 10 Vypocet rentability viastniho kQpPital..................ccooeeeeueeeeceeeeeveeeiieeeiieeeeeenns 65



UTB ve Zlin¢, Fakulta managementu a ekonomiky

SEZNAM PRILOH

Ptiloha P I: finan¢ni vykazy spole¢nosti CS Cabot s.r.o

Ptiloha P II: ucetni ptiloha dle US GAAP

Ptiloha P III: organiza¢ni ¢lenéni ve spolecnosti CS Cabot s.r.o.

Ptiloha P IV: proces vyroby sazi
Ptiloha P V: vyrobky

Ptiloha P VI: ziskané certifikaty spolecnosti CS Cabot s.r.0.

97



UTB ve Zlin¢, Fakulta managementu a ekonomiky

PRILOHA P I: FINANCNI VYKAZY SPOLECNOSTI CS CABOT,

S.R.O.1/7

Rozvaha spoleénosti CS Cabot, s.r.o. ve zjednoduSeném rozsahu v tis. K¢

ROZVAHA

(v celych tisicich K¢&)

oznac
AKTIV A (ASSETS)

AKTIVA CELKEM (TOTAL ASSETS)
Pohledavky za upsany zakladni kapital
(Receivables for registrated capital)
Dlouhodoby majetek (Fixed assets)
Dlouhodoby nehmotny majetek

(Intengible fixed assets)

Software (Software)

Nedokoné&eny dlouhodoby nehmotny majetek
Dlouhodoby hmotny majetek

(Tangible fixed assets)

Pozemky (Land)

Stavby (Constructions)

Samostatné movité véci a soubory movitych véci
(Equipment)

Nedokoné&eny dlouhodoby hmotny majetek
(Tangible assts in the course of construction)
Dlouhodoby finanéni majetek

(Long — term investments)

Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily
(Other long — term investments in securities)

Obézna aktiva (Current assets)

2009

Netto

1287 412

0

552 992

3560

3 560

548 595

0

237 245

288 407

22 943

837

837

734 044

2008

Netto

1295 207

0

573 727

5453

1495

3 958

567 437

0

246 055

292 261

29121

837

837

720 995

98

2007

Netto

1382 309

586 063

2380

2380

582 846

253 704

329 142

837

837

795 617
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e Zasoby (Inventories) 118 749 196 188 159 602
A Material (Raw materials) 51120 84 901 73 941
5 Nedokoné&ena vyroba a polotovary 0 0

N Vyrobky (Finished goods) 67 114 110 787 84 707
5 ZboZi (Goods for resale) 515 500 954

Kratkodobé pohledavky (Short — term receiva-
bles) 510 072 474 133 571 332

Pohledavky z obchodnich vztahu

cms  (Trade receivables) 363 774 427 944 360 737
5 Pohledavky - ovladajici a Fidici osoba 0 0 193 235
6 Stat - darnové pohledavky 22 578 43 588 14 262
. Kratkodobé poskytnuté zalohy 10 469 2 591 3083
o Jiné pohledavky 8 10 12
cv Kratkodoby finanéni majetek 105 223 50 674 64 683
cw4  Penize 30 30 30
N Ugty v bankach 105 193 50 644 64 683
o Casové rozliseni 376 485 629
o 11 Naklady pfistich obdobi 21 427 629

PFijmy piistich obdobi 165 58 0
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PRILOHA P I: FINANCNI VYKAZY SPOLECNOSTI CS CABOT,

S.R.O.2/7

Rozvaha spoleénosti CS Cabot, s.r.o. ve zjednoduSeném rozsahu v tis. K¢

PASIVA (v tis. K¢)

PASIVA CELKEM

Vlastni kapital

Zakladni kapital

Zakladni kapital

Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku
Zakonny rezervni fond / Nedélitelny fond

Statutarni a ostatni fondy

Vysledek hospodareni minulych let

Vysledek hospodareni bézného uéetniho obdobi /+ -/
Cizi zdroje

Rezervy

Ostatni rezervy

Dlouhodobé zavazky

Dohadné ucty pasivni

Jiné zavazky

Odlozeny dariovy zavazek

Kratkodobé zavazky

Zavazky z obchodnich vztahu (Trade payables)
Zavazky ke spole¢nikim, €lendm druzstva a

