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ABSTRAKT

Bakalatska prace se zabyva finan¢ni analyzou spolecnosti Visteon-Autopal, s.r.o. Hlavnim
cilem bakalaiské prace je provedeni finan¢ni analyzy na zakladé rozboru finan¢nich
vykazi v letech 2008-2011 a vymezeni problematickych oblasti. Prace je rozdé¢lena
na teoretickou a praktickou Cast. Teoreticka cast se zabyva popisem finan¢ni analyzy
a jejich metod. Prakticka ¢ast bakalaiské prace obsahuje predstaveni spole¢nosti Visteon-
Autopal, s.r.o., provedeni samotné finan¢ni analyzy, navrh opatieni na zlepSeni stavu

spole¢nosti v problematickych oblastech a zhodnoceni naplnéni cile a ptinosu prace.

Kli¢ova slova:

Finan¢ni analyza, absolutni ukazatele, horizontdlni analyza, vertikalni analyza, rozdilové

ukazatele, pomérové ukazatele.

ABSTRACT

The bachelor thesis deals with the financial analysis of the company Visteon - Autopal,
Ltd. The main aim of bachelor thesis is to perform financial analysis based on the analysis
of financial statements in the period 2008-2011 and the definition of problem areas.
The work is divided into theoretical and practical parts. The theoretical part describes
the financial analysis and its methods. The practical part contains a presentation
of the company Visteon - Autopal Ltd., perform the financial analysis, design measures
to improve society in problematic areas and assess the fulfillment of the objectives

and benefits of the work .

Keywords:

Financial analysis, absolute indicators, horizontal analysis, vertical analysis, differential

indicators, ratio indicators.
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UvVOD

aktualniho stavu kazdého podniku, v jaké se nachazi ekonomické sile. Financni analyzu
nevyuziva jen samotny podnik, ale také Ctyii hlavni zajmové skupiny, kterymi jsou stat
a jeho organy, kratkodobi a dlouhodobi véfitelé, investofi a manazefi. Pomoci statistickych
metod odhaluje silné a slabé stranky podniku. Zakladnim zdrojem informaci pro finanéni

analyzu jsou ucetni vykazy podniku.

Hlavnim cilem moji bakalatské prace, bylo aplikovat vybrané metody k provedeni finan¢ni
analyzy spolecnosti. Za pomoci vysledki jsem vymezil problematické oblasti a navrhnul

opatieni pro zlepSeni stavu v problematickych oblastech.

Zdrojem mych informaci pro vytvofeni finanéni analyzy spole¢nosti VISTEON-
AUTOPAL, s.r.o. byly vyro¢ni zpravy spolecnosti z let 2008 - 2011. Bakalafska prace
je rozdélena na 2 casti, praktickou a teoretickou. V teoretické Casti jsou popsany
a definovany zakladni pojmy tykajici se financni analyzy. Metody zpracovani finan¢ni
analyzy jsou rozdéleny do jednotlivych ¢asti. Jedna se o analyzu absolutnich ukazateld,
rozdilovych ukazateli a pomérovych ukazatell. V praktické ¢asti je predstavena
spolecnost VISTEON-AUTOPAL, s.r.0., zakladni informace o spolecnosti a jeji historie.
V dal$im pokracovani praktické ¢asti je provedena vertikalni analyza, horizontalni analyza

a analyza pomérovych ukazatelti z let 2008 — 2011.
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. TEORETICKA CAST
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1 FINANCNI ANALYZA

Finan¢ni analyza je nedilnou soucasti finan¢ni stranky kazdé spoleCnosti a zaroven
klicovou soucasti jejiho procesu ocenéni. Jejim cilem je nalezeni nerovnovahy
v hospodareni a vykonosti spole¢nosti a zaroven predchazeni situacim, které by mohly
zpusobit problémy.

Finan¢ni analyza zkouma vSechny financni vykazy, pohyby penéznich prostiedkl
a hodnoti hospodaieni spole¢nosti za pomoci vyvoje a srovnavani ziskanych udaju,
vyuziva relativnich i absolutnich ukazatelt a ddva moznost pfijmout zavéry o finan¢nim
stavu spole¢nosti. Za pomoci finanéni analyzy hodnotime sou¢asnost i minulost podniku
a snazime se identifikovat potencidlni rizika a problémy, které se objevuji v hospodateni
spole¢nosti. V souvislosti s ocenovanim spoleénosti je finanéni analyza kliCovym zdrojem
informaci, kterd nejenom provétuje finan¢ni zdravi spolecnosti, ale poskytuje zaklad
pro vytvoteni finan¢niho planu spole¢nosti.

Pti vypracovani finan¢ni analyzy je nezbytné hledat odpovéd’ minimaln¢€ na tyto otazky:

1. ,Jak vypada finanéni a majetkova struktura spole¢nosti a do jaké miry se odliSuje
a nebo shoduje s podobnymi spole¢nostmi? Jaké jsou divody téchto rozdila?

