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ABSTRAKT

Tato bakaldiskd prace je zaméfena na problematiku finan¢ni analyzy. Hlavnim cilem
je posoudit finanéni situaci podniku CEBES a.s. a jeho vyvoj v letech 2009-2011, dale pak
navrhnout urc¢ita opatfeni ke zlepSeni stavajici situace. Cela prace je rozdélena do dvou
¢asti, teoretické a praktické. Prvni ¢ast se zabyva podstatou financ¢ni analyzy, komu a ¢emu
slouzi, jaké druhy finan¢ni analyzy existuji, dale pak jednotlivymi ukazateli a v neposledni
fad¢ také, jak se analyza provadi. Ve druhé ¢asti bakalarské prace je kratce predstavena
spolecnost CEBES a.s., a poté¢ nasledn¢ provedena samotnd finan¢ni analyza pomoci
ukazatelli, ve které bude zhodnoceno hospodateni firmy. V zavéru jsou uvedena vhodna

doporuceni pro spolecnost CEBES a.s.

Kli¢ova slova: finan¢ni analyza, ucetni vykazy, pomérové ukazatele, absolutni ukazatele,

rozdilové ukazatele, souhrnné ukazatele

ABSTRACT

This bachelor thesis is focused on the issue of finance analysis. The main aim is to judge
the financial situation of the company CEBES a.s., its development in the years of 2009
to 2011 and then to suggest certain solutions for the improvement of the current situation.
The thesis is divided into two parts, a theoretical and a practical part. The first part deals
with the essence of the financial analysis, for whom and what it serves, what types
of financial analysis exist, then with individual indicators, and, last but not least, how
analysis procedures are carried out. In the second part, CEBES a.s. company is introduced
briefly, and then the financial analysis itself is performed with the assistance of indicators
in order to evaluate the management of the company. In the end, suitable recommendations

for the company CEBES a.s. are designed.

Keywords: financial analysis, financial statements, ratio indicators, absolute index figures,

differential indicators, summary index
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UvVOD

Finan¢ni analyza spadd do podnikového fizeni a kazdy manaZer by mél byt schopen tuto
analyzu sestavit. Pro firmu je diileZitd zejména proto, aby zjistila, zda doSlo k pozitivnimu
nebo negativnimu vyvoji firmy v porovnani s pfedchozim rokem na zakladé ucetnich
vykazl. Dalsi divod pro sestaveni analyzy je ten, aby firma odhalila, zda se ji podatily
splnit cile, které si na zacatku roku stanovila. Z téchto informaci pak vychézeji jak externi
(banky), tak iinterni (manazeti, zaméstnanci) uzivatelé. Vysledné hodnoty ukazatell

nasledn¢ predpovi budouci vyvoj podnikového kapitalu.

Cilem bakalaiské prace je sestavit finan¢ni analyzu firmy CEBES a.s. v letech 2009-2011,
nasledné vyhodnotit situaci podniku a navrhnout vhodné doporuceni pro zlepSeni stavajici

situace podniku.
Préce je rozdélena do dvou casti — teoretické a praktické.

V teoretické Casti je kratce vysvétlen vyznam finan¢ni analyzy, seznameni s uzivateli, kteti
s informacemi, které z analyzy vyplynou, dale nakladaji. Krom¢ toho jsou popsany zdroje,
ze kterych je nasledné sestavena analyza. Kratce je zde vysvétlen postup financni analyzy.
Na zavér teoretické c¢asti jsou dopodrobna rozepsany jednotlivé metody (rozdilové

ukazatele, absolutni ukazatele, pomérové ukazatele, Du Pont, souhrnné ukazatele).

V praktické casti jsou nejprve Ctendfi seznameni s firmou CEBES a.s. Poté je tato Cast
zaméfena na rozdilové ukazatele, jedna sSe zejména o Cisty pracovni kapital. Dale
je rozebrana kapitola horizontalni a vertikalni analyzy tcetnich vykaz, kde je zjisténo, jak
se jednotlivé polozky podili celkové na Cinnosti firmy. Velkou ¢&asti, kterd je soucasti
bakalatské prace, jsou pomérovi ukazatelé. V této oblasti je zkoumana likvidita, rentabilita,
zadluZzenost a aktivita. Kazdy ukazatel je detailné¢ rozebran a srovnan s doporucenymi
hodnotami, popt. jsou navrhnuta optimalni feSeni. Na zakladé¢ souhrnnych ukazatell

je posouzena finan¢ni situace podniku.

Na zavér jsou shrnuty vSechny udaje, které jsou ziskany béhem zpracovani bakalaiské
prace. Pomoci téchto dat je posouzeno financni zdravi podniku. V zavéru celé této
bakalafské prace jsou navrhnuta opatieni, kterd by odstranila slabé stranky podniku

a pomohla zlepsit finanéni situaci podniku.



|  TEORETICKA CAST
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1 FINANCNI ANALYZA

1.1 Podstata finan¢ni analyza

Pomoci finan¢ni analyzy je porovnana minulost, souasnost a na zdkladé toho jsou
navrhnuta vhodna feseni do budoucna finan¢niho hospodaieni podniku. Cilem je zjistit
finan¢ni zdravi podniku, oznacit slabé stranky, které by mohly vést k problémim a urcit
silné stranky. U¢elem je zobrazit majetkovou a finanéni situaci podniku.

(Holeckova, 2008, s. 4-5)

Vzhledem k tomu, Ze v podniku dochazi k neustalému rozhodnuti dlouhodobého dopadu,
méla by se finan¢ni analyza provadét prubézné a dikladné vyhodnotit alespon jednou

rocné. (Scholleova, 2012, s. 163)

1.2 Uzivatelé financ¢ni analyzy

Uzivatele jsou rozdéleni podle toho, kdo provadi finan¢ni analyzu a kdo ji potiebuje,

do dvou oblastni: interni a externi. (Griinwald a Holeckova, 2007, s. 27)

1.2.1 Interni finan¢ni analyza

Pro zpracovani interni finan¢ni analyzy jsou analytikovi poskytnuty vSechny udaje
z informaéniho systému podniku, jednd se o informace z finan¢niho ucetnictvi,

podnikovych kalkulaci apod. Do interni analyzy patfi:
e Manazefi — vyuzivaji informace pro dlouhodobé i operativni finan¢ni fizeni
podniku. Na zakladé finan¢ni situace podniku jim umozni spravné se rozhodnout

napf. pii ziskani finan¢nich zdroji, rozdélovani disponibilniho zisku apod..

e Zameéstnanci — maji zdjem o udrzeni pracovnich mist, je sledovan hospodaisky
vysledek a vliv na fizeni je uplatiovan pomoci odborovych organizaci. (Griinwald

a Holeckova, 2007, s. 27, 30; Mrkvicka a Kolat, 2006, s. 14)

1.2.2 Externi finan¢ni analyza

Vychazi ze zvetejnovanych veiejné dostupnych tcetnich informaci. Mezi externi finan¢ni

analyzu jsou fazeni:

e Investofi — vyuzivaji finan¢ni informace o podniku, nebot’ se zajimaji o stabilitu

a likviditu podniku a o disponibilni zisk.
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e Banky a jini véfitelé — pozaduji co nejvice informaci, aby se spravné rozhodli, zda
poskytnou podniku Gvér a v jaké vysi. Pied poskytnutim uvéru je hodnocena bonita
dluznika.

e Obchodni partneti — dodavatelé se zamétuji na to, zda firma bude schopna splatit
své zavazky. Odbératelé maji zajem o to, aby v pfipad¢ financ¢nich potiZi nebo
dokonce bankrotu firmy, nedoslo ke vzniku obtizi s vlastnim zajiSténim vyroby.

e Konkurenti — zajimaji se o finan¢ni informace z divodu porovnani s vysledky

hospodateni, rentability, ziskovou marzi, apod.

e Stat a jeho organy — vyZzaduji informace z mnoha divodu napf. pro statistiku, pro
kontrolu plInéni danovych povinnosti, rozdélovani finan¢ni vypomoci apod.

(Griinwald a Hole¢kova, 2007, s. 28-31; Mrkvicka a Kolat, 2006, s. 14)

1.3 Zdroje ve finan¢ni analyze

Aby byla finan¢ni analyza kvalitni, je potfeba ziskat podklady, z kterych bude analyza
provadéna. Do hlavnich zdrojii finan¢ni analyzy jsou zafazeny ucetni vykazy, které jsou

obsazeny v kazdé ucetni zavérce, jedna se o:
e rozvahu,
e vykaz zisku a ztraty,

e priloha k ucetni zavérce (soucasti je cash flow). (Hole¢kova, 2008, s. 9—10)

1.3.1 Rozvaha

»Rozvaha uvadi jednotlivé polozky aktiv a pasiv, zachycuje stav majetku v podniku
a zdroji jeho kryti ke zvolenému urcitému ¢asovému okamziku, vétSinou k poslednimu dni

ucetniho obdobi, v penéznim vyjadieni.* (Griinwald a Holeckova, 2007, s. 35)
V rozvaze jde o ziskani vérného obrazu v oblastech aktiv, pasiv a finan¢ni situaci podniku.

Aktiva jsou clenéna podle likvidity, tj. od nejméné likvidnich (fixni, stala aktiva)

az k polozkam nejlikvidnéjsich (obézna aktiva).

e Stala aktiva — majetek, jehoz doba ptemény na hotové prostiedky je delsi nez 1 rok,
postupné se opotiebovava, a to formou odpist a svou hodnotu prenasi do nakladi.

Jsou rozdélena do skupin: nehmotna aktiva, hmotna aktiva a finan¢ni investice.
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e Obézna aktiva — majetek podniku, jehoz doba pfemény je kratsi nez jeden rok, jsou
soucasti hodnoceni likvidity firmy. Je nutné, aby firma méla urcitou zasobu téchto
aktiv z dtivodu toho, aby nebyla naruSena kontinuita provozu dané spole¢nosti.
Jsou tvofena zasobami, dlouhodobymi a kratkodobymi pohleddvkami a finanénim

majetkem.

e Ostatni aktiva — jedna se o zlstatky casového rozliSeni nakladi ptistich obdobi.
Na celkovych aktivech se zpravidla podili malou c¢asti, takze ptipadné zmény

se na chodu spole¢nosti vétsinou neprojevi. (Ruckova, 2007, s. 24-25)

V piedepsanych vzorech rozvahy lze nalézt vyjadieni hodnoty majetku za bézné a minulé
ucetni obdobi. Bé€Zné ucetni obdobi se jesté ¢leni na polozky ,,brutto” tj. prvotni ocenéni
pii potizeni, ,,korekce tj. opravky a opravné polozky a polozka ,,netto”, ktera je rozdilem
polozky brutto a korekce. Polozka ,,netto* vyjadiuje soucasnou ucetni hodnotu majetku.

(Hole¢kova, 2008, s. 23-24)

Pasiva jsou oznacovana jako zdroj financovani firmy. Jsou ¢lenéna z hlediska vlastnictvi,

kde jsou fazeny vlastni a cizi zdroje a dle zdrojti financovani na:

e Vlastni kapital — jedna se o souhrn vice polozek, jednou z polozek je zakladni
kapital tj. souhrn penéznich a nepenéznich vklada spole¢nikii do spole¢nosti. Dale
jsou zde fazeny kapitalové fondy, fondy ze zisku, vysledek hospodafeni minulych

let a vysledek hospodateni bézného ucetniho obdobi.

e Cizi kapital — znazoriiuje dluh spolecnosti, ktery musi byt zaplacen. Z toho plynou
firm¢ aroky a ostatni vydaje s tim spojené. Cizi kapital se sklada z rezerv (zdkonné,
ostatni), dlouhodobé zavazky (maji dobu splatnosti delsi nez jeden rok a odloZeny

dailovy zavazek), kratkodobé zavazky a bankovni véry a vypomoci.

e Ostatni pasiva — je zde zafazeno ¢asové rozliSeni. Mivaji maly podil na celkovych
pasivech, proto ostatni pasiva nemaji z analytického hlediska velky vyznam.

(Riigkova, 2007, s. 26-27)

1.3.2 Vykaz zisku a ztraty

»Vykaz zisku a ztraty konkretizuje, které naklady a vynosy za jednotlivé Cinnosti
se podilely na tvorbé vysledku hospodafeni bézného obdobi, ktery je pak vrozvaze
zobrazen jako jediny udaj. Slouzi k posouzeni schopnosti podniku zhodnocovat vlozeny

kapital.“ (Griinwald a HoleCkova, 2007, s. 41)
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,»Vykaz zisku a ztraty je Sestavovan pfti uplatnéni tzv. akrualniho principu, ktery znamena,
ze transakce jsou zachycovani a vykazovany v obdobi, jehoZ se Casové i1 vécné tykaji,
nikoli podle toho, zda doSlo v daném obdobi k pené¢znimu pifijmu nebo vydaji.”

(Holeckova, 2008, s. 31)

,»Vynos je penézni vyjadieni vysledktl hospodatfeni podniku® — bez ohledu na to, zda doslo

K penézni transakci (tj. zda bylo za dodané zbozi ¢i odvedenou sluzbu zaplaceno).

»Naklad je pené¢znim vyjaddienim spotieby podniku® — opét bez ohledu na to, zda doslo

K penézni transakci.
Vynosy 1 naklady se déli do tfi podskupin:

e Zprovozni ¢innosti,

e 7 finanéni ¢innosti,

e Z mimofadné ¢innosti.
Do provozni ¢innosti jsou fazeny naklady a vynosy, které jsou spojené s hlavni ¢innosti
podniku, tj. vynosy z prodeje vlastnich vyrobka a sluzeb. Kdyz jsou od toho odecteny
naklady napf. spotfebu obétovanou na ziskani vynosi, tak je ziskan provozni vysledek

hospodateni (zisk nebo ztraty). Provoznimi néklady je mozno rozumét naklady na nakup

zbozi, spotieba materialu a energie, odpisy...

Vznik nakladi a vynost z finanéni ¢innosti jsou spojeny s hospodafenim kapitalu

podniku.

Do mimoradné cinnosti jsou zahrnovany mimorddné udalosti, z kterych plynou
mimotadné vynosy a ndklady (napf. Skody zplisobené Zzivelnou pohromou na strané

nakladu, pojistna plnéni na stran¢ vynost). (Scholleova, 2012, s. 21-24)
V ceském ucetnictvi existuje nékolik kategorii zisku:
e EAT = zisk po zdanéni (VH za Gcetni obdobi),
e EBT = zisk pted zdanénim (VH za ucetni obdobi pted zdanéni),
e EBIT = zisk pred uroky a zdanénim (v ¢eské metodice je povazovan provozni VH),

e EBITDA = zisk ptfed odpisy, uroky a zdanénim (neni uveden v Ceském VZZ).
(Holeckova, 2008, s. 56)
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1.3.3 Priloha K aéetni zavérce

Je soucasti ucetni zaverky. Jsou zde zahrnuty informace, které v rozvaze a ti¢etni zavérce
nejsou k nalezeni. Jednd se o takové informace, které by vedly k objasnéni skutecnosti
napf. vytvofit spravny usudek o finan¢ni situaci, provést srovnani s minulosti, odhadnout

budouci vyvoj.
Obsah je dany a mél by obsahovat tyto informace:
e obecné udaje o podniku — charakteristik podniku, pravni forma,...

e informace o ucetnich metodach, zasadach, zptisobu ocenovani, opravnych polozek,

odpisovych plant,...
e dopliyjici udaje tykajici se dlouhodobého majetku (ptirastky, tbytky,...)

e prehled o penéznich tocich (cash flow) — jedna se o piehled penéz, které do firmy

prichazeji a odchazeji. (HoleCkova, 2008, s. 36; Scholleova, 2012, s. 30)

1.4 Postup pri finanéni analyze

Mezi zdkladni analyzu patii analyza ucetnich vykazl, tzn. rozvahy, vykazu zisku a ztraty
a vykazu cash flow. Dale nasleduje vypocet ukazatelt, které jsou objasnény a srovnany
s podniky a s doporu¢enymi hodnotami v Case, nebo zda skutecné hodnoty ukazatelti
dosahly planovanych hodnot. V posledni c¢asti finan¢ni analyzy jsou vysvétlovany
vysledky, tzn. analyza situace a problémy podniku. Vysledky jsou dilezité hlavné
pro manazery, aby mohly zjistit, zda ve firm¢ nedochédzi k zddnému negativnimu vyvoji.
Pokud ano, je dilezité, aby manazer ptijal opatfeni. V tom pfipadé ma finan¢ni analyza

vyznam. (Pavelkova a Knapkova, 2008, s. 66; Kralova, 2009, s. 14-15)
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2 METODY FINANCNI ANALYZY

Rozbor finan¢ni situace je provadén pomoci riznych metod. Jsou rozliSovany piistupy

Kk analyze, a to:

e finan¢ni analyzu fundamentalni — opirda se o odborné odhady, ptedpovédi,

prognozy.

e finan¢ni analyzu technickou — jsou pouzivany matematicko-statistické postupy,
vysledkem jsou kvantitativni idaje o firm&. Nemusi provadét odbornik. Zde jsou
fazeny rozdilové, absolutni, pomérové a souhrnné ukazatelé.