(Liabilitis to shareholders / owners)

Zavazky k zaméstnancim (Liabilites to emploaees)

ZavazKy ze socialniho zabezpedeni a zdravotniho pojisténi

(Liabilities for social security and health insurance)
Stat - danové zavazky a dotace

(Taxes — and state subsidies payable)

Netto

1287 412

941 034

643 604

643 604

65 136

64 360

776

0

232 294

338 289

3 281

3 281

30 034

0

0

30 034

304 974

231994

3 660

1737

21797

2008

Netto

1295 207
908 473
643 604
643 604

64 576
64 360
216

0

200 293
376 290
3993
3993
27 922
0

0

27 922
344 375

202 674

96 605

3929

2003

1170

100

2007

Netto

1382 309
1100796
643 604
643 604
64 442
64 360
82

0

392 750
270 906
3 504

3 504

25 086

0

0

25 086
242 316

148 102

96 605

4003

2003

8 997
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Kratkodobé pfijaté zalohy (Advances received)
Dohadné uéty pasivni (Anticipated liaibilities)
Jiné zavazky (Other payables)

Bankovni Gvéry a vypomoci

Bankovni uvéry dlouhodobé

Kratkodobé bankovni Gvéry

Kratkodobé finanéni vypomoci

Casové rozliseni (Accruals and deferrals)
Vydaje pfistich obdobi

Vynosy pfistich obdobi

45 768

14

8 089

8 050

39

37 977

17

10 444

10 375

69

101

79 011

10 607
10 554

53
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PRILOHA P I: FINANCNI VYKAZY SPOLECNOSTI CS CABOT,

S.R.0.3/7

Vvkaz zisku a ztrat spole¢nosti CS Cabot, s.r.0.ve zjednoduSeném rozsahu v tis. K¢.

AR LA Obdobi do Obdobi do
(v tis. K¢) 30.9.2009 30.9.2008
Trzby za prodej zbozi 1884 3221
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 1629 2 887
Obchodni marze 255 334
Vykony 1 955 565 2642 873
Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 1997 207 2614 749
Zména stavu zasob viastni ginnosti -43 673 26 079
Aktivace 2031 2045
Vykonova spotfeba 1416 835 2048 548
Spotieba materialu a energie 1175540 1801 945
Sluzby 241 295 246 603
Pfidana hodnota 538 985 594 659
Osobni naklady 82763 87 612
Mzdové naklady 61 526 62 841
Odmeény ¢lendm organt spolec¢nosti a druzstva 0 0
Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 17 506 21 556
Socialni naklady 3731 3215
Dané a poplatky 7153 6 708
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 59 113 52 472
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 420 367
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 401 188
Trzby z prodeje materialu 19 179
Zustatkova cena prodaného dlouhod. majetku a materi-
alu 3 110
3 33

Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku

102

Obdobi do

30.9.2007

7297

6 910

387

2 347 895

2331774

14 470

1651

1551 585

1303 186

248 399

796 697

89 927

64 946

0

21907

3074

640

56 784

1537

1278

260

4698

4182
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Prodany material 0 77 516
Zména stavu rezerv a opravnych poloZek -605 1602 -1 049
v provozni oblasti a komplexnich nakladi pfistich obdo-

bi

Ostatni provozni vynosy 4 536 95 163
Ostatni provozni naklady 108 781 141 445 126 963
Provozni vysledek hospodafeni 286 733 305172 520 435
Vynosové tiroky 1844 5 526 7 202
Nakladové troky 6 60 2
Ostatni finanéni vynosy 56 021 18 941 15 647
Ostatni finan&ni naklady 52 012 75 051 33890
Finanéni vysledek hospodafent 5 846 -50 644 -11 043
Dafl z pfijm{ za b&2nou &innost 60 285 54 235 116 642
- splatna 58 172 51400 113 785
- odloZena 2113 2835 2 857
Vysledek hospodareni za b&znou &innost 232 294 200 293 392 750
MimoFadné vynosy 0 0 0
Mimoradné naklady 0 0 0
Dan z piijm z mimofadné &innosti 0 0 0
- splatna 0 0 0
- odlozena 0 0 0
MimoFadny vysledek hospodafeni 0 0 0
Prevod podilu na vysledku hospodareni spole&nikam

(+-) 0 0 0
Vysledek hospodareni za Giéetni obdboi (+/-) 232 294 200 293 392 750
Vysledek hospodafeni pfed zdanénimi (+/-) 292 579 254 528 509 392
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PRILOHA P I: FINANCNI VYKAZY SPOLECNOSTI CS CABOT,

S.R.O0.4/7

Piehled o penéznich tocich spoleénosti CS Cabot, s.r.o. ve zjednoduSeném rozsahu v tis.