2. Jaky trend se ukazuje ve struktuie aktiv a jaké byly pouzity zdroje?

3. Vjakém rozsahu je zajisténa likvidita spolecnosti a jak to vypada s charakteristi-
kami jeji dlouhodobé finan¢ni rovnovahy? Objevuji se symptomy moznych defektt
v obéhu finan¢nich prostiedki a jak zavazné jsou tyto symptomy? Existuje hrozba
zaniku samotné spolecnosti?

4. Jaka je vynosnost spoleCnosti jako celku a jaka je vynosnost s ohledem
na vlastniky (akcionate)? Ktefti Cinitelé maji rozhodujici vliv na vynosnost?

5. Jakym zpisobem Ize hodnotit celkové finan¢ni zdravi spolecnosti?

Postup ve finanéni analyze lze shrnout do téchto ¢ty krokaii:
1. provéfit uplnost a spravnost vstupnich udaja,
2. sestavit analyzu zakladnich ucetnich vykazu
3. spocitat a vyhodnotit pomérové ukazatele,
4

zpracovat souhrnné zhodnoceni dosazenych poznatkii [9]
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Porterova analyza péti sil

Porterova analyza 5 sil slouzi k tomu, aby se tvlrci finanéni analyzy také zamysleli
nad vSemi oblastmi, které pro spoleénost mohou znamenat potencial k rastu nebo
také hrozbu do budoucnosti. Aby bylo mozné posoudit strukturu konkurencniho trhu,
interniho potencidlu spolecnosti a urcit konkuren¢ni sily spolecnosti je nutné predpovidat

vyvoj trzniho podilu podniku.

Substituty

A

A 4

Odbératelé

A

Dodavatelé Konkurenti v odvétvi

A 4

Potencialni konkurence

Obr.¢. 1: Porterova analyza 5 sil

1.1 Zdroje vstupnich dat pro finan¢ni analyzu

Zakladnim zdrojem informaci pro finan¢ni analyzu jsou ucetni vykazy, které obsahuji
souhrnné informace o prubchu a tspéSnosti podnikové ¢innosti a jejim dopadu na finan¢ni
situaci firmy. Dikazem spravnosti a uplnosti vstupnich udaji je vétSinou zprava auditora
a Cestné prohlaseni spole¢nosti. Pfevazna vétsina vstupnich udaji pro finan¢ni analyzu je
poskytovana finan¢nimi vykazy spole¢nosti, coz je ovéfeny zdroj diky auditovanym

ucetnim zavérkam spolecnosti. Ta je tvofena tfemi zakladnimi ucetnimi vykazy:

¢ Rozvaha
e Vykaz ziski a ztraty
e Vykaz Cash Flow
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Podniky sestavuji ucetni vykazy, které lze z hlediska ucelu rozdé€lit na dvé hlavni

kategorie:

Externi ucetni vykazy

Oznacené jako finan¢ni vykazy, jejichz soucasti jsou i vykazy sestavené pro danové
ucely. Tyto vykazy jsou sestaveny v souladu s obecné uznavanymi ucetnimi zasadami
a jsou uréeny pro vedeni daného podniku, ale také pro rizné zainteresované strany. Mezi

tyto vykazy se fadi:

a) Rozvaha

Vystupuje jako zakladni zdroje informaci o celkové struktuie majetku ucetni jednotky,
zahrnujici stav majetku (aktiva) a zdroji jeho financovani (pasiva), je sestavovdna

k poslednimu dni t¢etniho obdobi (rok, pololeti, ¢tvrtleti, mésic) [10]

Tabulka 1: Struktura rozvahy

AKTIVA PASIVA
A Pohledavky za upsany ZK A Vlastni kapital
B. Dlouhodoby majetek Al Zakladni kapital
B. 1 Dlouhodoby nehmotny majetek A llL Kapitalové fondy
B. Il Dlouhodoby hmotny majetek AL Rezervni fondy ...
B. Il Dlouhodoby finanéni majetek A V. VH minulych let

A V. VH bézného ucetniho obdobi

C. Obézna aktiva B. Cizi zdroje
C. L Zasoby B. I Rezervy
C. I Dlouhodobé pohledavky B. Il Dlouhodobé zavazky
C. 1. Kratkodobé pohledavky B. Il Kratkodobé zavazky
C.IV. Kratkodoby finan¢ni majetek B. IV. Bankovni Givéry a vypomoci
D. Casové rozliseni C. Casové rozliseni
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Aktiva

Podrobna struktura podnikového majetku. Dle likvidnosti majetku rozdélujeme aktiva na

majetek dlouhodoby (nejméné likvidni) a majetek kratkodoby (nejvice likvidni). [5]