(Kralova, 2009, s. 15-16)

2.1 Rozdilové ukazatele

Rozdilové ukazatele jsou nazyvany téz jako finan¢ni fondy nebo fondy finan¢nich
prostiedkli. Jsou vypocitany jako rozdil dvou absolutnich ukazatel. Nejvice uzivany

ukazatel se nazyva Cisty pracovni kapital. (Kralova, 2009, s. 15)

Cisty pracovni kapitdl = obé&zna aktiva - kratkodoba pasiva (dluhy)
Cisty pracovni kapital pfedstavuje, o jakou ¢astku jsou ob&zna aktiva vyssi nez kratkodoba
pasiva (dluhy). Cim vy3si hodnota CPK, tim lepsi vysledek. P¥i vys§im CPK by firma méla
dosahovat vétsi schopnosti hradit své zavazky. Pokud CPK dosahuje zapornych hodnot,

jedna se o tzv. nekryty dluh, a pro firmu to znamena negativni vyvoj. (Kralova, 2009, s. 25;

Holec¢kova, 2008, s. 47)

2.2 Analyza extenzivnich (absolutnich) ukazateli

Je fazena mezi nejjednodussi analyzy, proto je hodné vyuzivana K vyhodnoceni vyvoje
firmy a k porovnani firem mezi sebou. (Kralova, 2009, s. 17)

2.2.1 Horizontalni analyza

Zabyva se porovnavanim zmén jednotlivych polozek a sleduje jejich vyvoj v ¢ase. Aby
byla dostate¢na vypovidaci schopnost, je nutné mit k dispozici dlouhou ¢asovou fadu

(nejlépe vice nez dvé obdobi). (Mrkvicka a Kolat, 2006, s. 54)
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Absolutni zména = ukazatel, - ukazatel;_;

L absolutni zména
Procentni zména = x 100
ukazatel;_4

2.2.2 Vertikalni analyza

Spociva v tom, jak se jednotlivé polozky procentualné podili na zvolené¢ zakladné. Zaklad
pro rozbor rozvahy je vétSinou uvadén aktiva celkem (popf. pasiva celkem), pro rozbor

vykazu zisku a ztraty vynosy celkem (naklady celkem). (Mrkvicka a Kolat, 2006, s. 58)

2.3 Analyza pomérovych ukazateli

Zatimco vertikalni a horizontdlni analyza sleduje vyvoj jednotlivych polozek v Case
a procentualni podil na zvolené zakladné, tak pomérova analyza dava do ,,poméru‘

polozky vzajemné mezi sebou. (Kislingerova a Hnilica, 2005, str. 26)

2.3.1 Analyza likvidity

Likvidita ukazuje, zda je firma schopna k ur¢itému datu zaplatit své splatné zavazky.
Naopak pod pojmem likvidnost se rozumi schopnost podniku pfeménit sviij majetek

na penézni prostiedky. (Kralova, 2009, s. 27)
e Okamzita likvidita
Doporuc¢ena hodnota se uvadi v rozmezi 0,2-0,5. V ptipad¢ dosahovani vysokych

hodnot vyplyva, ze firma neefektivné hospodaii s finan¢nim majetkem. (Pavelkova

a Knapkova, 2008, s. 73)

e s finan¢ni majetek
Hotovostni likvidita =

kratkodobé cizi zdroje
e Pohotova likvidita

Rozmezi, ve kterém by se firma méla pohybovat, se uvadi 1-1,5. V piipadé,
Ze by firma dosahovala hodnoty mensi nez 1, musela by pocitat s prodejem zasob.

(Pavelkova a Knapkova, 2008, s. 73)

kratkodobé pohledavky + finan¢ni majetek

Pohotovi likvidita = kratkodobé cizi zdroje
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e Bézna likvidita
Ukazatel vypovida, kolikrat je podnik schopen uspokojit své véfitele, kdyby

proménil vSechny sva ob&zné aktiva na penézni prosttedky. Doporucena hodnota

je 1,5-2,5. (Pavelkova a Knapkova, 2008, s. 72)

obéZna aktiva

Bé&zna likvidita =
kratkodobé cizi zdroje

e Podil pracovniho kapitalu na ob&éznych aktivech

Ukazatel znazornuje, jak je na tom firma s kratkodobou finanéni stabilitou. Podil
na obéznych aktivech se uvadi 30-50 %. (Pavelkova a Knapkova, 2008, s. 73)

obézna aktiva — kratkodobé cizi zdroje

Podil CPK na OA = ——
obézna aktiva

2.3.2 Analyza rentability

Rentabilita je pro kazdou firmu velmi dilezita. ,,Je méfitkem schopnosti podniku vytvaret

nové zdroje nebo dosahovat zisku pomoci investovaného kapitalu.* (Kralova, 2009, s. 37)
e Rentabilita aktiv (ROA — return on assets)

,Odrazi celkovou vynosnost kapitdlu bez ohledu na to, zjakych zdroji byly
podnikatelské Cinnosti financovany.” Ukazuje, jak vynosny je celkovy vlozeny

kapital a pouziva se pro méteni souhrnné efektivnosti. (Ruckova, 2007, s. 52)

zisk

Rentabilita aktiv =
entabliita axtv celkovy vlozeny kapital

e Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE — return on equity)

vvvvv

ukazatele by méla byt vétsi nez Grokova mira bezrizikovych cennych papiri.
(Rackova, 2007, s. 53-54)
zisk

Rentabilita vlastniho kapitdlu = ——————
vlastni kapital
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2.3.3

Rentabilita trzeb (ROS — return on sales)

»Schopnost podniku dosahovat zisku pii dané arovni trzeb, tedy kolik dokaze
podniku vyprodukovat efektu na 1 K& trzeb.“ Oznauje se taky jako ziskové

rozpéti. (Rackova, 2007, s. 56)

. 5 zisk po zdanéni
Rentabilita trzeb =

trzby
Rentabilita nakladi (ROC — return on costs)

Dopliuje ukazatel rentability trzeb. Cim mensi hodnota, tim lepsi vysledky
hospodareni firma dosahuje, nebot’” firma vytvotila 1 K¢ trzeb s menSimi naklady.

(Riackova, 2007, s. 56)

o zisk
Rentabilita nadklada = 1 -

trzby
Rentabilita pracovni sily

,»Kolik zisku na 1 pracovnika je firma schopna vyprodukovat.*

(Vranova, 2008, s. 48)

zisk

Rentabilita pracovni sily =
p y pocet pracovniki

Analyza zadluZenosti

Zadluzenost je charakterizovana financovanim svych potieb cizimi zdroji. Diky tomuto

ukazateli je zjisténo, Vjakém mnozstvi jsou aktiva financovana cizimi zdroji.

(Rigkova, 2007, s. 57)

Ukazatel véftitelského rizika

Cim vys§i hodnota, tim vyssi zadluZenost podniku. Ukazatel by mél byt hodnocen
v souvislosti s vynosnosti celkového vloZzené¢ho kapitalu a se strukturou ciziho

kapitalu. (Mrkvitka a Kola, 2006, s. 88)

) . . cizi zdroje
Ukazatel véritelského rizika = —— x 100
celkova aktiva
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Koeficient samofinancovani

Je doplnkovym ukazatelem k piedeslému a jeho celkovy soucet ¢ini 100 %.
Vyjadiuje, kolik % celkovych aktiv jsou financovany ze zdroji vlastnikd.

(Mrkvicka a Kolaf, 2006, s. 89)

. i ~ vlastni kapital
Koeficient samofinancovani = ————  x 100
celkova aktiva

Finanéni paka
Cim vys$&i podil cizich zdroji, tim vy$§i hodnota finanéni paky. Vypogita

se obracenim hodnot koeficientu samofinancovanim.

(Mrkvicka a Kolaf, 2006, s. 89)

) L celkova aktiva
Finanéni pdka = ————  x 100
cizi zdroje

Mira zadluzenosti

Je dilezity zejména pro banku, zda v ptipad¢ zadosti o novy uvér poskytne Gver
nebo ne. V ptipad¢, Ze vyjde hodnota tohoto ukazatele nad 100 %, bude pro banku
tento klient rizikovy. (Pavelkova a Knapkova, 2008, s. 70)

) 5 _ cizi zdroje
Mira zadluzenosti = —————
vlastni kapital

Mira finan¢ni samostatnosti
Jde o pfevracenou hodnotu piedeslého ukazatele. Vyjadiuje, kolik K¢ vlastniho

kapitalu ptipadd na 1 K¢ ciziho kapitdlu. Hodnota by meéla byt na urovni
1. (Vranova, 2008, s. 34; Analyzuj a proved’, 2011)
vlastni kapital

Mira finan¢ni samostatnosti = — -
cizi zdroje
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Ukazatel urokového kryti

Zobrazuje, kolikrat zisk pfesahuje trokové platby. Cim vy$§i hodnota ukazatele,
tim lepsi. Kritickd hodnota se uvadi 3, bezproblémova uroven se povazuje, pokud
firma dosahuje hodnoty vétsi nez 8. Populdrni zejména v USA.

(Mrkvicka a Kolaf, 2006, s. 90)

zisk pted troky a zdanénim

Urokové kryti =
rokové kryti nakladové uroky

Urokové zatizeni

., Vyjadiuje, jak nakladové uroky zatdzuji zisk pred troky a danémi.“ Cim je tato
hodnota nizsi, tim pozitivnéji mizeme hodnotit tento vyvoj. (Kralova, 2009, s. 47)
nakladové troky

Urokové zatizeni = — — —— x 100
zisk pted troky a zdanénim

2.3.4 Analyza obratovosti (aktivity)

»Jsou vyuzivany predevs§im pro fizeni aktiv, umoznuji vyjadrit, kvantifikovat, jak G¢inn¢,

intenzivné a rychle podnik vyuziva sviij majetek.” Na zaklad¢ toho je sdéleno, zda podnik

pouziva jednotlivy majetek, zda se nevyskytuji v podniku né&jaké volné kapacity.

(Scholleova, 2012, s. 81)

Obrat celkovych aktiv

Ovliviluje rentabilitu celkového kapitdlu. Vypovidd o tom, jak firma efektivné
vyuziva sva aktiva. Udava, kolikrat za rok se celkova aktiva obrati do trzeb.

(Holetkova, 2008, s. 82)

Obrat celkovich aktiv — trzby
rat celkovych aktv = celkova aktiva

Obrat zasob
Udava, kolikrat se preméni zdsoby do obéznych aktiv az po prodej hotovych
vyrobkil a opétovny nakup zasob. Nizky pocet obratek muze znamenat hrozbu

pro platebni schopnost podniku. Diivodem mohou byt velké zasoby nepotiebného
materialu. (Holeckova, 2008, s. 83-84)

trzby

Obrat zasob = —
zasoby
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Obrat pohledavek

Udava pocet obratek, jak rychle jsou pohleddvky pfeménény na hotovost. Cim
vy$si hodnota, tim rychleji firma pfijima penize za pohledavky a ziskané prostfedky

pouziva k dal§im nédkuptim. (HoleCkova, 2008, s. 85; Kralova, 2009, s. 35)

Obrat pohledivek = —22
rat polredavex = pohledavky

Doba obratu zasob

Udava, jak dlouho (pocet dni) jsou zasoby vazany v podniku az do jejich spotieby.
,Obecn¢ plati, ze ¢im vyssi obrat a krat$i doba obratu, tim Iépe.“

(Holeckova, 2008, s. 84)

365

Doba obratu zasob = ——
obrat zasob

Doba obratu pohledavek

Jedna se o pocCet dni, které uplynou, nez dojde ke splaceni pohledavek. Diky tomuto
ukazateli Ize zjistit (pokud ma firma sjednanou lhttu splatnosti), zda jsou
dodrzovany platebni podminky (napft. inkaso do 30 dnt1).

(Holec¢kova, 2008, s. 85-86)

365
obrat pohledavek

Doba obratu pohledavek =

Doba splaceni zavazka

Jedna se o pocet dnti od piijeti faktury az po zaplaceni daného zavazku. Firma
po celou tu dobu vyuziva bezplatny obchodni Uveér. Obecné by méla byt doba
obratu pohledavek krat$i nez doba splaceni zdvazki. (Holeckova, 2008, s. 86;
Rickova, 2007, s. 61)

zavazky

trzby
365

Doba splaceni zavazki =
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e Doba obratu finan¢niho majetku

,uUdava, kolikadenni trzby ziistdvaji na uctu, na hotovosti, na cesté, poptipade
V podobé¢ jiné¢ho kratkodobého finanéniho majetku.* (Holeckova, 2008, s. 87)
finan¢ni majetek

trzby
365

Doba obratu finan¢niho majetku =

2.4 Pyramidovy rozklad Du Pont

Na zéklad€ pyramidovych struktur jsou sledovany, jak se na vrcholném ukazateli podileji

dil¢i ukazatele. Nejznamé;jsi soustava ukazatell je tzv. Du Pontiv pyramidovy rozklad.

Je zndzornovana zavislost rentability vlastniho kapitalu na: ziskovém rozpéti, obratu

celkovych aktiv a poméru celkovych aktiv k vlastnimu kapitalu. (Kralova, 2009, s. 56-57)

Ry
I

[ |

R X Fi s
CVK inan¢ni paka
I I

[ | [ |
Ziskove rozpéti| . Pomér dluhu k
-7 Obrat aktiv 1 | VK = DIVK
I
[ |
Obrat SA = Obrat OA =
T/SA T/OA

Zdroj: Kralova, 2009, s. 56

Obr. 1. Pyramidovy rozklad Du Pont
Rvk = rentabilita vlastniho kapitalu, Rcyk = rentabilita celkového vlozeného kapitalu,
VK = vlastni kapitdl, SA = stala aktiva (dlouhodoby majetek), OA = obéZna aktiva
(kratkodoby majetek), Z = zisk, T = trzby, D = dluhy

2.5 Analyza souhrnnych ukazateli

Souhrnné ukazatele znazornuji celkovou finan¢ni a ekonomickou situaci podniku.
Je identifikovano finan¢éni zdravi nejen minulého a soucasného vyvoje, ale hlavné

budouciho vyvoje. Modely jsou rozdéleny do dvou skupin:
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e Dbankrotni — zda podnik do néjaké doby zbankrotuje,

e bonitni — zda se podnik ukazuje jako dobry nebo Spatny.

Rozdil mezi bankrotnimi a bonitnimi modely je ten, Ze bankrotni model vychazi
ze skuteCnych udaji, kdezto bonitni model je podloZen na teoretickych poznatcich.