K¢.
CASH FLOW Obdobi do Obdobi do Obdobi do
(v tis. K& 30.9.2007 30.9.2008 30.9.2009

Pocate¢ni stav penéZnich prostiedki 223 613 257918 50 674
Vysledek hospodaieni za béznou ¢innost pred zdanénim 509 329 254 528 292 579
Upravy o nepen&zni operace 52324 39210 62 191
Odpisy stalych aktiv 56 784 52472 59113
Zména stavu opravnych polozek a rezerv - 1049 1602 -605
Zisk (ztrata) z prodeje stalych aktiv 2904 -155 - 395
Nakladové a vynosové troky -7200 - 5466 - 1837
Opravy o ostatni nepenézni operace 885 -9243 5918
Cisty provozni pen&Zni tok pted zm&nami prac.kapitalu 561716 293 738 354 770
Zména stavu pracovniho kapitalu -36 814 - 105 897 164 834
Zména stavu pohledavek a Cas. rozliSeni aktiv -9829 -66178 45 893
Zména stavu zavazku a ¢as.rozliSeni pasiv 6038 -2017 41 609
Zména stavu zasob -33023 -37 699 77 3324
Cisty provozni pen&Zni tok pied zdanénim a mimo¥adnymi polozkami 524 902 187 844 519 604
'Vyplacené Groky -2 - 60 - 6]
Pfijaté uroky 7202 6 007 1 873
Zaplacena dan z piijmi za béznou ¢innost - 101 468 - 81 654 - 15 627,
Cisty penéZni tok z provozni &innosti 430 634 112 137 506 145
Vydaje s nabytim stalych aktiv -25986 -23559 -42 417
Ptijmy z prodeje stalych aktiv 1278 189 401
Cisty penéZni tok z investi¢ni &innosti -24708 -23370 -42 016]
Dopady zmén vlastniho kapitalu -371 621 -296 011 -296 337,
Piimé platby na vrub fondd -1692 - 1502 - 1225
Vyplacené dividendy -369 929 -294 509 -295112
Cisty penézni tok z finanéni &innosti -371 621 -296 011 -296 337
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Cista zména penéznich prostiedkii a

penéZnich ekvivalentii

34 305

-207 244

167 792

Celkové CF

257918

50 674

218 466
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PRILOHA P I: FINANCNI VYKAZY SPOLECNOSTI CS CABOT,
S.R.0.5/7

Kratkodobé cash-flow spole¢nosti CS Cabot, s.r.o. v tis. K&

Cash @ Beg. 23 947 430 20177 67 225 39 802 5114 4208 1634 6 734

Customer Rece-

ipts

1 customer 4 055 58 165 35271

2 customer 15810 17 080

3 customer 1045 1660 153 2080 1726 1152 2693 5021 3407
VAT-vratka 5327 13 600
Total Cash-In 1045 5715 74128 7 407 1726 1152 19773 40 292 17 007

Supplier Pay-

ments (36 362) (28 333) (21 030) (21 767) (52 414) (40 308) (52 347) (38 492) (27 784)
SMP,RWE-

zaloha

Da-

né,mzdy,dividend

y (4 035) (6 050) (1 250) (6 700) (27 649)
vyuct.dané 2009,

zélohy 2010 (13 063) (20 500)

Total Cash-Out -36 362 -32 368 -27 080 -34 830 -52 414 -62 058 -52 347 -45 192 -55 433
Subtotal Cash (11 370) (26 223) 67 225 39 802 (10 886) (55 792) (28 366) (3 266) (31 692)

Cash / FX
Transfers 11 800 46 400 16 000 60 000 30 000 10 000 35420

Weekly Ca-

shflow Balance

— rozdil mezi

prfitokem a od-

tokem penéz -35 317 -26 653 47 048 -27 423 -50 688 -60 906 -32 574 -4 900 -38 426
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PRILOHA P I: FINANCNI VYKAZY SPOLECNOSTI CS CABOT,
S.R.0.6/7

Stiredn€dobé cash — flow spole¢nosti CS Cabot, s.r.o. v tis. K¢&.