Dlouhodoby majetek je majetek postupné dlouhodobé spotieby, ktery se spotfebovava
Z G¢etni jednotky prostiednictvim odpist. Jde o nejméné likvidni poloZzku, nebot’ doba jeho
pfemény
na penize je delsi nez 1 rok. Rozd¢€lujeme jej nasledovne:

e Dlouhodoby nehmotny majetek — pofizovaci cena je vyssi nez 60 000 K¢ a doba

pouzitelnosti je delsi nez 1 rok (software, licence,....)

e Dlouhodoby hmotny majetek - pofizovaci cena je vyssi nez 40 000 K¢ a doba

pouzitelnosti je delsi nez 1 rok (budovy, stroje, dopravni prosttedkys,....)

e Dlouhodoby finan¢ni majetek — doba drzeni je delsi nez 1 rok, jde o dlouhodobé

vazané finanéni prosttedky (dluhopisy, podily, akcie) [12]

Kratkodoby majetek je majetek jednorazové spotieby. Doba pouzitelnosti je kratsi
nez 1 rok. Diky tomu jde o polozku, kterd ma nejvyssi likviditu a postupné probiha ce-
lym podnikem v riznych podobach (penize, zasoby, rozpracovana vyroba, hotové vy-
robky, pohledavky, penize). Patii sem:

e Zasoby — suroviny, material, rozpracovana vyroba, polotovary a vyrobky

e Financni majetek — penize v hotovosti, bankovni ucty a kratkodoby finan¢ni

majetek

e Pohledavky — dle doby splatnosti (kratkodobé nebo dlouhodobé¢). Pohledavky ke
spole¢nikiim a sdruzeni, pohledavky z obchodniho styku [11]

Casové rozlifeni, jsou zde zachyceny zistatky Gétd Easového rozlideni nékladd v piistim
obdobi (prondjem placeny doptfedu) a piijmt pfistich obdobi (uhrada prondjmu

Vv roce nasledujicim).



UTB ve Zliné, Fakulta logistiky a krizového Fizeni 14

Pasiva

Majetek, ktery je uspotadany podle zdroju, které¢ byly pouzity na jeho potizeni. Hlavnim

znakem jejich dé€leni je vlastnictvi. Rozdélujeme je na vlastni kapital a cizi zdroje.

Vlastni kapital zahrnuje vlastni zdroje, které byly do podnikani vlozeny nebo vytvoieny

hospodaiskou ¢innosti podniku. Zahrnuje nasledujici polozky:

Zakladni kapital — penézité 1 nepenézité vklady vSech spolecnikii do spole¢nosti.
Kapitalové fondy — vklady spole¢nikti nad ramec ZK (dary, dotace).

Fondy ze zisku — jsou vytvofeny po rozdéleni zisku, jedna se hlavné o rezervni
fond, ktery je povinny ze zdkona ve stanovené¢ minimalni vysi.
Vysledek hospodafeni minulych let — jde o ¢ast ze zisku po zdanéni, ktera nebyla

rozdélena do fondl nebo vyplacena jako dividendy a pievadi se do dalSich obdobi.

Vysledek hospodafeni bézného ucetniho obdobi — zisk (resp. ztrata), uréeny
k rozdéleni.[2]

Cizi zdroje ptedstavuji, jak je spoleCnost zatizena dluhem, ktery musi byt uhrazen jak

Vv kratkodobém, tak dlouhodobém ¢asovém obdobi. Tvofi jej:

e Bankovni uvéry a vypomoci — zavazky vuéi bankam, kratkodobé nebo

dlouhodobé.

e Rezervy — slouzi k pokryti vydaji z dlouhodobych rizik a budoucich zavazkd.
Jsou rozdéleny na zakonné (danoveé uznatelny naklad) a ostatni, které jsou

V plné rezii managementu podniku (danové neuznatelny naklad).

e Kratkodobé zavazky — maji dobu splatnosti krat$i nez 1 rok (zavazky vuci
zaméstnanciim, dodavateliim, spolecniklim, statu a dalsi).

e Dlouhodobé zavazky — maji dobu splatnosti delsi nez 1 rok (emitované
dluhopisy, dlouhodobé piijaté zalohy, zavazky k podnikim s rozhodujicim

vlivem).
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Casové rozliSeni je posledni polozka finanéni struktury zachycujici zastatky vydaja
ptistich obdobi (pozadu placené najemné) a zustatky vynosi pfiStich obdobi (pfedplat-
né).[5]

b) Vykaz ziski a ztraty

Vykaz ziski a ztraty davéa informace o vynosech a ndkladech, které se podileji
na tvorbé vysledku hospodatfeni. Vysledek hospodaieni podniku je rozdil mezi
celkovymi vynosy a néklady podniku. Hlavnim ukolem vykaz zisku a ztraty je dat piehled
uzivateli o finan¢ni vykonnosti podniku. Vysledek hospodafeni délime podle vstupnich

nakladl a vynosii:
¢ Financ¢ni vysledek hospodateni
e Provozni vysledek hospodareni
e Vysledek hospodaieni za béznou ¢innost
e Vysledek hospodaieni za ti¢etni obdobi
e Mimotadny vysledek hospodateni