(Kralova, 2009, s. 59; Mrkvicka a Kolat, 2006, s. 145; Scholleova, 2012, s. 189)

Modely predikce

bankrotni J— bonitni

Altmanovo Z-skore = =1 Tamariho model
Index
divéryhodnosti IN = =1 Kralick@iv Quicktest
95
Taffleriv model | =1 Argentiho model

Zdroj: Kralova, 2009, s. 59

Obr. 2. Struktura modelii

2.5.1 Taffleruv model

Model, ktery sleduje riziko bankrotu podniku, je Tafflertiv model. Pouziva Ctyfi pomérové

ukazatele.
T=053xR;+ 0,13xR, + 0,18xR3 + 0,16 xR,
kde R;=zisk pfed zdanénim/KZ
R2 = ob&Zna aktiva/cizi kapital
Rs = kratkodobé zavazky/celkova aktiva
R4 = trzby celkem/celkova aktiva

Pokud T > 0,3 je mala pravdépodobnost bankrotu, naopak pokud T < 0,2 znamena velkou
pravdépodobnost bankrotu. (Rackova, 2007, s. 75; Sedlacek, 2007, s. 113)
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2.5.2 IN99 — Index divéryhodnosti

V roce 1995 piisli manzelé Neumaierovi s bankrotnim modelem IN95. Tento index
se neustale propracovava. U prvniho véfitelského modelu byly respektovany naroky
vetitelt (ohledné likvidity) a obor podnikdni. Byly stanoveny vahy pro celou ekonomiku
a jednotlivé obory. Pozdé&ji vznikl model véfitelsky (IN99 a INO1), kdy vychazi z toho,
ze z investorského hlediska neni dulezity obor podnikani, ale dulezité je to, jak firma

efektivné naklada se svéfenymi finan¢nimi prostiedky.

aktiva zisk pfed zdanénim a troky
IN99 = —-0,017Xx ————+ 4,573 x :
cizi zdroje aktiva

vynosy obé&zna aktiva
—+ 0,015x ;
aktiva kratkodobé¢ zavazky + kratkodobé BU

+ 0,481 x

Pokud hodnota indexu
e >207 dobra situace podniku, podnik dosahuje zisku
e 0,684-2,07 nedostate¢na indikace, Seda zona
e <(,684 podnik se potyka s vaznymi problémy, ma zaporny zisk.

(Holeckova, 2008, s. 197-198; Pavelkova a Knapkova, 2008, s. 89)

2.5.3 Kralickiv Quicktest

Pomoci Kralickova Quicktestu je hodnocena situace v podniku. ,,Prvni dvé rovnice hodnoti
finanéni stabilitu firmy, druhé dvé rovnice hodnoti vynosovou situaci firmy.*
(Riickova, 2007, s. 79)

Vypocet 0 bodu 1 bod 2 body 3 body 4 body
R1 VK/A <0 0,001 0102 0,203 >0,3
R2 (D-KFM)/NCF >30 12-30 5-12 35 <3
R3 EBIT/A <0 0,00-0,08 | 0,08-0,12 | 0,12-0,15| >0,15
R4 NCF/PV <0 0,00-0,05 0,05-0,08 0,08-0,1 >0,1

Zdroj: vlastni zpracovani
Tab. 1. Bodovani vysledkii Kralickova Quicktestu
Nezdanény cash flow = zisk po zdanéni (EAT) + dan z pfijml + odpisy

Hodnoceni podniku = (R1 + R2 + R3 + R4)/4 = [bodu]
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V piipad¢ ze firma ziska tfi a vice bodu, fadi se mezi velmi dobré podniky. Naopak kdyz
firma ziska pouze jeden bod a méné¢, fadi se mezi Spatné podniky.

(Hole¢kova, 2008, s. 200)



Il PRAKTICKA CAST
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3 PREDSTAVENI SPOLECNOSTI

Spole¢nost CEBES a.s. byla zaloZena vroce 1999 a navazuje vyznamnou Casti své
produkce na vice neZz Sedesatiletou tradici vyroby komutatori,, kartaCovych drzakh
a sbéracich krouzkt firmy MEZ Brumov, kterd zah4jila vyrobu téchto komponentl jiz

v roce 1947.

Spolec¢nost se od svého vzniku orientuje na vyrobu komutatorti pro stejnosmérné elektrické
stroje, sbéracich krouzki a kartd€ovych drzdkt pro komutatorové a krouzkové stroje
a krouzkové sbérace. Tyto produkty jsou pouzivany jak v energetickém primyslu
(generatory vétrnych elektraren), tak v automobilovém pramyslu (spoustéce, alternatory)
a v prumyslu elektrotechnickém (motory vseobecného pouziti, motory pro manipulaéni
techniku — napf. pro vysokozdvizné voziky, trakéni motory — napf. pro lokomotivy

a tramvaje).

Zdroj: cebes, 2008 Zdroj: cebes, 2008

Obr. 3. Lisované komutdatory Obr. 4. Sbéraci krouzky

Nabidka sluzeb zahrnuje i opravy komutatori a kartd€ovych drzakl, povrchovou Upravu
kovli vmoderni galvanovné (galvanické cinovani, niklovani a zinkovani) a moZnost

vyuziti métici metody 3D pro kontrolu dilct.

Firma disponuje modernim a produktivnim technologickym zafizenim. Diky vysoké
flexibilit¢ mize firma CEBES a.s. nabidnout dodavky produktt jak v malych mnozstvich,

tak 1 ve velkych sériich.

Firma CEBES a.s. vyvazi své produkty do zemi Evropské unie, vychodni Evropy, jizni
Ameriky a Afriky.

K 31. 12. 2011 ¢inil primérny stav pracovniki 175 osob. (cebes, 2008)


http://www.cebes.cz/
http://www.cebes.cz/wp-content/gallery/produkty/lisovany-kom_resize.jpg
http://www.cebes.cz/wp-content/gallery/ilustracni-obrazky/sberaci-krouzky_resize.jpg
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4 FINANCNIANALYZA

Finan¢ni analyza je pro kazdou spolecnost velmi dilezitd. Provedenim této analyzy
je zjisténo, jak na tom firma skute¢né je. Cilem této ¢asti bude pomoci jednotlivych metod
a ukazatell zjistit a poté nasledné vyhodnotit finan¢ni situaci podniku CEBES a.s. Vyvoj
firmy je zkouman na zikladé¢ dostupnych informaci tj. vyrocni zpravy, ucetni zavérky

apod. v letech 2009-2011.

Pro lepsi znazornéni jsou ucetni vykazy prevedeny do zkracené formy (Tab. 2., 3.) a Gplné

ucetni vykazy jsou uvedeny na konci bakalaiské prace v seznamu piiloh.

. x Obdobi
AKTIVA a PASIVA (v tis. K¢) 2009 2010 2011

AKTIVA CELKEM 133306 | 148663 | 152284
Dlouhodoby majetek 66 446 62 637 61 474
Dlouhodoby nehmotny majetek 339 257 182
Dlouhodoby hmotny majetek 66 107 62 380 61 292
ObéZna aktiva 66 019 85233 89 991
Zasoby 30401 40 034 39 215
Material 16 223 21974 21 476
Nedokoncena vyroba a polotovary 7 388 12 188 11042
Vyrobky 6 790 5872 6 697
Kratkodobé pohledavky 14 460 17 427 21 868
Pohledavky z obchodnich vztaht 10 015 15572 15 964
Kratkodoby finan¢ni majetek 21158 27772 28 908
Penize 113 212 174
Ugty v bankach 21045 | 27560 28 734
Casové rozliseni 841 793 819
PASIVA CELKEM 133306 | 148663 & 152 284
Vlastni kapital 117384 = 128818 | 133761
Zéakladni kapital 1 000 1 000 1 000
Rezervni fond, nedélitelny fond 200 200 200
VH minulych let 112644 | 116183 | 127619
VH bézného tcetniho obdobi 3540 11 435 4942
Cizi zdroje 14 902 18 004 17 906
Dlouhodobé zavazky 3691 4152 3940
Kratkodobé zavazky 11 211 13 852 13 966

Zavazky z obchodnich vztahti 6 588 7993 8 740

Zavazky k zaméstnanciim 33 125 95
Bankovni tvéry a vypomoci 0 0 0
Casové rozliseni 1020 1841 617

Zdroj: tcéetni vykazy, vlastni zpracovani

Tab. 2. Zkracena rozvaha
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¢ 1 . x Obdobi
VYNOSY a NAKLADY (v tis. K¢) 2009 2010 2011

CELKEM VYNOSY 188 928 219 501 233 829
Vykony 176 524 203 453 216 043
Trzby z prodeje DM a materialu 9130 13767 14 299
Ostatni provozni vynosy 611 723 741
Vynosové uroky 58 89 160
Ostatni financni vynosy 2 605 1469 2 586
CELKEM NAKLADY 290 172 325794 365 008
Vykonova spotteba 105 384 117 728 134 592

Spotieba materialu a energie 84 086 99 495 116 969

Sluzby 21 298 18 233 17 623
Osobni naklady 54 747 60 628 65 432
Dané a poplatky 79 111 907
Odpisy DNM a DHM 8 623 9 368 9220
Zustatkova cena prodaného DM a materialu 8 962 13 685 14 046
Ostatni provozni naklady 1238 1139 2 899
Nakladové uroky 370 17 1
Ostatni finan¢ni naklady 4 638 2 562 1960
Dan z pfijmt 747 2 828 1 359

Zdroj: ucetni vykazy, vlastni zpracovani

Tab. 3. Zkraceny vykaz zisku a ztraty

4.1 Analyza rozdilovych ukazateli

Tento ukazatel vypovi, kolik obéZného majetku by firmé zistalo, kdyby zaplatila vSechny

své kratkodobé zavazky. Cim vétsi vysledek, tim je situace v podniku lepsi.

. o Obdobi
Text (v tis. KS) 2009 | 2010 | 2011
Obézna aktiva 66 019 85 233 89 991
Kratkodobé cizi zdroje 11211 13 852 13 966
Cisty pracovni kapital 54 808 71 381 76 025

Zdroj: tcetni vykazy, vlastni zpracovani
Tab. 4. Vyvoj cistého pracovniho kapitalu v letech 2009-2011
Cisty pracovni kapital je vypo¢itan, kdyz kratkodobé cizi zdroje jsou odeéteny
od obéznych aktiv (Tab. 4.). Z hlediska toho, Ze Cisty pracovni kapital se rok od roku
zvySoval, lze tedy fici, Ze se jednalo o pozitivni vyvoj. Firma méla dostatek kapitalu
k zajisténi hladkého prub&hu své Cinnosti. Tim, Zze hodnota CPK neustale nartstala, tak
firma neméla problém s likviditou a zaroven snizovala i finan¢ni riziko podniku. Zatimco
v roce 2009 pievySovala obézna aktiva své kratkodobé cizi zdroje o 54 808 tis. K¢, tak

v roce 2011 se tato hodnota zvysila o 21 217 tis. K¢, tedy o 76 025 tis. K¢.
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4.2 Analyza absolutnich ukazateli

Tato analyza je hodné¢ vyuzivana k hodnoceni vyvoje firmy nebo Kk porovnani

s konkurenéni firmou. Divodem je to, Ze patii mezi nejjednodussi analyzy. Je rozliSovana

horizontalni a vertikdlni analyza. Horizontalni analyza udava, jak se zménily jednotlivé

polozky tcetnich vykazii v zavislosti na ¢ase. Zda se hodnoty zvySovaly ¢i snizovaly, nebo

zda zGstaly po n¢jakou dobu stejné. Naopak vertikalni analyza ukazuje, jak se procentualné

podili jednotlivé polozky na zékladné.

4.2.1 Horizontalni a vertikalni analyza rozvahy

AKTIVA a PASIVA (v tis. K¢)

Absolutni zména

Relativni zména (v %0)

2010/2009 | 2011/2010 2010/2009 2011/2010
AKTIVA CELKEM 15 357 3621 11,52% 2,44%
Dlouhodoby majetek -3 809 -1 163 -5,73% -1,86%
Dlouhodoby nehmotny majetek -82 -15 -24,19% -29,18%
Dlouhodoby hmotny majetek -3 727 -1 088 -5,64% -1,74%
Obézna aktiva 19 214 4758 29,10% 5,58%
Zasoby 9633 -819 31,69% -2,05%
Material 5751 -498 35,45% -2,27%
Nedokoncena vyroba a polotovary 4 800 -1 146 64,97% -9,40%
Vyrobky -918 825 | -13,52% 14,05%
Kratkodobé pohledavky 2 967 4441 20,52% 25,48%
Pohledavky z obchodnich vztaht 5557 392 55,49% 2,52%
Kratkodoby finan¢ni majetek 6 614 1136 31,26% 4,09%
Penize 99 -38 87,61% -17,92%
Ugty v bankach 6 515 1174 30,96% 4,26%
Casové rozliseni -48 26 -5,71% 3,28%
PASIVA CELKEM 15 357 3621 11,52% 2,44%
Vlastni kapital 11 434 4943 9,74% 3,84%
Zakladni kapital 0 0 0,00% 0,00%
RF, nedélitelny fond a a ostatni fondy 0 0 0,00% 0,00%
VH minulych let 3539 11436 3,14% 9,84%
VH bézného ucetniho obdobi 7 895 -6 493 223,02% -56,78%
Cizi zdroje 3102 -98 20,82% -0,54%
Dlouhodobé zavazky 461 -212 12,49% -5,11%
Kratkodobé zavazky 2641 114 23,56% 0,82%
Zavazky z obchodnich vztahti 1405 747 21,33% 9,35%
Zavazky k zamé&stnanctim 92 -30 278,79% -24.00%
Bankovni uvéry a vypomoci 0 0 0,00% 0,00%
Casové rozliSeni 821 | -1224 80,49%  -66,49%

Zdroj: ucetni vykazy, vlastni zpracovani

Tab. 5. Horizontalni analyza rozvahy
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Jak je vidét ztab. 5, celkova aktiva se béhem tii let neustale zvySovala. Zatimco
vroce 2010 se celkova hodnota aktiv zvedla o 12 % (15357 tis. K¢), tak vroce
2011 to bylo jenom 0 2,5 % (3 621 tis. K¢&). Tento rist byl zptisoben pfedevS§im nartstem

obézného majetku.

Ukazatel hmotného majetku vykazoval v letech 2009-2011 pokles. V roce 2010 oproti
roku 2009 klesl o 6 %, vroce 2011 o 2 %. Pti¢inou snizeni byl nakup dlouhodobého
majetku formou finanéniho leasingu, kdy se tento majetek neobjevil vrozvaze, ale
v nékladech spole¢nosti. Dal§im divodem snizeni byl nakup majetku z dotacnich fondl
EU, kdy se vrozvaze objevila pouze pomérna ¢ast poiizovaci ceny. V roce 2009 byla
dokoncena rekonstrukce vyrobnich hal v celkové hodnoté 21 mil. K¢ (poskytnuta dotace
50 %) a vletech 2010-2011 bylo nakoupeno strojni zafizeni v celkové hodnoté cca
17 mil. K¢ (dotace 50 %).

Hodnota ukazatele nehmotného majetku se v letech 2009-2011 drzela na stejné trovni.

wrwe

V pofizovaci hodnoté 1,6 mil. K¢.

Zatimco polozka dlouhodobého majetku méla ve vSech tfech letech z vySe uvedenych
pri¢in klesajici tendenci, polozka obéznych aktiv méla tendenci stoupajici, coz svedci
0 nardstu vyroby. Vroce 2010 firma zaznamenala zvysSeni azo 30 %, V absolutnim

vyjadieni 19 214 tis. K¢.

Podle zvysujici se hodnoty pohledavek lze usoudit, ze firmé se dafi velmi dobte a vyroba

roste.

V ptipad¢ ukazatele kratkodobych pohledavek lze vidét v letech 2010-2011 rist cca
4 441 tis. K¢. Divodem bylo pfiznani 50% dotace na ndkup strojniho zafizeni. Dotace

zatim proplacena nebyla, coz zvysila hodnotu pohledavek. Firma rovnéz o¢ekavala vraceni

DPH.

Lze fici, Ze firma ma stalé zédkazniky a pocet odbératelti stoupd, nebot’ neustdle dochazi
K navySujicimu se poctu staveb vétrnych elektraren. Proto taky rok od roku dochézelo
ke zvyseni poptavky po téchto vyrobcich. Z divodu toho firma v roce 2010 nakoupila vice
zasob pro vyrobu a tim doSlo u ob&Zného majetku K razantnimu zvysSeni ve vysi 30 %

(19 214 tis. K&).
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Zaroven se zvySujicimi se pohledavkami se zvysil i1 kratkodoby finan¢ni majetek. V roce
2010 doslo ke zvyseni této polozky 0 6 614 tis. K&, tj. 32 %. V roce 2011 se nejednalo

0 velky nartst, ten se pohyboval v priméru 4 %.