FEB FEB DELTA MAR APR
ACTUAL
BEGINNING CASH 184 184 (] 161 173
PLUS ACCOUNTS RECEIVABLE 250 173 77 180 190
INTERCOMPANY RECEIVABLES 30 14 16 30 30
OTHER RECEIPTS - Drafts 1 3 2 1 1
TRANSFER from SCCC 0 0 (] 0 0
VAT Cash Return 7 8 -1 7 7
MINUS ACCOUNTS PAYABLE -70 21 -49 -45 -50
INTERCOMPANY PAYABLES 25 -22 -3 -20 -20
FEEDSTOCK PAYMENTS -135 -98 -37 -120 -100
VAT Cash Payment 0 0 0 0 0
PAYROLL & FRINGE -7 -9 2 -7 7
CAPITAL PURCHASES / PREPAYM.
FOR CAPEX/OTHER PREP -4 -2 2 -4 -4
DIVIDENDS & ROYALTIES -70 -68 2 -10 -100
TAX PAYMENTS - Prepayments 0 0 0 0 0
INTEREST PAYMENTS 1 0 1 1 1
OTHER PAYABLES - Rebates -1 -1 (] -1 -1
OTHER PAYABLES - Overdraft re-
payments 0 0 0 0 0
ENDING CASH - PRELIMINARY 161 161 (] 173 120
ICO LOAN Receivable (deposited in SCCC)
EXCESS CASH AVAILABLE FOR REMITTANCE 0 0 0 0 0
DEFICIT CASH REQUIRED TO BE 0 0 0 0 0
TRANSFERRED
0 0 0 0 0
FINAL ENDING CASH 161 161 (] 173 120
ACTUAL ENDING CASH:
REMARKS:
Total deposit in SCCC as of Feb 28,10 0

CZK 60MM paid as dividneds to CICC in Feb 2010.
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PRILOHA P I: FINANCNI VYKAZY SPOLECNOSTI CS CABOT,

S.R.O.7/7

Dlouhodobé cash — flow spole¢nosti CS Cabot, s.r.o. v tis. K¢&.

FY 2010 Cash Flow Fo-

recast - V1

(000 CZK)

SOURCES / Zdroje

Cash @ Beg

PBT / Zisk pred zdan.

Depreciation / Odpisy

Zména stavu CPK / Change of the
NwWC

Sources Total
USES / Pouziti

Cap.Expenditures / Investice

Loans / Uvéry

VAT / DPH
Dividends

Income Tax - Advan-
ces/Settlement//Zalohy/Zu¢tov.dan

é

Uses Total

Cash @ End

01/10

7 355

259 800

35 056

5900

300 756

(500)

10 700

(82 947)

0

(72 747)

228 009

02/10

5800

228 009

-509

5900

233 400

(2 000)

18 500

16 500

249 900

03/10

5900

249 900

926

5900

256 726

(1 400)

6 000

(34 000)

(29 400)

227 326

04/10

5600

227 326

-2 651

6 000

230 674

(3 000)

6 000

(87 555)

0

(84 555)

146 119

05/10

6900

146 119

5 264

6100

157 483

(5 100)

6 000

900

158 383

06/10

6900

158 383

5302

6100

169 785

(1 200)

6 000

(14 300)

-8 300

161 485

07/10

8 500

161 485

530

6100

168 115

(1 400)

6 000

6 000

174 115

08/10

1384

174 115

-9 809

6 200

170 506

(5 600)

6 000

6 000

176 506

108

09/10

7500

176 506

3 562

6 300

186 368

(13 800)

6 000

(14 300)

-8 300

178 068
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PRILOHA PII: UCETNI PRILOHA DLE US GAAP 1/5