Nejvyznamngj$i polozkou vykazu je vysledek hospodateni z provozni Cinnosti, ktery
ukazuje schopnost firmy tvofit kladny vysledek hospodafeni, ze své hlavni ¢innosti. Sklada

se z nasledujicich vysledk:
e Vysledek z prodeje zbozi
e Vysledek z prodeje investi¢niho majetku

e Vysledek z ostatni provozni ¢innosti [10]

c) Cash-flow

Vykaz cash flow pochazi z USA a postupné se rozsifil do ekonomik celého svéta. Cash
flow srovnéava piijmy a vydaje za urcité obdobi a podava podrobné informace o tocich pe-

néz daného ucetniho obdobi. Miize mit dvé formy:
e Bilan¢ni forma, zahrnuje tvorbu penéz a jejich uziti.

e Sloupcova forma.
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Dalsi dulezité informace muzeme také ziskat z vyroCnich zprav spole¢nosti. Jsou zde
zachyceny pohyby podnikového majetku a financi ve vSech fazich a formach podnikové

¢innosti.

Vykazy sestavené pro vnitropodnikové potieby

Vseobecné plati, ze i kdyz externi vykazy vyuziva i vedeni podniku, je jejich pouzitelnost
pro fizeni vnitropodnikovych zélezitosti velmi omezena.

Proto si podnik pro tyto ucely (fizeni nakladl, vynosu, zisku dle jednotlivych utvart, vy-
kont apod.) sestavuje podrobné&jsi vykazy, coz je ukolem nakladového tcetnictvi. [5]

Pro detailni rozbor finanéni situace vSak nepostacuji samotné ucetni vykazy, ale velmi du-
lezité jsou i dal$i zdroje, napt. burzovni zpravodajstvi, pfedpovédi analytikd, informace o
vyvoji makroekonomické situace a vyvoji v oboru podnikani, firemni statistiky, interni

smérnice a rovnéz nekvantifikovatelné informace typu zprav vedoucich pracovniku, audi-

tort, odborny tisk, osobni kontakty apod. [4]

1.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Vystupy finan¢ni analyzy zajimaji nejen manaZery dané spolecnosti, ale také celou
fadu dalSich subjektd, ktefi jsou n&jakym zpusobem spjati s podnikem. UZivatele
finan¢nich analyz délime na interni a externi. [4]

Externi uzivatelé finan¢ni analyzy:

e investofi

banky a ostatni véfitelé

stat a jeho organy

obchodni partneti

e finan¢ni analytici, poradci, makléti

Interni uZivatelé finan¢ni analyzy:
e manazefi
e zameéstnanci

e odbory
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Investori

Jsou pro podnik poskytovateli kapitalu. O finan¢né-tucetni informace ziskané s finan¢nich
vykazl se zajimaji ze dvou divodl — investi¢niho a kontrolniho. Prvni pfedstavuje vyuziti
informaci pro rozhodovéni o budoucich investicich. Pfi¢emz hlavni pozornost se soustie-
d'uje k mife rizika a vynosu spojenych s vlozenym kapitadlem. Druhy divod spociva
Vv kontrole vedoucich pracovnika podniku, jak nakladaji s vlozenym kapitalem. Zajimaji se
o0 to, zda podnik dostatecné zhodnocuje jimi vlozeny kapitdl a zaroven, zda je dostatecné

likvidni, stabilni a zda je zajisténo trvani a rozvoj podniku.

Banky a jini véritelé
Véritele zajimaji predevsim informace o financnim stavu dluznika, zda bude schopen spla-

cet dluh. Banky se na zdkladé toho rozhoduji, zda poskytnou ¢i neposkytnou uvér.

Stat a jeho organy
Stat zajimaji tyto data z riznych divodi. Jako jsou rizna statisticka Setteni, kontrola plné-

ni daflovych povinnosti, rozdélovani statnich dotaci atd.

Obchodni partneri

Jsou jimi zeyména dodavatelé a odbératelé. Dodavatele zajima predevs§im schopnost
podniku hradit v€as splatné zadvazky. Zajima je tedy pfedevSim zadluzenost, solventnost a
likvidita. Odbératelé maji zajem na pfiznivé financni situaci dodavatele, aby u nich nedo-

chézelo k vypadkiim dodavek.