Diky tomu, Ze se ve sledovaném obdobi zvysily slozky aktiv, tim padem se musely zvysit

I jednotlivé slozky pasiv.

Narust pasiv za sledované obdobi lze hodnotit pozitivné. Hodnoty se rok od roku
zvySovaly. V roce 2010 se jednalo o 12 %, vroce 2011 02,5 %. Pro firmu vsak bylo
dalezité zjistit, jaké polozka se v daném roce podilela na tomto nariistu, tj. vlastni kapital
nebo cizi zdroje. Zatimco Vlastni kapital po celou dobu mél stoupajici tendenci (v roce
2010 0 10 %, vroce 2011 o 4 %), tak cizi zdroje m¢ly stoupajici tendenci pouze v roce
2010, kdy hodnota se zvysila o 20 %, naopak v roce 2011 klesla o0 1 %.

Co se tyka vlastniho kapitalu, tak nckteré polozky zde ztistaly beze zmény. Konkrétné
se jednalo o polozky zakladniho kapitalu a rezervniho fondu, které se za posledni tii roky
nezménily. Jejich hodnoty byly na urovni, které jsou piredepsany v obchodnim zakoniku
a které musi kazda firma spliovat, tj. zakladni kapitdl 1 mil. K¢ a rezervni fond
200 tis. K¢&. Nejvetsiho vzrastu u vlastniho kapitalu zaznamenal podnik vroce 2010
konkrétné u polozky vysledek hospodafeni za bézné tucetni obdobi, ktery stoupl
0230 % (7 895 tis. K¢&). Tuto zménu lze pfipsat k vyssi poptavce o vyrobky. Naopak
v roce 2011 klesla tato hodnota 0 56 % (6 493 tis. K¢). Pfi¢inou byly vysoké naklady, které
firmé v roce 2011 nastaly. Zisk, ktery byl vytvofen v jednotlivych letech, byl pietctovan
na vysledek hospodaieni minulych let a tim dochazelo ke zvySeni stavajiciho vlastniho

kapitalu.

Jak uz bylo podotknuto, cizi zdroje se v roce 2010 navysily 0 20 %. VéEtsi nartist v tomto
roce zaznamenala firma u polozky kratkodobych zavazki (24 %). Z divodu vyssi
poptavky po vyrobcich firma musela nakoupit dostatek zasob a tim se firm¢ navysily
zavazky z obchodnich vztahti o 22 %. Vlivem neustale naristajici tendenci poptavky
piijala firma do pracovniho poméru asi 8 % pirevazné vysoce kvalifikovanych lidi. Tim

se objem zavazkl k zaméstnanciim zvysil 0 278 %.

V piipadé dlouhodobého zavazku se jednalo o odlozenou dan, kterd vznikla firm¢ z rozdila

mezi ucetnimi a dailovymi ziistatkovymi cenami hmotného a nehmotného majetku.

Jelikoz se jednalo o princip Casové souvislosti vynost a nakladl, zavazek svédcil o tom,

ze firma vykazovala do roku 2010 vyssi danové odpisy nez ucetni, jelikoz vyuzivala
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metodu zrychlenych danovych odpist. V roce 2011 ukazatel klesl o 212 tis. K¢, z ¢ehoz
bylo mozné usuzovat, ze Gcetni odpisy zacaly pievySovat odpisy danové a vznikla danova
pohledavka, resp. zavazek se snizoval.

U casového rozliseni se jednalo ptfedev§sim o vydaje piiStich obdobi, tzn. néklady, které
souvisely s pfedchazejicim rokem a byly proplaceny v roce nasledujicim (energie, mzdy).

Do cizich zdroji spadd taky polozka bankovni uvéry a vypomoci. Velkou vyhodou
pro firmu bylo to, Ze necerpala zZadny bankovni uvér, nebot méla dostatek finan¢nich

prostiedkd. Tato situace byla jak pro firmu, tak i pro véfitele velmi pozitivni.

. ox Obdobi

AKTIVA a PASIVA (v tis. K¢) 2009 2010 2011
AKTIVA CELKEM 100% 100% 100%
Dlouhodoby majetek 50% 42% 40%
DNM 0% 0% 0%
DHM 50% 42% 40%
ObéZna aktiva 50% 57% 59%
Zasoby 23% 27% 26%
Material 12% 15% 14%
NV a polotovary 6% 8% 7%
Vyrobky 5% 4% 4%
Kratkodobé pohledavky 11% 12% 14%
Pohledavky z obchodnich vztahii 8% 10% 10%
Kratkodoby finan¢ni majetek 16% 19% 19%
Penize 0% 0% 0%
Ugty v bankach 16% 19% 19%
Casové rozliseni 1% 1% 1%
PASIVA CELKEM 100% 100% 100%
Vlastni kapital 88% 87% 88%
Zékladni kapital 1% 1% 1%
RF, nedélitelny fond a ostatni fondy 0% 0% 0%
VH minulych let 85% 78% 84%
VH bézného ucetniho obdobi 3% 8% 3%
Cizi zdroje 11% 12% 12%
Dlouhodobé zavazky 3% 3% 3%
Kratkodobé zavazky 8% 9% 9%
Zavazky z obchodnich vztahti 5% 5% 6%
Zavazky k zaméstnanciim 0% 0% 0%
Bankovni Givéry a vypomoci 0% 0% 0%
Casové rozlieni 1% 1% 0%

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 6. Vertikadlni analyza rozvahy
U vertikalni analyzy, ve které bude zjistovan podil jednotlivych polozek k zakladné, byla

zvolena jako zakladna aktiva celkem a pasiva celkem.
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Jak lze pozorovat vtab. ¢. 6, tak zatimco v roce 2009 se celkové na aktivech podilel
dlouhodoby majetek a obézna aktiva nerozdilné (tedy 50 %), tak v dalsich letech uz tomu
tak neni. Zatimco hodnota dlouhodobého majetku se pozvolna snizovala, v roce 2011 ¢inil
podil dlouhodobého majetku na aktivech uz jenom 40 %, tak hodnota obéznych aktiv
se neustale zvySovala. V roce 2011 se obézny majetek podilel na celkovych aktivech svymi

59 %.

Co se tykalo dlouhodobého majetku, tak nejvétSiho podilu na celkovych aktivech
za sledované obdobi firma zaznamenala u polozky dlouhodobého hmotného majetku, kdy
jeho hodnota v roce 2009 dosahovala 50 %. Naopak nejmensiho podilu na celkovych
aktivech firma dosahla v roce 2011, kdy klesla na hodnotu 40 %. Diivodem pro snizeni této
polozky ve vztahu k celkovym aktivim byl ten, ze firma pofizovala majetek formou

finan¢niho leasingu a dotaci z fond EU.

V ramci dlouhodobého nehmotného majetku se tento majetek taky nepodilel na celkovych
aktivech. Divodem byla nizkd hodnota této polozky, nebot' firma zde fadila pouze

software, jehoz ztstatkova hodnota v roce 2011 ¢inila 13 tis. K¢.

Nejveétsi podil z obéznych aktiv na celkova aktiva mély zéasoby, které¢ kazdym rokem
stoupaly. Vyjimkou byl rok 2011, kdy zasoby klesly 0 1 %. Vétsinu zasob tvoiil material,
proto se taky nejvétsi mérou podilel na celkovych aktivech v priméru svymi 12-15 %.
Dlivodem bylo to, Ze firma, kterd vyrabi vyrobky, musi mit na sklad€ urcitou vysi zasob
pro plynuly chod firmy. Jak polozka nedokoncena vyroba a polotovary tak i polozka
vyrobky mély uc¢ast na aktivech. Jejich hodnoty se drzely ve sledovaném obdobi na stejné

urovni, tj. 7 % U polotovart a 5 % u vyrobk.

Druhd polozka, kterd je zahrnovdna do aktiv a kterd méla nejvétsi procentni podil
na celkovych aktivech, byl kratkodoby finan¢ni majetek. V roce 2009 ¢inil praimérny podil
na aktivech 16 %. V roce 2010 a 2011 méla tato polozka stoupajici tendenci, a to 19 %,
coz byla pro firmu pozitivni zména. Z divodu toho, ze spolenost pouzivala skoro
ve vSech ptipadech bezhotovostni platebni styk, proto se taky nejvétSim procentem podilel
na celkovych aktivech v oblasti finanéniho majetku. Polozku penize v pokladné firma
vyuzivala pro béZzné drobné operativni nakupy, proto jeji ucast na celkovych aktivech neni

tak vysoka jako bankovni ucet.

Posledni polozka, ktera spadd do béznych aktiv a ktera se podilela taky na celkovych
aktivech, byly kratkodobé pohledavky. Z tab. ¢. 6 vyplyva, ze pohledavky mély rostouci
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tendenci a tim se zvySoval i podil na aktivech. Pfi¢inou rostoucich pohledavek byla

zvySujici se poptavka po vyrobcich a o¢ekavany piijem z dotace EU.

Na pasivech se vice jak s 88 % podilel vlastni kapital. Nejvétsi podil z vlastniho kapitalu
na celkova pasiva méla polozka vysledek hospodaifeni minulych let, ktera tvotila
85 %. Dtivodem bylo to, ze zisk, ktery firma vytvofila v jednotlivych letech, nasledné
pfeuctovala na VH minulych let. Naopak nejmensi procento za sledované obdobi
spole¢nost zaznamenala v roce 2010, kdy hodnota klesla o 7 % na hodnotu 78 %, a
to z divodu nizkého VH bézného tcetniho obdobi, ktery firma vytvotila za rok 2009. Mezi
dalsi polozku, ktera se sice méné podilela na pasivech, byl VH bézného ucetniho obdobi.
V roce 2009 a 2011 jejich podil na pasivech ¢inil 3 %, v roce 2010 naopak vzrostl na 8 %.
Procento zakladniho kapitdlu a rezervniho fondu se v zdvislosti na celkovych pasivech

nezménil.

Ugast vlastniho kapitalu na pasivech (88 %) byl vyrazné vy3si nez podil DM na aktivech
(50 %). Z toho lze usoudit, ze firma byla zna¢né ptekapitalizovana. Na zaklad¢ toho 1ze

vyvodit, ze firma byla finan¢né stabilni, ale bude dosahovat nizké rentability.

Cizi zdroje se na celkovych pasivech podilely jenom minimalné ve vysi 12 %. Mezi hlavni
polozky, které se fadi do cizich zdroji a které mély nejvetsi procentni podil v této oblasti
na celkova pasiva, byly kratkodobé zavazky. Ty tvofily vV praméru 8 % pasiv. Zavazky
Z obchodnich vztaht byly vroce 2009-2010 na stejné urovni tj. 5 %, vroce 2011
se zvysila hodnota 0 1 % na hodnotu 6 %. Celkové lze fici, ze vyvoj této polozky neni
dramaticky, hodnota bud’ pozvolna stoupala, nebo zistavala v nékterych letech stejna.
U nékterych polozek se podil na pasivech nezménil. Jednalo se zejména o dlouhodobé
zavazky, které dosahovaly hodnoty 3 %. Zasledované obdobi firma nepozadala
0 bankovni ivér, proto se hodnota této polozky nezménila. Casové rozliseni se jak

Vv celkovych aktivech, tak 1 v celkovych pasivech podilely jenom minimalné, a to 1 %.

Na zavér k vertikalni analyze rozvahy lze fici to, Ze u polozek, které se podilely
na aktivech, nedochazelo ve sledovanych letech k vyraznym vykyvim. Vyjimkou
byl dlouhodoby majetek, kdy klesal podil ve vSech letech z divodu dfive uvedenych (tzn.
nakup majetku na leasing a z dotaci EU). U pasiv lze fici to, ze jednotlivé polozky zistaly
po celou sledovanou dobu na stejné trovni, coz byl pro firmu pozitivni vyvoj. Jednalo
se zejména v oblasti cizich zdroji, polozka kratkodobé zavazky, kdy tato polozka

vypovidala, ze firma byla schopna platit své zavazky, které firm¢ vyvstaly.
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4.2.2 Horizontalni a vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

’ 1 . wox Absolutni zména Relativni zména (v %0)
VYNOSY a NAKLADY (v tis- KO 15410/5009 | 2011/2010 2010/2009 | 2011/2010
Celkem vynosy 30573 14 328 16,2% 6,53%
Vykony 26 929 12 590 15,3% 6,19%
Trzby z prodeje DM a materialu 4 637 532 50,8% 3,86%
Ostatni provozni vynosy 112 18 18,3% 2,49%
Vynosové uroky 31 71 53,4% 79,78%
Ostatni financni vynosy -1 136 1117 -43,6% 76,04%
Celkem naklady 35622 | 39214 123% @ 12,04%
Vykonova spotieba 12 344 16 864 11,7% 14,32%

Spotfeba materidlu a energie 15 409 17 474 18,3% 17,56%

Sluzby -3065 -610 -14,4% -3,35%
Osobni naklady 5881 4 804 10,7% 7,92%
Dan¢ a poplatky 32 796 40,5% 717,12%
Odpisy DNM a DHM 745 -148 8,6% -1,58%
ZC prodaného DM a materidlu 4723 361 52,7% 2,64%
Ostatni provozni naklady -99 1760 -8,0% 154,52%
Nakladové uroky -353 -16 -95,4% -94,12%
Ostatni financni néklady -2 076 -602 -44 8% -23,50%
Dan z piijmt 2081 -1 469 278,6% -51,94%

Zdroj: Gcéetni vykazy, vlastni zpracovani
Tab. 7. Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrdaty

Z horizontalni analyzy vykazu zisku a ztraty jsou sledovany zmény jednotlivych
vynosovych a nakladovych polozek za rok 2009-2011. Pozitivni zména pro firmu
byla ta, Ze vynosy rok od roku stoupaly.

V roce 2010 prisla firma o vyrobu nejsériovéjsiho sbéraciho krouzku. Divodem byl piesun
vyroby z Evropy do Asie (Vietnam). AvSak napfi¢ tomu se ji podaftilo zvysit vykony oproti
predchozimu roku o 15,3 % (26 929 tis. K&) a v roce 2011 0 6,19 % (12 590 tis. K¢). Dalsi
velky narust se projevil v poloZce trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu v roce

2010, kdy hodnota oproti roku 2009 se zvysila o 51 % (4 637 tis. K¢).

Dalsi polozkou, u které byl vidén kazdoro¢né velky narast hodnoty a to az o 50 % v roce
2010 a 80 % v roce 2011, byly vynosové uroky. Zde byly zafazeny tGroky z bankovniho

uctu. Jejich riist znamenal zvySovani penéznich prostiedkll na uctech spolecnosti.

U polozky ostatni finan¢ni vynosy lze vidét negativni zménu, kterd byla zaznamenana
v roce 2010, kdy polozka klesla 0 44 %. Naopak v roce 2011 doslo ke zvyseni této hodnoty
ato o 76 %, coz je v piepoctu 1 117 tis. K¢. Tento ukazatel byl ovliviiovan kurzem EURO,

jehoz firma produkuje cca 70% produkce na vyvoz.
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V tab. 7 lze pozorovat, ze ndklady v roce 2010 a 2011 mély stoupajici tendenci. Zatimco
v roce 2010 vzrostly 0 12,3 %, tak procento vynosu se zvysilo o 16,2 %, v tomto piipadé
se jednalo o pozitivni zménu. V piipadé roku 2011 bylo tomu naopak. Zatimco
u celkovych naklada doslo k nardstu 0 12,04 %, tak u vynostu pouze o 6,53%. Dtvodem
bylo to, Ze se nékteré polozky zvysily az o 100 % a vice. Jedna se predevS§im o dané a
poplatky, kdy hodnota oproti roku 2010 se zvysila o 717 % v absolutnim vyjadieni
0 796 tis. K¢&. Bylo to zpisobeno tim, Ze firma pofidila v roce 2009 fotovoltaickou
elektrarnu za 19 mil. K¢ a zacala dodavat prebytky elektrické energie spolecnosti E.ON
a.s. Tyto trzby byly kraceny o spotfebni dan ve vysi 791 tis. K¢. Nartst zaznamenala
I polozka ostatni provozni naklady, ktera se v roce 2011 navysila oproti ptedchozimu roku
0154 %, tj. 1760 tis. K& ztitulu odpisu pohledavek firmy ROIS, ktera se ocitla
vV konkurzu. Na tyto pohledavky byla v roce 2009 vytvoiena opravna polozka, kterd byla
vroce 2011 rusena ve prospéch vynosu (ve vysledovce viz. zména stavu rezerv a

opravnych polozek).