UTB ve Zlin¢, Fakulta managementu a ekonomiky

Balance Sheet-12
Report
S TI5 S
=0 o 11 T
.
Bariad S2p - F¥2009
ot Nov | Dan an Fal Mar SRr May | Jun ul Aug AER
FY2008 | FY2008 | FY2005 | FY2008 | FY2008 F.2008 FY2003 | FY2008  FY2005 | FyY200s | FY2008 FY2009
- ABEAE -
AkTiva
cash 1] 549 100 205 281 263 147 190 141 a7 a7 105
A10050 Raniza 957 730 | 684 77T 164 £53| 039998 654 587 573 21| &451 862 ZM3 334 O30 739 H29 227 539 101 223 254
Eapalyable- Fanstyam=—
Pohlaold vy Trae —
Poniadavicy
Z abchodning £33 70 331 235 287 255 224 224 22 Z7a 287 302
A10555 Styioy 824 555 | 252 £22| 335 281| &v4 £92 054 O55 585 559 | 450 654) 534 523 | 984 758 | TI15 322 337 83 312 043
Lo e T
FasREE-
SR - HAn
Toae
Pl davicy
Z neabchadning 29 52 10 18 20 23 15 15 25 18 <D | <R |
A10570 Syl 816 77| 20 J21| 547 B53| 0BG 258 273 905 S&5111| 285 14| TH3 187 | A9 HE| 128012 491 §89| 250 265
Lo e T
Baashals -
Wae Added 13 7 3 1 7 10 7 11 16 14 22
A1057TS Tax 261 713 | 059 450 194 2348 - 355 5345 334 187 | 155 8948| 035 943 | 057 650 248 851 133 527 577 &9
Ao s,
e
SEEma-
Roniadavia g 342
Z aochadniha 235 529 345 2558 2548 & 252 252 29 A1 954 3546
A10:550 Styioy T3 OFT| 551 904| 078 382| 760 750 706 531 TE4 957 | 861 TET | 366 953 | 261 24| 092 154 309 150 194
Naotes Fansvans 4 4 3 3 2 2 1 1 1 2 1a33 2
A10605 —Exlam — 806 56| 602 635 A22 0FQ| 535 203 353 211 247 G22| 395 356 | 443 415 | 825815 | 17 Q54 T3 a2r 522
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EmSny K Imkasy [
Naies
Gansss - CSE
A10510 , - - - - - - - - - - - -
Nates 2
Fenstvanls 305 F 3 3 2383 2287 1 1 1 2 1 2
A10500 e 055 | 502 635 822 070 538 203 1 §22 | 395 358 443 £15 325 315 017 054| 333759 &7 522
JEREDR
SO SR,
Scooms —
Pociy ona
A10700 o adavity - - - - - - - - - - - -
10
ACCOIS. 521 12 3 9| 12233 5720 4 g 18 17 27 28
A11000 Bandvaz- 120 310 | 794 393 507 536 B2 325 730 819 | 253 016 199909 904 936| 001 055| 291 576| 509 569
ACuE &
Noles Bagsivania, 512 305
M — Smdinicy i @30 545 352 7o 303 322733 253 252 329 330 72 337
A10500 i35 423 | 948 932| 407 983 141 281 £72 38 | 510 1£0| 010 277| 992 375 110 203| 280644 35585
invaninne
Zasoby &1
s - RM 252 43 41 13| 15571 25 335 &1 22 22 30 30 35
A13105 Gross 394 | 309657 200 159 752 116 g7 805 | 747 345 357 954| 150 514| 277 T38| 317 025| 87 T4
I - Faw 51
M Fieridia - 262 43 41 19| 15 571 265 385 £1 22 22 30 30 I8
A13100 Sunovina 394 | 509657 200 159 752 116 &57 805 | 747 845 357 954| 150 614| 277 78| 317 025|  £sv e
IR o - WP
A132035 EOES 2] 1] {1} {1} 1] - b b b b b -
ITRRIIOTRR - R
A13200 N BIacEsE 2 {1} {1 {1 (1) - () () () () () -
=5
s - FG a3 TE 109 43| 53784 55 274 35 23 55 &7 48 &2
A13305 Groes - Sare 737 | 579335 554 093 520 503 a2 §35 | 007 276 035 570 577 103| 207 768| 3309315| 320 291
Imesmanas - PG
A13314 Oherlaie - - - - - - - - - - - (a2535)
DRI - FG
A13310 SEEanEs - - - - - - - - - - - (a253s)
T ories - 58 TE 109 43| 53 784 55 274 35 a3 58 &7 438 &2
A13300 ENsned, Gaods. 093 | 579335 554093 520 503 2:2 §35 | 007 275 035 570 577 103 207 76&| 330315 255 555
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PRILOHA P II: UCETNI PRiILOHA DLE US GAAP 3/5