Manazeri

ManazZerska rozhodnuti se ve firmé délaji neustale, méla by byt finan¢ni analyza provadéna
priabézné a podrobné vyhodnocovéana nejméné jednou ro¢né. ManaZeti vyuzivaji vystupy
finan¢ni analyzy pii fizeni spolecnosti. A to pfedevsim pro dlouhodobé a operativni fizeni.
Finan¢ni analyzy jim také poskytuje zpétnou vazbu jimi provedenych krokti. ManaZeti

vsak pouzivaji také informace interni, které jsou pro ostatni skupiny uzivatelii nedostupné.
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Vedeni spolecnosti s vyuzitim finanéni analyzy lze nazvat jako jizdu automobilem
s umytymi okny i zpétnymi zrcatky. Naopak vedeni spolecnosti bez informaci o finan¢ni

situaci podniku jako jizdu v noci bez svétel.[1]

Zaméstnanci a odborari
Z jednozna¢ného divodu jejich jistoty a perspektivy zaméstnani maji zajem na prosperité a

hospodaiské a financni stabilité svého podniku.

1.3 Procentni rozbor

Procentni rozbor vychéazi z rozboru absolutnich vstupnich dat. Slouzi k prvotni rychlé
orientaci v hospodateni podniku. Upozoriiuje na problémové oblasti, které je potieba
podrobit podrobnéjSimu zkouméani. Zpracovava horizontalni a vertikalni analyzu ucetnich

vykazi. [2]
Horizontalni analyza

Horizontalni analyza umoziuje sledovat vyvoj jednotlivych poloZek rozvahy a vysledovky
v Case. A to jak v absolutnim, tak v procentualnim vyjadfeni a na zakladé vyvoje vSech
polozek za né€kolik ptredchozich obdobi se kalkuluje vyvoj ukazatele do budoucnosti,
samoziejmé za predpokladu zadné zmény vnéjsich vlivi, které ptisobi na podnik. Neboli
hledame odpovéd’ na dvé otazky: [4]

1. O kolik jednotek se zménila piislusna polozka v Case?

2. O kolik % se zménila ptislusné jednotka v ase?
Je vSak nutné mit k dispozici udaje alesponi za dvé po sob¢ jdouci obdobi.

Technika rozboru je nasledujici:[2]

1. vypocte se rozdil hodnot z obou po sob¢ jdoucich let (absolutni vyse zmény)

absolutni hodnota = hodnota,pgopi + — hodnota,pgopi -1
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2. vyjadfi se procentem k hodnoté vychoziho roku

absolutni zména
hodnota,pqopit—1 X 100(%)

procentni zména =

Lze pocitat také indexy fetézové nebo bazické. Bazické indexy porovnavaji hodnoty
urcitého ukazatele v jednotlivych obdobich s hodnotou téhoz ukazatele ve zvoleném stale
stejném obdobi, které je vzato za zéklad srovnani. Retézové indexy srovnavaji hodnoty
urcitého ukazatele v jednotlivych obdobich s hodnotou téhoz ukazatele v predchazejicim

obdobi.

Vertikalni analyza

Vertikalni analyza ma za cil zjistit, jak se jednotlivé Casti rozvahy podili na celkové
bilanéni sumé ¢i polozky vysledovky na zvoleném zakladu (napf. na vynosech). Pokud
mame k dispozici minimalné dvé obdobi, miizeme sledovat, jak se méni struktura majetku
nebo dluhti v casovém obdobi, dale jak se meéni podil jednotlivych polozek
napf. na vynosech. U rozvahy jde o podil jednotlivych polozek k celkovému souctu pasiv
nebo aktiv, u vykazu ziski a ztrat se porovnava podil polozek k celkovym trzbam.
Zna¢nou vyhodou u vertikalni analyzy je t0, Ze umoziuje srovnavat od malych po velké

podniky a vyvoj jejich situace v Case.

Pomérova analyza

Na procentni rozbor navazuje vytvofeni soustavy ukazateld, které jsou predmétem
hodnoceni pomérové analyzy. Zname dva zékladni ptistupy k sestaveni ukazatelovych
soustav:[4]
1. Vytvofenim pyramidové soustavy, kde je zvolen vrcholovy ukazatel, ktery je
podroben naslednému zkoumani. Je rozlozen na dil¢i ukazatele, které maji vysvétlit

chovani ukazatele vrcholového.

2. Vytvofenim paralelni soustavy ukazateli, kdy vSechny skupiny ukazatelti jsou

stavény na shodnou uroven, se stejnou vysi diilezitosti.
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Ukazatelé pomérové analyzy se rozdéluji do dvou hlavnich skupin:[2]

1. ukazatele provozni, vyjadiujici vykonnost podniku spole¢né s celkovou urovni

hospodaieni podniku s majetkem

2. ukazatele finan¢ni, zaméfujici se na posouzeni finan¢ni struktury, zadluzenosti

a likvidity, vyjadfuji schopnosti splaceni zavazkt podniku.