Vzhledem ke zvySujicim se trzbam se rovnomérné zvySovala i vykonova spotieba.
Dtivodem byly neustale zvySujici se ceny za energii, material, prondjem. Pfiinou sniZeni
sluzeb vroce 2010 o 15 % byl ten, Ze firm& skoncil leasing na frézovaci stroj a tim

I pravidelné splatky, které firma uctovala do nakladu.

Osobni naklady se v roce 2010 oproti roku 2009 navysily 0 10 %, a to vlivem pfibirani

novych zaméstnancii a valorizaci mezd a odmén statutarnich organt.

V roce 2010 doslo ve firmé k prodeji materialu a dopravniho prostfedku. Na zakladé této
skutecnosti se zvysily trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu o 50 %. Jednalo

se pfedevsim o prodej kovového Srotu vzniklého pii vyrobé za piiznivé vykupni ceny.

Pozitivni zména pro firmu byla ta, Ze polozka nakladové uroky klesala kazdym rokem
skoro 0 100 %. Za hlavni divod lze povazovat to, ze firma neCerpala zadny uvér a diky
tomu nedochazelo ke zvySeni této polozky. Ostatni finan¢ni naklady taktéz klesaly, coz

bylo pro firmu velmi pozitivni.

Dan z ptijml v roce 2010 stoupla oproti roku 2009 o 230 %. Pti¢inou takové narastu bylo
to, ze zisk vroce 2009 klesl na nejnizsi hranici od roku 2003, a to na 4 287 tis. K¢.
Duvodem byla celosvétova krize, kdy doslo k 40 % poklesu trzeb. Naopak v roce 2010
se vyhoupl zisk skoro na 3nasobek (14 263 tis. K¢).
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¢ 1 . wox Obdobi

VYNOSY a NAKLADY (v tis. K¢) 2009 2010 2011
Celkem vynosy 100% | 100% & 100%
Vykony 93% 93% 92%
Trzby z prodeje DM a materialu 5% 6% 6%
Ostatni provozni vynosy 0% 0% 0%
Vynosové uroky 0% 0% 0%
Ostatni financni vynosy 1% 1% 1%
Celkem naklady 100% | 100% | 100%
Vykonova spotieba 36% 36% 37%

Spotieba materialu a energie 29% 31% 32%

Sluzby 7% 6% 5%
Osobni naklady 19% 19% 18%
Dané a poplatky 0% 0% 0%
Odpisy DNM a DHM 3% 3% 3%
ZC prodané¢ho DM a materidlu 3% 4% 4%
Ostatni provozni naklady 0% 0% 1%
Nakladové uroky 0% 0% 0%
Ostatni finan¢ni naklady 2% 1% 1%
Dan z pfijmt 0% 1% 0%

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 8. Vertikdlni analyza vykazu zisku a ztraty

Aby bylo zjisténo, jak se jednotlivé polozky podili na zdkladng, musi byt stanovena
zakladna. V tomto ptipadé byla zvolena stejné jako u rozvahy aktiva celkem a pasiva
celkem.

Nejvetsi podil na celkovych vynosech mély vykony. Kazdorocné tvotfily az 93 %
celkovych vynost. Diky takovému velkému procentu lze vyvodit, ze firma prospivala
velmi dobfe a ze méla kazdym rokem dostatek pohledavek, které pravé zajistovaly takovy
velky podil na celkovych aktivech.

Dalsi polozkou, ktera se taktéz podilela na vynosech, i kdyz mensi mérou, byly trzby
Z prodeje DM a materialu. Zatimco v roce 2009 tvotily 5 % celkovych vynosi tak v roce
2010 a 2011 to bylo o 1 % vice, a to 6 %. Hodnoty ostatnich provoznich vynost,
vynosovych uroku a ostatnich finan¢nich vynosi se po celou dobu nezménily, jejich
hodnoty ztstaly na 0 % nebo na 1 %, nebot’ ¢astky téchto polozek jsou ve srovnani
s celkovymi vynosy zanedbatelné.

Co se tyka celkovych nakladl, tak byly z velké ¢asti tvofeny zejména vykonovou

spotiebou, dale pak osobnimi ndklady a v neposledni tad¢ taky odpisy DNM a DHM
a ZC prodan¢ho DM a materialu.
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Vykonova spotieba se podilela na celkovych nakladech svymi 36 %, coz je pro firmu,
kterd vyrabi vyrobky, tato hodnota pfijatelnd. Nejvetsi podil méla spotfeba materidlu a
energie, kterd kazdym rokem stoupala o nékolik %. Zatimco vroce 2009 Ccinila tato
hodnota 29 %, tak v roce 2011 to bylo jiz 32 %. Naopak u polozky sluzeb procento podilu
na celkovych nakladech v tomto piipadé klesa. V roce 2009 to bylo 7 %, v roce 2011 5 %.

Dalsi polozka, ktera taktéz zvysila hodnotu celkovych ndkladi a je fazena mezi naklady,
byla polozka osobni naklady. U téchto nakladi k zadnym vyraznym zménam b&hem roku
2009-2011 nedoslo. Jejich hodnota se pohybovala okolo 19 %.

Tak jako u osobnich nakladd, tak i u odpisti i u zlstatkové ceny se hodnoty nijak

vyznamn¢ nezménily. Jejich hodnota zistala po celou dobu stejna, tedy kolem 3—4 %.

Zmény u dalSich polozek nejsou tak vyznamné. Jednim z divodi je ten, Ze se jednotlivé
polozky podilely malym % na celkovych vykonech, nebo ze celkové zmény byly
Vv polozkach zanedbatelné (snizeni ¢i zvySeni o 1-2 %). U nékterych polozek (jako jsou
napf. dan¢ a poplatky, ostatni provozni vynosy, vynosové uroky, ndkladové troky) nedoslo

béhem roku 2009-2011 k zadnym zménam.

Celkoveé z vertikalni analyzy vykazu zisku a ztraty vyplyva, Ze co se tyka vynosu, tak
nejvétsi podil na vynosech mély vykony, které zahrnovaly veskeré trzby z produkce a trzby
z prodeje DM a materialu, které rok od roku pozvolna stoupaly. Ostatni vynosové polozky,
jak tab. 8 znazornuje, zlstavaly po celou dobu stejné. Co se tyka nakladd, tak jedina
polozka, ktera méla tendenci stoupat aktera méla nejvétsi podil na nakladech,
byla vykonova spotieba, coz je pro vyrabéjici firmu zcela normalni, zvlasté v dnesni dobé,
kdy se ceny energii a materialu neustale zvedaji. Ostatni nakladové polozky mély tendenci
klesat, nebo zlstavaly na stejné hodnoté po celé sledované obdobi, coz je pro firmu velmi
pozitivni zmé&na. Divodem pro nizké zvySeni ¢i snizeni dané polozky (napf. o 1 %) jak
u aktiv apasiv je ten, Ze polozky dosahovaly V absolutnim vyjadifeni malé hodnoty
(vétsinou v tisicich) ve vztahu k celkovym vynosim nebo k celkovym nakladim, kdy

jejich hodnoty se pohybovaly v fadech nékolika miliont.
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Text (v tis. K¢) LIl
2009 2010 2011
Provozni VH 6 632 15 284 5516
Finan¢ni VH -2 345 -1021 785
Mimotadny VH 0 0 0
VH za ticetni obdobi 3540 11 435 4942
VH pfed zdanénim 4 287 14 263 6 301

Zdroj: ucetni vykazy, vlastni zpracovani

Tab. 9. Vyvoj vysledku hospodareni v letech 2009-2011

Vyvoj vysledku hospodareni
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Zdroj: vlastni zpracovani

Graf 1. Vyvoj vysledku hospodareni v letech 2009-2011

Jak tab. 9 tak i graf 1. znazoriiuje vyvoj vysledku hospodafeni v letech 2009-2011.
Zatimco hodnota provozniho VH c¢inila vroce 2009 6 632 tis. K¢, tak vroce 2010
VH vzrostl 0230% a to na 15 284 tis. K¢. Pfi¢inou takového nardstu bylo navySeni
vykont oproti roku 2009 a zvyseni trzeb z prodeje DM a materialu. Naopak v roce 2011
firma dosahla provozniho VH v ¢astce 5516 tis. KE. V porovnani s rokem 2009 doslo
k poklesu provozniho vysledku hospodafeni 0 1 116 tis. K¢. Hlavnim divodem nebylo
to, ze by klesly vykony, ty se naopak oproti piedchozimu roku zvySovaly, ale
to, Ze se rapidné zvysily naklady (vykonova spotteba, dan¢ a poplatky, ostatni provozni
naklady).

V letech 2009 a 2010 se nachézel finan¢ni VH v zdpornych hodnotach. Divodem byly

vysoké ostatni financni néklady z divodu nevyhodného kurzu EURA, ve kterém firma
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prodava cca 70 % celé své produkce. V roce 2011 doslo ke zlepSeni kurzu koruny ceské
viici EURO a tim se finanéni VH dostal do kladnych hodnot a to na 785 tis. K¢.

Celkové VH za ucetni obdobi mél tendenci neustale rust, i kdyz vroce 2011 vyrazné
poklesl. V porovnani s vysledkem hospodafeni za rok 2011 s rokem 2009 doslo k nartstu
01402 tis. K¢.
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4.3 Analyza pomérovych ukazatelu

Pomérovi ukazatelé patii k nejpouzivanéjSim metoddm financni analyzy. Podle téchto
ukazatell je zjiSténo, zda je firma schopna splatit své zavazky. Vychazi zejména z vefejné
dostupnych informaci, coz se jedna zejména o ucetni vykazy. Zde jsou zafazeny ukazatelé

likvidity, rentability, zadluzenosti, obratovosti (aktivity).

4.3.1 Analyza likvidity

Likvidita vyjadiuje, schopnost pfeménit sva aktiva na penézni prostiedky a splatit své

zavazky vcas.

. » Obdobi

Text (v tis. KO 2009 | 2010 | 2011
Obézna aktiva 66 019 85 233 89 991
Kratkodobé pohledavky 14 460 17 427 21 868
Kratkodoby finan¢ni majetek 21158 27772 28 908
Kratkodobé¢ zavazky 11211 13 852 13 966

Ukazatel likvidity

Okamyzita likvidita (FM/KZ) 1,89 2,00 2,07
Pohotova likvidita (FM + KP)/KZ 3,18 3,26 3,64
Béné likvidita (OA/KZ) 5,89 6,15 6,44
Podil CPK na OA (v %) 83,02 83,75 84,48

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 10. Vyvoj likvidity v letech 2009-2011
Okamzita likvidita udava, do jaké miry je podnik schopen svymi nejlikvidnéjsimi aktivy
zaplatit své kratkodobé zavazky. Doporuc¢end hodnota by se méla pohybovat na tirovni
0,2-0,5. Jak uz tab. 10 vypovida, tyto hodnoty ve vSech tfech letech firma spliovala.
Kazdym rokem dochazi k tomu, Ze se likvidita zvySovala. Zatimco v roce 2009 byla
hodnota na arovni 1,89, tak v roce 2011 stoupla na hodnotu 2,07. Jednalo se o zménu 0,18.
V roce 2009 méla firma k dispozici témét dvakrat tolik penéz nez méla firma dluht a
kazdym rokem setato hodnota zvySovala. V tomto ptipadé to znamena, ze firma

méla finan¢ni majetek ulozen na spoficich uctech.

Pohotova likvidita udava, do jaké miry je podnik schopen splatit své kratkodobé zavazky,
jestlize jsou preménéna nejlikvidnéjsi aktiva na penézni prostiedky ale bez zasob.
Doporucena hodnota se pohybuje okolo 1-1,5. Tuto hodnotu taktéz firma spliovala po celé

3 roky. Z toho vyplyva, ze firma je schopna zaplatit své zavazky, aniz by musela prodat
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obézna aktiva. Zatimco v roce 2009 firma pokryla své zavazky svymi obéznymi aktivy, ale
bez zasob 3,18krat, tak v roce 2011 uz je to 3,64krat. Vyssi hodnota je vyhodna hlavné pro
véfitele. Vysoka hodnota nemusi byt vyhodna naopak pro vlastniky podniku, nebot’
Z dosahovani vysokych hodnost tohoto ukazatele vyplyva, ze obézna aktiva jsou vdzana

ve form¢ prostiedkd, které neptfindseji vysoky urok.

Bézna likvidita ukazuje, kolikrat by podnik uspokojil své véftitele, kdyby promeénil obézna
aktiva na penézni prostfedky. Doporuc¢ena hodnota je 1,5-2,5. Firma ve vSech tiech letech
tuto hodnotu piesadhla, a to az o 2nasobek. V roce 2009 by podnik uspokojil své véfitele
témer 6krat a v roce 2011 6,5 % avsak za predpokladu, ze by transformoval obézna aktiva
na penize. Tento ukazatel je dilezity zejména pro véfitele v oblasti jejich investic. Cim
vy$$i hodnoty firma dosahuje, tim ma firma vét$i nadé¢ji, Ze dodrzi platebni schopnost
podniku. Avsak pfilis vysoké hodnoty jsou pro firmu negativni, nebot’ firma dosahuje napf.

malé obratovosti z diitvodu vysokého stavu zasob.

Podil pracovniho kapitalu na ob&éznych aktivech ukazuje, jak je na tom podnik s penézni
rovnovahou. Podil na pracovnim kapitalu by se mél pohybovat kolem 30-50 %. Firma tuto
hodnotu bez problému splitovala, béhem tii let se ji hodnota dafila udrZet na stejné trovni a
to na hodnoté 83 %. Ale jak tab. 10 poukazuje, tento podil se kazdym rokem mirné

zvysoval.

K likvidité 1ze nakonec fici to, ze jak pro firmu, tak i pro véfitele je tento ukazatel velmi
dulezity, nebot’ zjistuje, jak je firma schopna splacet své zavazky. Tento ukazatel
ukazateli, nemusi to pro firmu znamenat pozitivni vyvoj. Divodem je to, Ze firmé
nepiindsi zadné vynosy, nebo pouze minimalni vynosy. Jedna se predevsim o uroky, které

plynou z bankovnich uéti. Zatimco penize v pokladné nepiinaseji viibec nic.
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4.3.2 Analyza rentability

Rentabilita hodnoti hospodafeni podniku, tzn., do jaké hodnoty firma dosahuje zisku,

pokud investuje kapital.

. X Obdobi

VG 19 2009 | 2010 | 2011
Aktiva celkem 133306 | 148663 | 152 284
Vlastni kapital 117 384 | 128818 133761
Trzby 188539 | 199571 @ 216 353
Celkové naklady 290172 | 325794 | 365008
Zisk pred uroky a zdanénim (EBIT) 6 632 15 284 5516
Zisk po zdanéni (EAT) 3540 | 11435 4942
Pocet pracovnikli 150 161 175
Provozni naklady 170071 | 188974 | 213 050

Ukazatel rentability

Rentabilita aktiv (ROA) (v %) 2,66 7,69 3,25
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) (v %) 3,02 8,88 3,69
Rentabilita trzeb (ROS) 0,02 0,06 0,02
Rentabilita ndkladi (ROC) 0,98 0,94 0,98
Rentabilita pracovni sily 23,60 71,02 28,24

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 11. V'yvoj rentability v letech 2009-2011

Rentabilita aktiv udava celkovou vynosnost kapitalu bez ohledu na to, z jakych zdroja
(vlastnich ¢i cizich) byla firma financovana. Do vzorce muze vstupovat Cisty zisk (EAT)
nebo zisk pred Uroky a zdanénim (EBIT). V tomto ptipadé byl do Citatele dosazen EAT.
Jak tab. 11 vypovida, v roce 2009 firma zaznamenala nejmensi hodnotu tohoto ukazatele
ato 2,66 %. Naopak v roce 2010 firma dosahla nejvyssiho procenta z vynosnosti kapitalu
za posledni tfi roky a to 7,69 %. Vroce 2011 oproti roku 2010 klesla tato hodnota
04,44 %. Pokud je vsak srovnan rok 2009 srokem 2011, tak v tomto piipadé dochazi
K nardstu tohoto ukazatele a to o 0,59 %. Z toho Ize vyvodit, ze ¢im vétsi hodnota firmé

vychazela, tim firma dosahovala lepsi vynosnosti kapitalu.