UTB ve Zlin¢, Fakulta managementu a ekonomiky

~Emad
Erpansss & Cinex 1 7| 1120 10 582 11 9 9 11 9 10
A14000 - Cymen - -| 838 596| 612 252 115 922 | 154 764 | 829 716| 975 045| 153 755 250097 406 903
ﬂﬂfnﬂ 744 G583
him 92T Ta2 a1 560 57 35 179 57T S22 5T g24 g521 G135
A10070 aktiv 061 | 267 T42| 979559 674 A E 343 S48 | 973 647 | 513 333| TV 654| @55 237 304 441 2848 7T
B35 B35 836
A16200 Smeasipams - 100 932 | B35 932| 535 932 | 835 932 932 932 | 836 932| 835 932| 836 932| 836 932 835 932| &36932
LNBELTL AR - el el S35
A15050 LrVBsT ca 932 | 536 932| 636 932 | 536 F2 432 932 | 836 932| 836932 636 932| 636932| B35 932| &6 932
EES -
Sy & i i
Lazsanmd 912 501 501 501 912 501 912 501 501 501 502 502 572
Al6E20 i 812 | M2 812 2812 M2 E12 812 812 | M2 812 M2 812 912 812| 243 180 243 180| 243 180
1 1
EngEs - &37 &37
Machipary & a0z 1 637 1 G37 1 637 962 1 536 699 1 &38 1 5349 13949 13949 1807 1 @09
A15530 =l izl £35 | 917 £38| 932 £38| 947 L35 £35 3d8 | 714 384 512 230 5£5 858| Ir9 421 372952 661 725
117 118
952 117 113 113 &7 115 &£55 113 113 113 117 17 113
Al6540 (SIS - 013 | 953 032| 2958 149 £B4 167 156 204 | 449 955 554 192| 554 192 135 156 955 657 | 400 252
GG 754 1334 3 3 5 11 1 22
A16850 Progrsss - | 31 163 a| 9983 el 305 | 901 OFE| 741 352 | 989 115] 209 971 2E 617 75514
2 2
257 258
PPEE - T 2 258 2 258 2 258 109 2250 & 2 252 2253 2225 2229 2 238 2 252
A16500 {SNass 253 | 099 444| 343 399 444 255 528 635 | 978 201 | 720 586 | 004 976 | 947 727 789 415 380 851
A5,
SRS & (258 (230 (232 (233 (235 (238 250 (252 253
Lagzahaid 523 503 183 853 543 {257 23 a0 582 267 951 {285 {267
A15720 M NEmaE 555) £57) 343) 234) 1:25) 01.4) 907 7o) 281) 75T | 537 347 | 322 42
{1
Ao 343 {1348 (1352 {1357 {1381 {1388 (1372 {1335 (1339
D= - Wadhimsany & Tia 200 8235 ot 473 {1354 995 529 a0 525 0 {1342 {1345
A16730 =l izl &) 03] 197 53] A1) 560) S54] 191] (2} 5&5) | 552 239)| 147 764
{106 {105 {106 {1a7 {1a7 {103 {103 {109 {103
&g a2 £52 a3 355 833 {108 295 TER a0 367 214 {105 {109
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PRILOHA P III: ORGANIZACNI CLENENI VE SPOLECNOSTI CS

CABOT
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PRILOHA P1IV : PROCES VYROBY SAZi

Proces vvroby sazi

Pro vyrobu sazi se ve firmé& CS CABOT pouziva retortovy proces. Suroviny pouzité v tom-
to procesu jsou tézké aromatické uhlovodiky, ziskavané pfti destilaci ropy, vyrobé etylénu a

destilaci kameno-uhelného dehtu.