Pomérové ukazatele umoznuji rychly piehled o zékladnich finan¢nich charakteristikach
firmy. Mizeme je oznacit jako urcité sito, které zachyti oblasti vyjadiujici hlubsi analyzu.
Dale umoziuji mezipodnikové srovndvani nebo srovnavani s odvétvovym primeérem.
V jednotlivych kategoriich jsou ukazatele sdruzovany do skupin, v nichz se kazda vaze

K urcité strance postaveni podniku, jeho finanéni a hospodaftské situaci.

Ve finanéni analyze se vétsinou pouziva 5 hlavnich skupin pomérovych ukazateli:

ukazatele rentability

o ukazatele aktivity

o ukazatele likvidity

o ukazatele zadluZenosti, struktury zdroja

. ukazatele kapitalového trhu

Ukazatele rentability

Ukazatele rentability vyjadiuji vynosnost vlozenych prostfedkd. Rentabilita je schopnost
podniku, jak umi vytvaret nové zdroje a dosahovat zisku za pomoci vlozeného kapitalu.
Udavaji, kolik K¢ zisku ptipada na 1K¢ investovaného kapitélu.

Hlavnim cilem spolecnosti je vytvoreni zisku. Zisk pomoci absolutni hodnoty neumoznuje
porovnat hodnoty mezi riznymi spolecnostmi. Proto byvé zisk porovnavan s jinymi

hodnotami, ¢imz dostaneme ukazatele rentability.[5]



UTB ve Zliné, Fakulta logistiky a krizového Fizeni 21

Obvykle je délime na tyto ukazatele:
a) rentabilita celkového kapitalu - ROA
b) rentabilita vlastniho kapitalu - ROE
C) rentabilita trzeb - ROS
d) rentabilita investovaného kapitalu - ROCE

e) rentabilita naklad - ROC

Vypocet rentability je vzdy pocitan jako pomér zisku a investovaného kapitalu U zisku je
ale mozné poditat s riznymi variantami. Mezi uzivanymi variantami pii finanéni analyze
jsou:

e EAT (Earnings after taxes) — Cisty zisk; vysledek hospodaieni za ucetni obdobi;

je to zisk po zdanéni, ur¢eny K rozdéleni mezi akcionare

e EBIT (Earnigs before interest and taxes) — zisk pied troky a zdanénim; zisk, ktery
oddé&luje zpiisob financovani v zavislosti na zménach v dafiové sazbé

e EBITDA (Earnings before interest, taxes, depreciations and amortization); zisk pied

uroky, zdanénim a odpisy

a) Rentabilita celkového kapitalu - ROA

Vyjadiuje celkovou efektivnost podniku a je tedy klicovym méfitkem rentability. Nékdy
je oznaCovana jako produkéni sila aktiv. Je zde métena schopnost podniku jak dokaze

zhodnotit vloZena aktiva. [2]

ROA = EBIT 100 [%
"~ Celkova aktiva X [%]

V této podobé ukazatel informuje o tom, jaka by byla rentabilita podniku, kdyby neexisto-
vala dan ze zisku. Nasledn¢ je vyjadiena skutecnost, ze majetek vytvari vydélek (EBIT),
ktery je nasledné¢ rozd€lovan na Cisty zisk (spolecnostem), dan z piijmu (stadtu) a trok
(vetitelim).

Piivod financovani zde neni dilezity, hlavni je kolik spolecnost dokéze vyd¢lat se vSemi

prostiedky, které ma k dispozici. Umoziuje tak srovnani spole¢nosti v ¢ase, kdyz dochazi
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ke zméné danové sazby. Ukazatel nam tedy dava informace o vynosnosti hospodafeni

s majetkem.

Zdanéna rentabilita celkového kapitalu:

ROA = EAT 100 [%
~ Celkova aktiva X %]

Ukazuje, jak je management schopen vyuzit celkova aktiva ve prospéch vlastnikd.
ROA z EAT je velmi siln¢ zavisly na druhu financovani a nelze ho v Zadném piipadé

vyuzit pro srovnani podnikt s riznou finan¢ni strukturou.[2]

b) Rentabilita vlastniho kapitalu - ROE
Ukazuje, kolik ¢istého zisku ptipada na 1 K¢ prosttedki vlozenych do podnikani. Jde
o kli¢ovy ukazatel pro akcionafre a dalsi pfipadné investory. Pro investora je nevyhodné
vkladat do podniku kapital, pokud vySe ROE neni vys§i neZ vynosnost alternativnich

investorskych pfileZitosti.