Diky rentabilité vlastniho kapitalu investofi (akcionafi) zjist'uji, zda penize, které vlozili
do firmy, se vice zhodnocuji, nez kdyby je investovali do cennych papirid. Jedna
se 0 pomér zisku (EAT) a vlastniho kapitalu. V roce 2010 mohli investofi diky tomuto
ukazateli zjistit, Zze z kazdé koruny, kterou zde vlozili, jim pfinesla zisk 8,88 haléit.
Ditvodem pro takovou hodnotu byly vyssi trzby, které firma v tomto roce dosédhla. V roce
2011 vsak tato hodnota klesla na 3,69 haléii. Zde byl hlavni diivod ten, Ze celkové naklady

razantné stouply a tim se podilely na sniZeni zisku po zdanéni. Nejniz§i hodnotu akcionafi
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zaznamenali v roce 2009, kdy zisk z jejich finanénich prostredki ¢inil pouze 3,02 haléi.
Zde byla hlavni pfi¢ina to, Ze v roce 2009 doslo ke svétové krizi a tim 1 ke sniZeni trZeb

v tomto roce.

Rentabilita trzeb vypovida, kolik korun zisku firma vytvoii zjedné koruny trzeb.
Ve vypoctu tohoto ukazatele byl pouzit zisk po zdanéni (EAT). Co se tykd vyvoje tohoto
ukazatele, tak firma v roce 2009 z jedné koruny trzeb dosahla zisku 1,88 haléit. Naopak
vroce 2010 se firm¢ podafilo zvysit tento ukazatel, a to o trojnasobek na hodnotu
5,73 haléra. V roce 2011 klesl tento ukazatel na hodnotu 2,28 haléii. Ve srovnani s rokem
2010 doslo k poklesu o 3,45 halétt, coz je pro firmu negativni zména. Naopak pozitivni
zména byla ta, ze oproti roku 2009 méla hodnota roku 2011 stoupajici tendenci a tato
hodnota se zvysila o 0,4 haléia. I kdyz se jedna o malou ¢astku, ktera je pro firmu skoro

zanedbatelnd, tak pro vétitele byl tento vyvoj velmi dulezity.

Ukazatel rentability nakladd udava, kolik K¢ zisku musi firma vyprodukovat
na 1 K& nakladt. Cim mensi je tato hodnota, tim je to pro firmu lep$i, nebot
na 1 K¢ nakladii je potfeba mensi hodnoty zisku. Z hlediska tohoto ukazatele firma
dosahovala Vv jednotlivych letech vysokych hodnot. V roce 2010 spole¢nost musela
vyprodukovat na 1 K¢ nakladi 0,94 halétt zisku. V roce 2009 a 2011 se tato hodnota jeste
zvysila o 0,04 halérd, tzn. na hodnotu 0,98 halétii. S timto ukazatelem je spojen ukazatel
rentability trzeb. Tyto ukazatele museji dat dohromady 1 (100 %). Jestlize se napf.
rentabilita trzeb zvysi, tak se musi naopak snizit rentabilita nakladt. To lze vidét v roce

2010, kdy se ROS zvysil a tim padem se ROC snizil.

Rentabilita pracovni sily udava, kolik zisku na 1 pracovnika je firma schopna
vyprodukovat. Vroce 2009 piipadlo na jednoho pracovnika nejnizsi  zisk
a to 23,60 K¢. Naopak v roce 2010 firma dosahla zisku na jednoho pracovnika v ptepoctu
71,02 K¢. Avroce 2011 klesl tento zisk na ¢astku 28,24 K¢. Dvodem bylo jak snizeni

zisku po zdanéni, tak i zvySeni po¢tu pracovnikd.

Pro kazdou firmu je dilezité, aby byla dlouhodobé rentabilni. Tim Ze firma dosahuje
vysoké likvidity, tim se stdva méné rentabilni. To se stalo pfesné v této firme. Zatimco
by firma méla dosahovat v jednotlivych ukazatelich (s vyjimkou ROC) co nejvétSich
Castek, tak firma CEBES a.s. dosahovala ve sledovaném obdobi co nejnizSich ¢astek.
Z toho vyplyva, ze firmé z investované koruny piipadlo co nejmensi pocet korun, popf.

haléra.
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4.3.3 Analyza zadluZenosti

Cilem této analyzy je najit optimalni vztah mezi vlastnimi a cizimi zdroji. Na zaklad¢

analyzy je zjiSténo, V jakém rozsahu jsou jednotlivé polozky aktiv financovany cizimi

zdroji. Tento ukazatel je dilezity zejména pro vétitele a akcionare.

. « Obdobi
Text (v tis. KS) 2009 2010 2011
Aktiva celkem 133 306 148 663 152 284
Vlastni kapital 117 384 128 818 133761
Cizi zdroje 14 902 18 004 17 906
Zisk pted uroky a zdanénim (EBIT) 6 632 15 284 5516
Nakladové uroky 370 17 1
Ukazatel zadluZenosti
Zadluzenost (v %) 11,18 12,11 11,76
Koeficient samofinancovani (v %) 88,06 86,65 87,84
Finan¢ni paka (v %) 113,56 115,41 113,85
Mira zadluZenosti 12,70 13,98 13,39
Mira finan¢ni samostatnosti 7,88 7,15 1,47
Ukazatel arokového kryti 17,92 899,06 5516,00
Urokové zatizeni (v %) 5,58 0,11 0,02

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 12. Vyvoj zadluzenosti v letech 2009-2011

Ukazatel zadluZenosti, nazyvany téz jako ukazatel vétitelského rizika, ukazuje, do jaké
miry je firma diky cizim zdrojim, které pouziva, zadluzend. Obecné néktefi autofi uvadi
optimalni hodnotu 40 %. Firma ve vSech tifech letech této hodnoty nedosahla, jeji
zadluZenost se pohybovala na stejné urovni. I kdyz v roce 2010 oproti roku 2009 tento
ukazatel stoupl 0 1 % na hodnotu 12,11 %, v poslednim sledovaném roce 2011 opét klesal
a to 00,5 %. Pficina takové nizké hodnoty byla ta, ze firma necerpala zddny uvér, nebot’
ma dostatek svych finan¢nich prostfedki. Vyhodou je, ze firma méla malou zadluZenost a
nemusela platit aroky. Lze tedy vyvodit, ze kdyby firma Zadala do budoucna o tvér, tak

banka by firme urc€ité vyhovéla.

Koeficient samofinancovani na rozdil od ukazatele zadluZenosti vypovi, do jaké miry
firma muze pomoci vlastnich zdroji pokryt své potieby. Optimalni hodnota se udava
vétsinou > 40. Firma tuto hranici v letech 2009-2011 ptekrocila a to dvojnasobné (88 %).
Tento ukazatel je dopliiujicim ukazatelem zadluzenosti. Je to na stejném principu jako
rentabilita nakladii a trzeb, tzn., kdyz se zadluzenost zvySi, snizi se koeficient
samofinancovani a naopak. Z vysokych hodnot tohoto ukazatele vyplyva, Ze firma kazdym

rokem dosahuje zisku. V roce 2009 se hodnota koeficientu drzela na arovni 88 %. V roce
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2010 se zvysila zadluzenost, tim padem koeficient klesl o 1,41 % na hodnotu 86,65 %.
Dalsi rok tento koeficient stoupl na 87,84 %.

Koeficient finanéni paka se vypocitd pouze prevracenim hodnot koeficientu
samofinancovani. Pomoci tohoto ukazatele lze vyjadfit zadluzenost firmy. Cim vyssi
je tato hodnota, tim vice je podnik zadluzeny, v podniku ptevazuje vice cizich zdroji nez
vlastniho kapitalu. Hodnota tohoto ukazatele ve sledovaném obdobi byla nizka. V roce
2009 a 2011 se pohybovala na urovni 113 %. V roce 2010 se o nckolik procent zvysila
ato na hodnotu 115,41 %. Jak ukazatel zadluzenosti, tak 1 ukazatel finan¢ni paky ukdazal,
ze firma disponuje s malou zadluzenosti. Z toho vyplyva, ze firma vlastnila vysoky podil

vlastniho kapitalu.

Mira zadluZenosti je dilezita hlavné pro banku. Jedna se o pomér cizich zdroji s vlastnim
kapitdlem. Podle tohoto ukazatele se banka rozhodne, zda poskytne firmé uvér, nebo
neposkytne. Cim vyssi je hodnota tohoto ukazatele, tim vy3si je podil cizich zdroji nad
vlastnimi. Co se tyka této firmy, tak lze fici, Ze mira zadluzenosti vlastniho kapitalu byla
ve sledovaném obdobi nizkd. Cizi zdroje se vroce 2009 podilely na vlastnim kapitalu
12,7 %. V dalSich letech se tato hodnota zvySovala a to pouze o n¢kolik %. V roce 2010
stoupla na 13,98 %, v roce 2011 Kklesla na hodnotu 13,39 %.

Koeficient miry finan¢ni samostatnosti vyjadiuje, kolik K¢ vlastniho kapitalu ptipadl
V jednotlivych letech na 1 K¢ cizich zdroji. V roce 2009 zaznamenala firma nejvétsi

hodnotu 7,88. Naopak v roce 2010 to byla nejnizsi hodnota a to 7,15.

Ukazatel urokového kryti udava, kolikrat je podnik schopen ze svého zisku splatit tiroky.
Vyslednd hodnota by neméla klesnout pod hodnotu 3. Zpravidla se uvadi, ¢im vyssi
hodnota, tim je to pro firmu lepsi. Ukazatel se po celou dobu rapidné zvysoval. V roce
2009 firma byla schopna pokryt ziskem vzniklé uroky 18x. V roce 2010 to bylo jiz 899x
aroce 2011 5 516x. Velky narGst tohoto ukazatele bylo zptisobeno snizenim nékladovych
urokli a neexistence bankovniho uvéru. V budoucnu, kdyby firma zadala o uvér, tak
by se tyto hodnoty diky vzniklym urokiim urcité snizily. V ptipadé, ze by firma klesla pod
hodnotu 1, znamenalo by to, Ze firma neni schopna z provozniho vysledku hospodateni

pokryt své troky na cizi kapital. Tato situace firmé CEBES a.s. nehrozila.

Urokové zatiZeni vyjadiuje, kolik % zisku tvoii ndkladové tiroky. Co se tyka firmy, tak

nejvetsi zatizeni bylo v roce 2009, kdy uroky predstavovaly 5,58 % ze zisku. V roce 2010
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a 2011 tato hodnota klesala a to diky klesajicim trokim na hodnotu 0,02 %. V ptipadg,

Ze by firma zadala uvér, tak by se tento ukazatel v budoucnu zvysil.

Na zaklad¢ analyzy zadluzenosti 1ze usoudit, ze disponuje s malou zadluzenosti a to hlavné
diky neexistenci bankovniho uvéru, ktery si firma za sledované obdobi nezazadala. Z toho
jasné vyplyva, ze firma méla dostatek svého vlastniho kapitalu, tzn., Ze kazdym rokem
se hodnota vysledku hospodatfeni nachazela v zisku a tim zvySovala stavajici vlastni kapital

firmy.

4.3.4 Analyza obratovosti (aktivity)

Analyza obratovosti znazoriuje, jak firma hospodafi se svym majetkem. Kazda firma chce
védet, jak hospodafi se svym majetkem. K tomu ji pravé pomtize analyza likvidity, ktera
se provadi prostfednictvim doby obratu a pocet obratid. Cilem kazdého podniku je, aby

pocet obratii byl co nejvetsi a doba obratu byla co nejkratsi.

. 9 Obdobi

Text (v tis. KO) 2009 | 2010 | 2011
Aktiva celkem 133306 | 148663 | 152 284
Zasoby 30 401 40 034 39 215
Pohledavky 14 460 17 427 21 868
Finan¢ni majetek 21 158 27 772 28 908
Zavazky 11211 13 852 13 966
Trzby 188539 | 199571 | 216 353

Ukazatel aktivity (dny)

Obrat celkovych aktiv 1,41 1,34 1,42
Obrat zasob 6,20 4,99 5,52
Obrat pohledavek 13,04 11,45 9,89
Doba obratu zasob 58,85 73,22 66,16
Doba obratu pohledavek 27,99 31,87 36,89
Doba splaceni zdvazk 21,70 25,33 23,56
Doba obratu finan¢niho majetku 40,96 50,79 48,77

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 13. Vyvoj aktivity v letech 2009-2011

Ukazatel obratu celkovych aktiv udava, kolikrat za rok se obrati celkova aktiva do trzeb.
Tato hodnota by se méla pohybovat na urovni 1. Firma tuto hodnotu po celé sledované
obdobi spliovala. Hodnoty v letech 2009-2010 stoupaly, coz bylo pro firmu pozitivni
zjisténi. Vyjimkou byl pouze rok 2010, kdy doslo k mirnému poklesu tohoto ukazatele a
to 0 0,07 na hodnotu 1,3krat. Naopak v roce 2009 a 2011 se aktiva obratila 1,4krat, coz

bylo pro firmu pozitivni vyvoj. Z ditvodu toho, ze firma spliovala doporuc¢enou hodnotu,
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Ize tedy konstatovat, ze firma ve sledovaném obdobi vyuzivala hospodarné svij majetek

k podnikatelské ¢innosti.

Obrat zasob vypovi, kolikrat se pfeméni zasoby na jiné formy obé&ézného majetku
az k opétovnému nakupu zasob. Nejveétsi obrat zasob firma zaznamenala v roce 2009, kdy
se zasoby ve firmé otoCily 6,20krat za rok. Naopak nejmensi hodnotu firma vykézala
vroce 2010, kdy zdsoby se béhem jednoho roku obratili 4,99krat. Kdyz vSak doslo
ke srovnani roku 2010 a 2011 s rokem 2009, bylo zjisténo, Zze obrat zasob klesal. Hlavni
pii¢inou v roce 2010 bylo navyseni zasob o 10 mil. K& V roce 2011 doslo ke snizeni
zasob, a proto taky dosSlo k nepatrnému zvySeni obratu zdsob, kdy se zasoby b&hem

jednoho roku obratily 5,52krat.

Obrat pohledavek udava, jak rychle jsou pfeménény pohledavky na hotovost. Cim vétsi
tato hodnota vyjde, tim je to pro firmu lepsi, nebot’ rychleji ziskd penézni prostiedky, které
muze pouzit k dalsim nakupum. Co se tyka firmy, tak tento ukazatel spiSe rok od roku
klesal. Pro firmu byla tato zména negativni. Zatimco v roce 2009 se pohledavky za rok
obratily 13,04krat, tak v roce 2011 uz jenom 9,89krat. Hlavnim divodem pro kazdoro¢ni
pokles byl ten, ze se rok od roku zvySoval pocet pohledavek po splatnosti a to jak

Z obchodniho styku tuzemského tak 1 zahrani¢niho.

Zatimco firma, co se tyka obratu, vyzaduje u jednotlivych polozek majetku co nejvyssi
hodnotu, tak u doby obratu je to pravé naopak. Cim mensi hodnota vyjde, tim je to pro

firmu lepsi.