Zakladnim ¢lankem vyroby retortovych sazi je reaktor se Zaruvzdornou vyzdivkou. Saze se
vyrabi chemickou reakci, ptfi které¢ dochdzi k nedokonalému spalovani. Do vyhtatého reak-
toru je vstfikovan horky olej. Proces hoteni se reguluje a je zastaven pied uplnym dohote-
nim tak, aby jen malé Cast oleje byla spalena za ucelem udrzeni reakcni teploty, (ktera se

pohybuje v rozmezi od 1350 do 1800 °C) a zbytek suroviny se rozlozil za vzniku sazi.

Jednotlivé primarni Castice se spolu vzajemné spojuji a vytvareji trojrozmérné utvary zva-
né agregaty. Komplexnost jejich geometrického uspofadani charakterizuje vlastnost zva-

nou struktura. Chemicka reakce je ukoncena néstiikem vody do zadni ¢asti reaktoru.

Vytvorené agregaty jsou unaSeny v proudu horkého koncového plynu k dalSimu ochlazeni
a dale k oddéleni od plynu v rukdvcovych filtrech. Tyto nezahusténé saze jsou dale dopra-

vovany ke granulaci, aby byly pfevedeny z formy nezahusténych sazi do formy pelet.
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PRILOHA P V: VYROBKY

Vyrobky

CS CABOT vyrabi a prodava nasledujici typy sazi pro gumarensky a plastikarsky primysl:
Druh sazi ASTM Druhsazi ASTM Druh sazi ASTM

Vulean®6 N220 Sterling® SO N550  Spheron®5000 -

Vulcan®7H N234  Sterling®V N660  Spheron® 5000A -

Vulcan®3 N330 Regal®SRF N772 Spheron®1416 -

Regal®300 N326

Vulcan®M N339

Kromé sazi pro gumarensky primysl CS CABOT nabizi i saze pro specialni aplikace, t.j.
do plastti; natérovych hmot, barev a lakti; tiskarskych barev a tonert apod. Tyto saze jsou
prodavany pod obchodnimi znagkami Elftex®, Black Pearls®, Monarch®, Mogul®, United®,

CSX™, Vulcan® a Regal®.

Soucasti nabidky CS CABOT je i prodej siliky - SiO2 (fumed silica) pro rizné aplikace,
naptiklad do kosmetickych a hygienickych ptipravka, silikonovych smési, maziv, té€snicich
materiald, lepidel, krémt, voskl, natérovych hmot, plastl, pro farmaceuticky primysl,

apod.
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PRILOHA P VI: ZISKANE CERTIFIKATY SPOLECNOSTI CS
CABOT, S.R.O. 1/4

Certifikat Responsible care

o
SCHP CR

SVAZ CHEMICKEHO PRUMYSLU CESKE REPUBLIKY
ASSOCIATION OF CHEMICAL INDUSTRY OF THE CZECH REPUBLIC

udéluje élenské spoleénosti

OSVEDCENI

za vysledky dosazené &I plnénizaméra a cilu
dobrovolnéhoﬁ@&gg;amu

¥

RESPONSIBLE CARﬁs’DPOVEDNE PODNIKANI V CHEMII

zaméfenych na zvySovaaieehany zdravi a Zivotniho prostiedi
a bezpecnosti viech &innosti Spoﬁszch s podnikanim spoleénosti

prohlasenize dne25. 6.1999
pr¥ni obhajoba 2000

ctyrta obhajoba 2006
S osvédcenim je spgjenc pravo spolecnosti uzit logo
RESPONSIBLE CARE - OVEDNE PODNIKANI v CHEMII

do .fijna 2009

v souladu s podminkami, které pro uzivani loga vyhlasila
Evropska rada svazu chemického primysiu (CEFIC)

Praha 5. fijna 2006

\ pmﬁdent
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PRILOHA P VI: ZISKANE CERTIFIKATY SPOLECNOSTI CS
CABOT, S.R.0.2 /4

Certifikat ISO 14001:2004

BUREAU VERITAS

Certification

Certfkat
udéleny organizaci

CS CABOT, spol. s t.0.