EAT

ROE = X
Vlastni kapital

100 [%]

V nékterych ptipadech nema ukazatel vypovidajici schopnost, a to kdyZ je vlastni kapital
velmi nizky, poté rentabilita nabyva velmi vysokych hodnot. Stejny piipad nastava
I U podniki, které jsou ve ztrat€é a maji zaporny vlastni kapital, pak vysledna rentabilita

nabyva kladnych hodnot, coz nedava smysl.[2]

c) Rentabilita trzeb - ROS
Rentabilita trzeb, nebo-li ziskova marze ukazuje, jaka ¢ast z trzeb zustane spole¢nosti
pokud budou odecteny vsechny naklady, véetné nakladi na cizi kapital a bude zaplacena
dan. Pouziti s EBIT je vyhodné pii srovnavani podnikii s proménlivymi podminkami

(napriklad rzné vyuzivani ciziho kapitalu).[4]
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ROS = EAT X 100 [%
" Triby %]

N&kdy se pouZiva provozni zisk®. Timto zpiisobem je mozZné stanovit ukazatel zvany hruba
marze (Provozni zisk / Trzby). Smyslem je posoudit vynosnost hlavniho pfedmétu

¢innosti.[6]

d) Rentabilita investovaného kapitalu - ROCE

Ukazuje, jakého efektu podnik dosahl z 1 K¢ investované akcCionafi a véfiteli. Ma se tedy
na mysli zpoplatnény kapital. Poskytuje informace o vynosnosti dlouhodobych zdroji.
Je velmi Casto pouzivan u mezipodnikového srovnani. [4] ROCE poméiuje navratnost

kratkodobého i dlouhodobého investovaného kapitalu.

EBIT
ROLE = x 100 [©
oc VK + Dlouh. zdvazky + Dlouh. bankovni Gvéry 00 [%]

EBIT = Vysledek hospodateni pted zdanénim + Nakladové Groky

e) Rentabilita nakladi — ROC

Ukazuje, kolik K¢ zisku je spole¢nost schopna vyprodukovat z jedné K¢ nakladu.

_ Cisty zisk

ROC = Naklady

x 100 [%]

! ve vysledovce fadek &. 30;



UTB ve Zliné, Fakulta logistiky a krizového Fizeni 24

f) Analyza Du Pont

Skupina ukazatelt rentability, by méla byt vzdy doplnén o tzv. Du Pontovu analyzu, ktera
slouzi k odhaleni, jakym pomérem piispivaji jednotlivé ukazatele rentability k vyvoji

rentability vlastniho kapitalu. Zde se Ize setkat s rozkladem ROA nebo ROE. [6]

Zakladni rovnice:

ROA = ROS X Obrat aktiv, tj.

EBIT EBIT  Triby
= X
Aktiva Trzby Aktiva

ROE = Cisty zisk y Triby o Aktiva
~ Triby ° Aktiva~ VK

ROE = Rentabilita trzeb X Obrat aktiv X Finantni paka

Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity podavaji informaci, jak spole¢nost dokaze vyuzivat jednotlivé typy
majetku (sva aktiva). Aktivita je charakterizovana hlavné rychlosti obratu celkového
kapitalu (aktiv) a také jaky vliv ma na vynosnost a likviditu. Ukazatele aktivity maji
vétsinou dve formy — obrat a dobu obratu. [6]

Rychlost obratu dava informaci, kolikrat se dana polozka nebo skupina polozek za uréité
obdobi vyuzije pfi podnikani.

Doba obratu vyjadiuje pocet dni, za které se dana polozka jednou obrati.
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a) Obrat aktiv

Ukazuje, kolikrat se jednotlivd aktiva obrati Vv trzbach za rok. Je nejdulezitéjsim
ukazatelem obratu. Jako minimalni hodnota je povazovana hodnota 1. Aby bylo hodnoceni

4

objektivngjsi, je vSak vhodné odvétvové srovnani.[4]

) Triby
Obrat aktiv =

Celkova aktiva

b) Obrat zasob

Ukazuje, kolikrat se zdsoby béhem roku prodaji a budou opét uskladnény.

Triby

Obrat zasob =
rat zaso Zasoby

U obratu zasob je zadouci, aby byla hodnota co nejvyssi.

c) Doba obratu zasob
Ukazuje primérny pocet dnli, béhem nichz jsou vSechny zasoby v podniku vazany az do

doby jejich prodeje nebo spotieby. S ohledem na to, ze v zasobach je vazan kapital, by

cvwr

Doba obratu zasob =

d) Obrat dlouhodobého majetku
Ukazuje, jak jsou efektivné vyuzivany budovy, stroje a zafizeni. Dava piehled, kolikrat se
dlouhodoby majetek obrati za rok. Je zékladem pro rozhodovani o piipadnych novych
investicich. Nizka hodnota obratu ukazuje neefektivni nebo kapitaloveé nakladné podnikani.
Hodnota mize byt znaéné ovlivnéna i stafim aktiv a stylem jejich odepisovani, nebot’ do
kalkulace vstupuje ziistatkova hodnota aktiv. Pokud jsou podniky srovnavany, musi byt

zvazena mira a metody odepisovani.
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] Triby
Obrat dlouhodobého majetku =