Doba obratu zasob vypovi, jak dlouho trva jeden obrat, tzn. kolik dni jsou z4soby vazany
Vv podniku az do jejich spotfeby. V roce 2010 se doba obratu zasob zvysila na hodnotu
73 dni, coz souviselo se snahou spolecnosti dale rozSifovat sortiment vyroby. Naopak
v roce 2011 doslo k poklesu a to na hodnotu 66 dni, k ¢emuz piispélo snizeni nedokoncené
vyroby a stavu hotovych vyrobkii o 1 mil. KC. Nejkratsi doba obratu zasob firma
zaznamenala v roce 2009, kdy zasoby zustaly ve firmé pouze 58 dni. Z divodu toho,
se musel zvysit i obrat zasob. Naopak kdyz se v roce 2010 zvysila doba obratu zasob, tak

se musel snizit 1 obrat zasob.

Doba obratu pohledavek ukéZe, za jak dlouho firma inkasuje pohledavky. Cim mensi
hodnota vyjde, tim je to pro firmu lepsi, nebot’ dfive dostane penézni prostfedky, za které
muze nakupovat dal$i material. V nasem ptipadé se ale tento ukazatel rok od roku

navySoval. Firma v roce 2010 ¢ekala 31 dni na splaceni pohledavky od svych odbérateld.
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Vroce 2011 uz to bylo o 5 dni vice ato 36 dni. Divodem bylo nepatrné zvySeni
zahrani¢nich pohledavek po splatnosti. Z toho vyplyva, Ze pravé kvili zvySujici se dobé

obratu pohledavek se snizuje obrat pohledavek za jednotlivé roky.

Z ukazatele doby splaceni zavazki vyplyva, jak dlouho trva firm¢, nez dojde k thradé
zavazkl. Pfi nepatrném zvySeni tohoto ukazatele neni hodnocena tato zména negativné.
Vysledné hodnoty by mély byt srovnany s hodnotou doby obratu pohledavek. Vhodné
je, kdyZz hodnota doby obratu pohledavek je niz$i nez hodnota doby splaceni zavazku.
V piipadé nasi firmy tomu tak neni. Doba obratu pohledavek byla ve vSech tfech letech
vyssi jak doba splaceni zavazkid. V roce 2009 a 2010 hodnota pohledavek pievySovala
hodnotu zavazkli o 6 dni a v roce 2011 to bylo dokonce o 13 dni. Z toho vyplyva, Ze firma

po urcity pocet dni financuje své obchodni partnery.

Doba obratu finanéniho majetku udava, kolik dni zGstavaji trzby ve firmé ve formé
finanéniho majetku. Nejvétsi pocet dni, kdy finanéni majetek setrvaval ve firmé,
zaregistrovala firma vroce 2010, kdy to bylo 51 dni. Naopak nejkrat$i doba obratu
finan¢niho majetku byla zjisténa Vv roce 2009 tj. 41 dni. Na zdklad¢ téchto vysledki Ize
tedy interpretovat, Ze tento ukazatel po celé sledované obdobi mél rostouci tendenci.
Vyjimkou je rok 2011, kdy se doba obratu oproti roku 2010 snizil o 2 dny na hodnotu
48 dni.

Zavérem této analyzy je zjiSténi, zda firma efektivné hospodafi se svym majetkem.
Co se tyka obratu celkovych aktiv tak vzhledem k tomu, Ze spliioval doporu¢enou hodnotu,
Ize tedy konstatovat, ze podnik vyuzival sviij majetek naplno. Naopak u obratu pohledavek
se tohle neda fici. Velkou nevyhodou jsou pravé zahrani¢ni pohledavky se smluvné
prodlouzenou dobou splatnosti az 90 dni, z ¢ehoz vyplyva, ze doba splatnosti pohledavek
byla vyssi nez doba splatnosti zavazku. Z toho Ize usoudit, Zze zatimco firma CEBES a.s.
plati své zavazky poctivé a véas, tak odbératelé platili pomaleji nebo pozdéji. V piipadé,
ze by neplatili viibec, tak by se to objevilo v rozvaze v polozce dlouhodobé pohledavky.

To ovSem neni piipad této firmy.
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4.4 Pyramidovy rozklad Du Pont

Je soucasti ukazatele rentability. Cilem je popsani vzajemné zavislosti jednotlivych

ukazateld.

ROE
3%
8,9%
3.7%

I
ROA
2,7%
7,7%
3,3 %

——

FP = CA/VK
1,127
1,139
1,134

ZR=ZIT
0,019
0,057
0,023

Obrat CA
1,423
1,349 1
1,428

CZ/VK
+ 0,127
0,139
0,134

——

Obrat SA = Obrat CA=
T/SA T/OA

2,84 2,86
3,19 2,34
3,52 2,40

Zdroj: vlastni zpracovani

Obr. 5. Rozklad Du Pontu

Du Pont rovnice ukazuje, jak se jednotlivé polozky podili na rentabilité¢ vlastniho kapitalu.

Jedné se o soucin tif ukazateli: obrat celkovych aktiv, ziskového rozpéti a financni péky.

Rentabilita vlastniho kapitdlu dosahovala nejvyssi hodnoty v roce 2010 ve vysi 8,9 %,

naopak nejmensi hodnoty v roce 2011, a to hodnotou 3 %. Ziskové rozpéti je zavislé na

rentabilité vlastniho kapitalu, kdy v roce 2010 dosahovalo nejvyssi hodnoty, ato 0,057.

Co se tyka obratu celkovych aktiv, tak firma spliiovala doporuc¢enou hodnotu 1. Nejvyssi

hodnotu dosahovala finan¢ni paka v roce 2010, a to 1,139.

Vseobecné lIze fici, ze tento model firma vétSinou pouziva, kdyz ji nestaci pouze vysledky

pomérovych ukazateli, ale kdyZ chce zjistit vzajemnou souvislost mezi jednotlivymi

polozkami, které se podilely na vyvoji vrcholového ukazatele.
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4.5 Analyza souhrnnych ukazateli

Posledni cast bakalarské prace se zabyva souhrnnymi ukazateli, do kterych patfi bankrotni
a bonitni modely. Bankrotni modely piedpovidaji, zda podnik do budoucna nezbankrotuje.
Z diivodu existence mnoha modelti Vvtéto oblasti, byl vybran Taffleriv model a
»IN99% Index duveéryhodnosti. Bonitni modely ukdzou, do jaké kategorie se fadi firma
CEBES a.s. tj. dobra ¢i $patna firma. Pro zjisténi této skute¢nosti byl zvolen Kralicklv test.

Celkové tyto modely maji nizsi vypovidaci schopnost.

45.1 Tafflerdv model

Tento model patii do bankrotnich modeli. Jedna se o variantu Altmanova modelu.

. « Obdobi

Text (v tis. KS) 2009 2010 2011
Zisk pted zdanénim 4 287 14 263 6 301
Kratkodobé zavazky 11211 13 852 13 966
Obézna aktiva 66 019 85 233 89 991
Cizi zdroje 14 902 18 004 17 906
Aktiva celkem 133306 | 148663 @ 152 284
Trzby 188539 @ 199571 @ 216353

Ukazatel Taffleruv model

0,53*EBT/KZ 0,20 0,55 0,24
0,13*0CA/CZ 0,58 0,62 0,65
0,18*KZ/A 0,02 0,02 0,02
0,16*T/A 0,23 0,21 0,23
Taffleruv model 1,02 1,39 1,14

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 14. Taffleriiv model

Z Tafflerova modelu jasné vyplyva, Ze firma byla dlouhodobé finanéné stabilni. Po celou
dobu tj. od roku 2009 az do roku 2011 udrzovala svou hodnotu nad 0,2, coz je hodnota,
ktera predstavuje bankrot firmy. Diky vysokym hodnotam, které¢ firma v jednotlivych
letech dosahovala, 1ze fici, Ze firma se S malou pravdépodobnosti miize dostat do bankrotu.
Nejnizsiho vysledku firma dosahla v roce 2009, a to 1,02. Divodem takové hodnoty byla
svétova krize. V roce 2010 jiz firma zacala pocitovat urCité signaly oziveni produkce, a
proto se hodnota tohoto ukazatele v roce 2010 vySplhala na hodnotu 1,39. V roce 2011
klesl tento ukazatel na hodnotu 1,14. | kdyz v nékterych letech dochazelo ke snizeni tohoto

ukazatele, tak i1 pfesto nevzniklo riziko bankrotu.
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Graf 2. Taffleriiv model

Pro lepsi znazornéni Tafflerova modelu jsou vysledné hodnoty zaznaceny do grafu.
Z grafu jasné vyplyva, ze firma byla vysoko nad hranici Sedé zony a do budoucna tato

firma nezkrachuje.

4.5.2 IN99 — Index divéryhodnosti

Na zakladé modelu IN99 je zjisténa vykonnost podniku z hlediska vlastnika.

. « Obdobi

Text (v tis. K<) 2009 | 2010 | 2011
Aktiva celkem 133 306 | 148 663 | 152 284
Cizi zdroje 14902 | 18004 | 17906
EBIT 6632 15284 5516
Vynosy 188 928 | 219501 | 233 829
Obézna aktiva 66019 = 85233 | 89991
Kratkodobé zavazky 11211 | 13852 | 13966
Kratkodobé bankovni uvéry 0 0 0

Ukazatel Index duvéryhodnosti = "IN99"

-0,017*A/CZ -0,15 -0,14 -0,14
4,573*EBIT/A 0,23 0,47 0,17
0,481*V/A 0,68 0,71 0,74
0,015*0A/(KZ+KBU) 0,09 0,09 0,10
"IN99" 0,85 1,13 0,86

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 15. Model IN99



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 56

Model IN99 se v letech 2009-2011 nachazel v rozhrani 0,684-2,07. Jednalo se o pasmo
Sedé zony. V roce 2010 dosahoval model nejvyssi hodnoty a to 1,13. Firma se po celé
3roky pohybovala na urovni Sedé zony. Ztoho vyplynulo, Ze firma se potykala
s problémy. Kdyz se vSak srovnal rok 2009 srokem 2010 a 2011, tak tento model mél
narustajici tendenci. I kdyz v roce 2010 stoupla hodnota o0 0,28 a v roce 2011 o 0,01, tak

I pfesto lze Tici, ze §lo o pozitivni vyvoj pro firmu.

Model IN99
2,2
2
1,8
1,6
g 4 1,13
c 1,2 #— |IN99
S ,
° 0,85 /I\
T 1 ./ \.
0,8 0,86 $edd zéna
0,6
0,4
0,2
0

T T
2009 2010 2011

Rok

Zdroj: vlastni zpracovani

Graf 3. Model IN99

Pro lepsi znazornéni je preveden vyvoj modelu IN99 do grafu. Zde jsou vidét hodnoty, jak
se nachazely V jednotlivych letech vSedé zong. Nejvétsi vzdalenost hodnoty, kdy
by se firma dostala pod uroven Sedé zony a vykazovala by vazné problémy podniku,
dosahovala vroce 2010 a to 0,446. Naopak nejkratsi vzdalenost hodnoty, firma

zaznamenala v roce 2009 a to 0,166.

Zmodelu IN99 jasné¢ vyplyva, Ze vySe hodnot v jednotlivych letech se shoduji
s Tafflerovym modelem. V roce 2010 se jak hodnota v modelu IN99 tak i v Tafflerova

modelu dostala na nejvyssi hodnotu. Naopak nejnizsi hodnoty doséhla v roce 20009.

Z Tafflerova modelu jasn¢ vyplyva, ze firma ve vSech tiech letech byla financné zdrava a
do budoucna ji nehrozil bankrot. Naopak u model IN99 se tyto hodnoty po celé sledované

obdobi drzely v $edé zoné. Duvod byl ten, ze u Tafflerova modelu je zjistovan, jak
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jenatom firma s finan¢nim zdravim, zatimco u modelu IN99 je zjistovan z pohledu

vlastnika, jak firma naklada se sv&fenymi prosttedky a jak vytvaii zisk.

4.5.3 Kralickiv Quicktest

Tento model patfi jiz do bonitnich modelt. Cilem je stanovit bonitu firmy, ktera je dilezita

hlavné pro banky v piipad¢ poskytnuti uvéru.

. » Obdobi

Text (v tis. K¢) 2009 | 2010 | 2011
Aktiva celkem 133306 | 148663 | 152284
Vlastni kapital 117384 | 128818 | 133761
Dluhy 0 0 0
KFM 21 158 27772 28 908
Nezdanény CF 12 910 23 631 15521
EBIT 6 632 15 284 5516
Provozni V 186265 | 217943 | 231083

Ukazatel Kralickav Quicktest

R1=VK/A 0,88 0,87 0,88
R 2 = KFM/NCF 1,64 1,18 1,86
R 3 =EBIT/A 0,05 0,10 0,04
R 4 = NCF/PV 0,07 0,11 0,07
Pocet bodu
R1 4 4 4
R2 4 4 4
R3 1 2 1
R4 2 4 2
Hodnoceni situace 2,75 3,5 2,75

Zdroj: vlastni zpracovani

Tab. 16. Kralickitv Quicktest

Proto, aby bylo o podniku fec¢eno, ze se jedna o velmi dobry podnik, musi jeho hodnota

byt > 3. Firma CEBES a.s. spliovala tuto hodnotu v roce 2010, kdy jeji hodnota ¢inila 3,5.

V roce 2009 a 2011 firma udrzovala hodnotu na stejné urovni a to na 2,75. V téchto letech

se firma nachazela v pasmu

Sed¢ zoény. V piipadé,

ze by firma dosahovala

hodnoty < 1, byla by tato firma oznacena za velmi Spatnou. V tomto piipadé vsak firma

CEBES a.s. ve sledovaném obdobi této hodnoty nedosahla. Coz je pro firmu pozitivni

situace.
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Graf 4 Kralickiiv Quicktest

Z grafu je patrné, ze v roce 2010 firma dosahovala nejvyssi hodnoty a to 3,5 a proto ji lze
oznacit jako velmi dobry podnik s dobrou bonitou. V letech 2009 a 2011 firma dosahla
hodnoty 2,75, nicméné neptekrocila hodnotu pro Sedou zonu, ktera se podle autort uvadi
V hodnoté 3 a z tohoto diivodu se firma vyskytuje po celé dva roky v Sedé zon€. Tim,
ze firma se dostala pod hranici Sedé zony v letech 2009 a 2011je ten, ze EBIT v roce 2010
oproti roku 2009 se zvysil o 2x tj. 15 284 tis. K¢, naopak v roce 2011 klesl na hodnotu
5516 tis. K¢.

Na zavér K bonitnimu modelu lze konstatovat, ze firma CEBES a.s. dosahuje vysoké
hodnoty bonity. I kdyZ v nékterych letech se firma dostala do Sedé zony, neni tato situace
nijak zdvazna, nebot’ firmy, které se nachdzeji v Sedé¢ zon¢, nemusi hned znamenat snizeni

bonity.

Banka by oznacila tuto firmu za firmu s vysokou bonitou a diky vysoké bonité by taktéz

neméla problémy s poskytnutim avéru.
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5 NAVRH VHODNYCH DOPORUCENI

Cilem bakalatské prace bylo vykonani financni analyzy ve firmé¢ CEBES as.
Vychodiskem této analyzy bylo zjistit slabé a silné stranky, finanéni zdravi firmy

a navrhnout vhodna doporuceni pro firmu do budoucna.

Pro spravné vyhodnoceni této analyzy byla pouzita horizontalni a vertikalni analyza
rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Dale byli uplatnéni pomérovi ukazatelé a ¢ast bakalaiské

prace byla vénovana také souhrnnym ukazateltim.

Jako prvni byl proveden vypocet rozdilovych ukazatelli, jednalo se zejména o Cisty
pracovni kapital. Na zéklad¢ vysledkt bylo vyhodnoceno, ze firma ma dostatek finan¢nich
prostfedktl k thradé svych zavazkl. Z divodu vysoké hodnoty téchto financi by bylo

vhodné investovat do statnich dluhopisii.

U absolutnich ukazatelti bylo zjisténo, ze hodnota dlouhodobych aktiv vlivem potizovani
majetku z fonda Evropské unie a leasingu klesa. Nejvétsi zastoupeni obéznych aktiv maji
zasoby, které tvori v priméru 27 %. Je evidentni, ze firma, ktera vyrabi produkty, bude mit
hodnoty této polozky oproti jinym vyssi. U strany pasiv bylo zji§téno, ze podnik financuje
své potieby vlastnim kapitdlem. Diky vysledku hospodatfeni se firmé zvySuje stavajici

vlastni kapital. Tyto zdroje jsou vSak pro firmu oproti cizim zdrojiim vyrazné drazsi.