Masarykova 753, 757 27 Valasské Mezificl
CESKA REPUBLIKA

Bureau Veritas Certification timto osvédcuje, Ze systém managementu vyse uvedené
organizace byl posouzen a shledan ve shodé s pozadavky nasledujici systémové normy:

NORMA
ISO 14001:2004

OBLAST CERTIFIKACE

VYROBA A PRODEJ SAZi

Datum pocitecniho schvaleni: 16 CERVNA 2009

Tento cenifikir plati — xa predpokladu ndgdedného uspokojivého udrzovani funkénost systému managementu
do: 1 VINA 20

Zmeéna vyse uvedeného rozsahu certifikace muze byt provedena pouze na zakladé zidosu,

=

For Bureau Veritas Certification&orth America, Inc.
3663 North Sam Houston Pkwy, Houston, Texas, USA
www.us.bureauveritas.com,/bve

Cislo certifikitu: US 09000445
Datum : 16. CERVNA 2009

AGCREDITED

7
IR AT
WEETTEINE
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PRILOHA P VI: ZISKANE CERTIFIKATY SPOLECNOSTI CS
CABOT, S.R.O. 3/4

Certifikat OHSAS 18001:2008

BUREAU VERITAS

== 3 m |
Certification

Certifikat

udéleny organizaci |

CS CABOT, spol. s r.o.

Masarykova 753, 767 27 Valasské Mezifici

Ceska republika

Bureau Veritas Certification timto osvédcuje, Ze systém managementu vyse
/ uvedené organizace byl posouzen a shledin ve shodé s pozadavky nasledujici
/ systémové normy:

,/ CSN OHSAS 18001:2008

1
|
|
|
|
| Norma ‘
| Oblast certifikace ‘

VYROBA A PRODEJ SAZI |

| Datum poéiteéniho schvileni: 21. SRPNA 2006

\ Tento cenifikit plati — xa predpokladu nisledného uspokofivé Fovini funkénosti
do: 12. KVETNA 2012
',‘ Pro ovifend platnosti certifikitu volejte: +420 210 088 215
|'\ Zména vyse rozsahu afik mile byt prn pouze na rikladé Zidost.

\ l] S 3100

Damm: 21. DUBNA 2009

\

Cislo certifikitu: 9000241
s Viess . Floprablc, . Cnoch Rnprebic:
Veritas Cest s ; ¥
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PRILOHA P VI: ZISKANE CERTIFIKATY SPOLECNOSTI CS
CABOT, S.R.O. 4/4

Certifikat EKO-KOM

i Exa@Kom e

f

\\ generdlni feditel EKO-KOM, a.s.

Praha 4, 140 21, zapsand v obchodnim rejsfitku u Méstského soudu v Praze,
oddil B., vlozka 4763, kterd je autorizovanou obalovou spoleénosti podle zdkona

g 477/2001 Sb., o cbalech a o zmé&né nékterych zdkond (zdkon o obalech),
na zdkladé rozhodnuti Ministerstva Zivotniho prostfedi &j. OODP/92464/1440/3/02
ze dne 28.3.2002, jehoZ platnost byla prodlouZena rozhodnutim Ministerstva
Zivotntho prostfedi &, OODP/5442/05 ze dne 29.3.2005 do 31.12.2012,
timto osvédiuje, Ze

CS CABOT, spol. s r.o.

se sidlem

Masarykova 753
757 27 Valasské MeziFici
i€: 14612411

vzaviela smlouvu o sdruZeném plnéni se spolednosti EKO-KOM, a.s., je zapojena
do Systému sdruzeného plnéni EKO-KOM pod klientskym éislem

EK-FO5050005

a plnila tak své povinnosti zajistit zpéiny odbér a vyuzZiti odpadu z obald
zpUsobem podle § 13 odst. 1 pism c} zdkona o obalech za obdobi 1., 2., 3. a 4.
Etvrilet! roku 2008.

Toto osvédéeni o plnéni povinnosti podle zékona o obalech se vyddavd na zékladé
él. Il odst. 1 pism. ¢) smlouvy o sdruzeném plnéni a slouzi pro Géely prokazovani
plnéni povinnosti pedle § 10 a § 12 zdkona o obalech pfislusnym organim statni

spravy.,

V Praze dne  16.3.2009
2 L 7
%ﬂﬂ’d‘ "/;h’?f_sc

Ing. Zbynék Kozel

ey o

Spoleénost EKO-KOM, a.s., IC 25134701, se sidlem Na Pankrdci 1685/17\

b
\

V.

M A

\
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