Rozbor vertikdlni analyzy rozvahy ukazal, ze firma je zna¢né¢ ptekapitalizovana. Hlavnim
diitvodem pro ptekapitalizaci je ten, ze z diivodu vysokého vlastniho kapitalu, ktery podnik
vlastni a ktery se kazdym rokem navySuje o dosaZeny zisk, nema potebu Zadat o Gvér.
Prostfednictvim vlastniho kapitdlu se snazila po celé sledované obdobi zajistit nenaruSeni
provozu. V ptipadég, ze by firma chtéla sniZit prekapitalizaci, tak moznym feSenim pro tuto
situaci je, ze misto toho, aby firma nakupovala majetek formou leasingu, by nakupovala

majetek, ktery se objevi v poloZce aktiv.

Z hlediska vertikalni analyzy vykazu zisku a ztraty se na celkovych vynosech podilela
hlavné polozka vykont, kterd je pro tuto spolecnost velmi dulezita, protoze tvoii vétSinu
vynost. Pokud by firma chtéla zvysit v dalSim roce procento vykond, tak existuje vice
feSeni. Jednim z moznych feSeni je snizeni nakladi, které mély za rok 2011 stoupajici
tendenci. V dnes$ni dobé je vsak t€zké toto feSeni uskutecnit, nebot’ ceny produktd v nasi
ekonomice rostou. Dal§i moznost, jak zvysit procento vykont, je najit levnéj$i dodavatele

pro dodavky komponentli pro strojirenskou a elektrotechnickou vyrobu. Poslednim
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vychodiskem by bylo, Ze firma zvysi ceny svych produkti. Dilezitym faktorem vsSak
je, jak velka konkurence je v tomto odvétvi. Firma CEBES a.s. patfi mezi nejvyznamngjsi
dodavatele sbéraciho ustroji. K nejvétsim konkurentim patii firma Dietrich SRN, dale

Kolektor Slovinsko a NELCO Francie.

Do rozboru byla také zarazena analyza vysledku hospodafeni. Vlivem celosvétové krize
vroce 2009, ktera zasdhla i1 firmu, se zisk, ktery firma vyprodukovala v tomto obdobi,
rapidné snizil, i pfesto vysledek hospodafeni ve sledovaném obdobi dosahoval kladnych
hodnot. V roce 2010 firma naopak zaznamenala vyrazné zvyseni poptavky po produktech,
tim se vysledek hospodafeni ztrojnasobil. Naopak v roce 2011 vysledek hospodateni klesl
z diivodu vysokych nakladi.

Dalsi analyza, ktera je dllezitd pro spravné hospodateni podniku, jsou pomérovi ukazatelé.
Firma ve vSech tfech stupnich likvidity spliiovala doporuc¢ené hodnoty. V nékterych letech
spolecnost dosahovala hodnoty vysoko nad doporucenymi. Z toho vyplyva, ze firma

je schopna kdykoliv zaplatit své zavazky.

Ukazatel zadluzenosti vypovida, ze spolecnost dosahuje nizkych hodnot. Tento ukazatel
se po celé sledované obdobi pohyboval okolo 12 %. Na zdkladé nizkého procenta
zadluzenosti je pozorovano, ze financuje potifeby podniku piedev§im svymi vlastnimi
zdroji. Tato forma je ovSem pro podnik drazsi. V piipadé, ze by firma chtéla zvysit tuto
hodnotu, musela by pozadat o Gvér, coZz pro tento podnik, ktery ma dostatek svych
finan¢nich prostifedki zcela neefektivni. Vyhodou tvéru je vsak to, ze Groky z uvéri jsou
naklad, ktery snizuje dan z piijmi. Nevyhodou je to, ze kazdy novy vér je drazsi.

Pomoci ukazatele aktivity bylo zjisténo celkové hospodafeni stavajiciho majetku.
Co se tyka obratu aktiv, tak pirevysuje doporu¢enou hodnotu, lze to interpretovat jako plné
vyuziti majetku. Obrat pohledavek klesa, nebot’ se zvySuje pocet pohledavek po splatnosti.
Ptiznivéjsi ale je, ze tyto pohledavky jsou po splatnosti do 30 dni. Na zakladé tohoto
ukazatele bylo zjisténo, ze doba obratu pohledavek je vyssi nez doba splaceni zavazki.
Tato situace je pro firmu negativni. ReSenim této situace je, Ze spolenost bude upominat

své odbératele k zaplaceni svych pohledavek, nebo snizi dobu splatnosti pohledavek.

Posledni ¢ast bakalaiské prace je vénovana souhrnnym ukazatelim. Z bankrotnich modelt
jasn¢ vyplynulo, ze firma do budoucna nezbankrotuje. Na zaklad¢ Tafflerova modelu
se kiivka tohoto ukazatele drzela po celou dobu nad doporu¢enymi hodnotami. Z toho lze

usoudit, ze podnik byl po celé sledované obdobi financné stabilni a Ze se nefitil
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do bankrotu. Model IN99 se po celé tii roky nachazel v Sedé zoné€, coz znamena, Ze firma

se potykala s problémy. Tato situace neni pfizniva pro vlastniky.

Na zakladé bonitniho modelu byla vyhodnocena situace podniku z hlediska jeji bonity,
ktera je dulezita zejména pro banky v piipad¢ zadosti o uvér. Ve dvou letech se hodnoty
tohoto modelu nachazely v Sedé zoné. V roce 2010 jiz dosahly doporuc¢ené hodnoty > 3,

a proto je mozné ji zatradit mezi firmy, které maji dobrou bonitu.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 62

ZAVER
Cilem bakalatské prace bylo vypracovat finan¢ni analyzu a na zadklad¢ vysledkt posoudit

finanéni situaci spole¢nosti CEBES a.s. v letech 2009-2011. Vychodiskem finan¢ni

analyzy firmy je navrhnuti vhodnych opatieni pro zlepSeni situace ve spole¢nosti.

Préace je rozdélena do dvou casti, teoretické a praktické. V teoretické Casti byla popsana
podstata finan¢ni analyzy, uZivatelé, zdroje, ze kterych jsou Cerpana data pro vytvoieni
finan¢ni analyzy. Dale byly popsdny metody finan¢ni analyzy a na zaklad¢ toho byla
provedena analyza jednotlivych ukazatelti (likvidity, rentability, zadluZenosti a aktivity).

Zavér teoretické ¢asti byl zaméfen na souhrnné ukazatele.

V praktické ¢asti byla nejprve predstavena firma, jeji historie a produkty, které vyrabi
a vyvazi do celého svéta. Poté nasledoval rozbor rozdilovych ukazateld, tj. Cisty pracovni
kapital. Soucasti praktické ¢asti byla podrobné popsana horizontalni a vertikalni analyza
Gietnich vykaztl. Cast bakalafské prace se zaobirala také vysledku hospodaieni za bézné
ucetni obdobi. Druhd nejvétsi kapitola, ktera tvotila podstatu bakalarské prace a ktera byla
dopodrobna rozebrana, byli pomérovi ukazatel¢. Kazdy ukazatel byl detailné prozkouman
a v neékterych pfipadech byla stanovena vhodné feSeni. Okrajové byl zminén Du Pontiv
rozklad. Posledni ¢ast, ktera byla zkoumana a ktera je také dulezitd pro firmu, byly

souhrnné ukazatele. Byly rozebrany bankrotni a bonitni modely.

Na zéavér byla shrnuta celkova situaci podniku. Z toho vyplynulo, Ze diky nizké
zadluZenosti je firma financné stabilni po celé¢ sledované obdobi. Ma dostatek finan¢nich

prosttedkil k zajisténi své podnikatelské ¢innosti.

Mezi navrhy na doporuceni, které z finan¢ni analyzy vyplynuly, bylo navrhnuto:

nakupovani dlouhodobého majetku nikoli formou finan¢niho leasingu, nybrz nakup

z vlastnich prostiedkd,

e snizeni doby obratu pohledavek, jednd se zejména o sniZeni doby splatnosti

pohledavek,

e vzit si Uvér pro zvySeni zadluzenosti a tim i zlepSeni rentability, ale pro tuto firmu,

kterd ma dostatek penéZnich prostredkd, je to zbytecné,

e pro efektivnéjSi zhodnoceni finan¢nich prostiedkli bych cast téchto prostredkil

vlozila do statnich dluhopist,
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e pro zvySeni vykonll firma musi snizit naklady, coz je v této dob¢ velmi tézke,
popf. najit levnéjsi dodavatele pro dodani komponentii pro jejich vyrobu, nebo

zvysit ceny vyrabénych produkti.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK
A, CA Aktiva, celkova aktiva

CzZ Cizi zdroje

CPK Cisty pracovni kapital

D Dluhy

DM Dlouhodoby majetek

DHM  Dlouhodoby hmotny majetek
DNM  Dlouhodoby nehmotny majetek
EAT Zisk po zdanéni

EBIT  Zisk pred uroky

EBT Zisk pted zdanénim

EU Evropska unie

FM Finan¢ni majetek

KBU  Kratkodobé bankovni uvéry
KFM  Kratkodoby finan¢ni majetek
Kz Kratkodobé¢ zavazky

NCF Nezdanény cash flow

NV Nedokoncena vyroba

NZML Nerozdéleny zisk minulych let
OA Obézna aktiva

RF Rezervni fondy

ROA  Rentabilita aktiv

ROC  Rentabilita nakladt

ROE Rentabilita vlastniho kapitalu

ROS Rentabilita trzeb
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SA

VH

VK

ZC

Stala aktiva

Trzby

Vynosy

Vysledek hospodateni
Vlastni kapital

Zisk

Zustatkova cena
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SEZNAM PRILOH

Pl

Pl

Rozvaha v plném rozsahu za rok 2009-2011

Vykaz zisku a ztraty v plném rozsahu za rok 2009-2011



PRILOHA PI: ROZVAHA V PLNEM ROZSAHU ZA ROK 2009 - 2011

e . . 1ox Obdobi

Oznaceni Polozka rozvahy (v tis. K¢) 2009 2010 2011
AKTIVA CELKEM 133 306 | 148 663 | 152 284
B. Dlouhodoby majetek 66446 | 62637 | 61474
B. I. Dlouhodoby nehmotny majetek 339 257 182
B.l. 3.| Software 339 54 13
B. 1. 6. Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 169
B. Il Dlouhodoby hmotny majetek 66 107 | 62380 | 61292
B. 1. 1. | Pozemky 233 233 233
B.1l. 2. | Stavby 15202 | 15285 | 14929
B. Il. 3. | Samostatné movité véci a soubory movitych véci 47393 | 44422 | 41141
B. Il. 6. | Jiny dlouhodoby hmotny majetek 3279 2 383 2 004
B. 1l. 7. | Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 0 57 0
B. Il. 8. | Poskytnuté zdlohy na dlouhodoby hmotny majetek 0 0 2985
C. Obézna aktiva 66019 | 85233 | 89991
C.1 Zasoby 30401 | 40034 | 39215
C.l. 1.| Materiél 16223 | 21974 | 21476
C.l. 2.| Nedokoncena vyroba a polotovary 7388 | 12188 | 11042
C.1. 3.| Vyrobky 6 790 5872 6 697
C. 1. Kratkodobé pohledavky 14460 | 17427 | 21868
C. I1l. 1. | Pohledavky z obchodnich vztahi 10015 | 15572 | 15964
C. Ill. 6. | Stat - danové pohledavky 4 318 1324 3 826
C. Ill. 7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 127 531 2 063
C. Ill. 8. | Jiné pohledavky 0 0 15
C.IV. Kratkodoby finan¢ni majetek 21158 | 27772 | 28908
C.IV. 1. | Penize 113 212 174
C. V. 2.| Uéty v bankach 21045 | 27560 | 28734
D. I. Casové rozliseni 841 793 819
D.l. 1. | Néklady pfistich obdobi 840 793 819
D.I. 3. | Prijmy pfistich obdobi 1 0 0
PASIVA CELKEM 133 306 | 148 663 | 152 284
A Vlastni kapital 117 384 | 128 818 | 133 761
Al Zékladni kapital 1 000 1 000 1 000
A.l. 1. | Zakladni kapital 1 000 1 000 1 000
AL Ezizrvni fondy, nedé¢litelny fond a ostatni fondy ze 200 200 200
A.lll. 1.| Zakonny rezervni fond / Ned¢litelny fond 200 200 200
A V. Vysledek hospodateni minulych let 112644 | 116 183 | 127 619
A. 1V. 1.| Nerozdéleny zisk minulych let 112644 | 116 183 | 127 619
AV Vysledek hospodateni bézného ucetniho obdobi 3540 | 11435 4942




B. Cizi zdroje 14902 | 18004 | 17906
B. Il Dlouhodobé zavazky 3691 4152 3940
B. Il Kratkodobé zavazky 11211 | 13852 | 13966
B. Ill. 1. | Zavazky z obchodnich vztahi 6 588 7993 8 740
B. Ill. 5. | Zavazky k zaméstnancim 33 125 95
B 1l 6. Zé,\f?zvk}f ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho 1938 1699 1 658
pojisténi
B. Ill. 7. | Stat - danové zavazky a dotace 159 263 541
B. Ill. 8. | Kratkodobé piijaté zalohy 855 846 116
B. I11.11. | Jiné zavazky 2 338 2 926 2 816
C. 1. Casové rozligeni 1020 | 1841 617
C.1. 1.] Vydaje ptistich obdobi 1020 1841 617




PRILOHA PII: VYKAZ ZISKU A ZTRATY V PLNEM ROZSAHU ZA
ROK 2009 — 2011

Oznaceni Text (v tis. K¢) 2009 O;)(;l]f)(}) ! 2011
. Vykony 176 524 | 203 453 | 216 043
Il. 1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 188 539 | 199571 | 216 353
Il. 2. | Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -12 453 3882 -320
Il. 3. Aktivace 438 0 10
B. Vykonovi spotieba 105384 | 117728 | 134 592
B. 1. | Spotieba materialu a energie 84086 | 99495 | 116 969
B. 2. | Sluzby 21298 | 18233 | 17623
+ Pfidana hodnota 71140 | 85725 | 81451
C. Osobni naklady 54747 | 60628 | 65432
C. 1. | Mzdové naklady 39566 | 43243 | 45857
C. 2. | Odmény €Elenim organu spole€nosti a druZstva 720 764 864
C. 3. | Néklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni pojiSténi 12482 | 14539 16 044
C. 4. | Socialni naklady 1979 2082 2 667
D. Dané a poplatky 79 111 907
E Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného 8623 9368 9220
majetku
I1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 9130 | 13767 14 299
1.1 | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 55 300 175
I1l.2 | Trzby z prodeje materidlu 9075 | 13467 14 124
Zﬁstat‘lfové cena prodaného dlouhodobého majetku a 8962 | 13685 14 046
F. materialu
F. 1. Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 0 319 86
F. 2. Prodany material 8962 | 13 366 13 960
Zmé&na stavu rezerv a opravnych polozek v provozni
G. oblasti a komplexnich nakladu piistich obdobi 600 0 1529
V. Ostatni provozni vynosy 611 723 741
H. Ostatni provozni ndklady 1238 1139 2 899
* Provozni vysledek hospodateni 6632 | 15284 5516
X. Vynosové troky 58 89 160
N. Nékladové uroky 370 17 1
XI. Ostatni finan¢ni vynosy 2 605 1469 2 586
0. Ostatni finan¢ni néklady 4 638 2 562 1960
* Finan¢ni vysledek hospodateni -2345 | - 1021 785
Q. Dan z piijmi za béZznou ¢innost 747 2 828 1359
Q. 1. - splatna 346 2 367 1571
Q. 2. - odlozena 401 461 -212
*x Vysledek hospodateni za béznou ¢innost 3540 | 11435 4942
kool Vysledek hospodareni za ticetni obdobi 3540 | 11435 4942
***% | Vysledek hospodateni pfed zdanénim 4287 | 14 263 6 301