Dlouhodoby majetek

e) Doba obratu pohledavek
Poskytuje hodnotu o poc¢tu dnit od vzniku pohledavky po jeji zaplaceni. Béhem této doby
je odbératelim poskytovan obchodni uvér, ktery vaze kapital. Je tedy nezbytné, aby doba
obratu pohledavek byla co nejkratsi. V pfipadé dlouhé doby obratu pohledavek ma podnik

zvySenou potiebu uvérl a tim se mu zvysuji ndklady.

Pohledavky

D 2 =
oba obratu pohledavek Triby

X 360 [dny]

f) Doba obratu kratkodobych zavazki
Jde 0 opaény ukazatel k dobé obratu pohledavek. Po dobu, v které jsou kratkodobé
zavazky neuhrazeny, vyuziva podnik bezplatny obchodni Gvér. Aby nebyla narusena
finanéni rovnovaha spole¢nosti, méla by byt doba obratu zavazkl del$i nez doba obratu
pohledavek. Snahou je vysoka hodnota ukazatele, ktera demonstruje velmi dobrou
vyjednavaci silu spolecnosti a také silnou pozici vic¢i svym zakaznikiim. Opacéné zase
pfili§ vysoka hodnota kratkodobych zavazki ovliviiuje negativné ukazatele likvidity,

z toho duvodu je nutné podrobovat ukazatele analyze zaroven.

Kratkodobé zavazky

Doba obratu kratkodobych zavazkl = %X 360 [dny]

Triby

Ukazatele likvidity

Na prvnim misté bude vzdy pozadavek, aby byla spolec¢nost Vv platebni schopnosti. Bez
ohledu na hospodateni podniku by to nebylo mozné. Likvidita je nezbytnou soucasti

dlouhodobé existence podniku. Analyza ukazatela likvidity dava piehled, jak je podnik
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schopen hradit své zavazky. Pokud hovotime o platebni schopnosti podniku, tak se velmi
Casto setkavame s pojmy jako likvidnost a solventnost. Likvidnost je schopnost podniku
generovat penize a pripravenost uhradit své zavazky, az nastane jejich splatnost.

Solventnost 1ze chapat jako schopnost podniku ziskat prostiedky na uhradu svych zavazka.

Likviditu podniku lze hodnotit podle tii ukazatelt:

a) Okamzita likvidita
Udava, jak je spole¢nost schopna zaplatit praveé splatné pohledavky. Penéznimi prostfedky
jsou v tomto piipadé vSechny pohotové platebni prostiedky na bézném nebo jiném Gétu a
také volné obchodovatelné kratkodobé cenné papiry. Vylucuje vSechna aktiva, kterd nejsou
okamzité likvidni. Doporuéena hodnota je 0,2 — 0,5. [1] Problém s okamzitou likviditou
muze nastat v dob¢ hospodaiské krize finan¢nich trha, tedy v situaci, kdy spole¢nost muize
byt pod tlakem okamzitého vyrovnani svych zavazka. V t¢ dobé miize hodnota cennych

papirt vyrazné klesat a zkreslovat tento ukazatel.

Penéini prostredky

Okamzitid penéini likvidita =
p Kratkodobé zavazky

b) Pohotova likvidita

Jde o presnéjsi ukazatel v porovnani s béznou likviditou. Pohotova likvidita vylucuje zaso-
by, jako nejmén¢ likvidni aktiva, protoZze zasoby nemusi byt vzdy v plné ucetni vysi
dostatecné rychle pfevoditelné na penézni prostfedky potiebné ke kryti svych zavazki.
Doporucena hodnota je 1 — 1,5. Piili§ vysoka hodnota ukazatele pohotovostni likvidity
ukazuje na zbyte¢né¢ vysoky podil prostredkd vazanych v malo vynosnych aktivech
a zhorSuje tak vynosnost spole¢nosti. Snahou je odstranéni nejméné likvidnich aktiv (zaso-
by a nedobytné pohledavky). Je vhodné tak sledovat jeji vyvoj v Case. V ptipad¢, kdy je
ukazatel roven jedné, je podnik schopen uspokojit své zavazky bez toho, aby byl nucen

prodat své zasoby. [1]
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Obéina aktiva — Zasoby

Pohotové likvidita =
onotova VAt = o Atkodobé zavazky

c) Bézna likvidita
Hodnota bézné likvidity méii pomér obéznych aktiv a kratkodobych zavazkt. Pro béznou
likviditu je uvadéna jako optimalni hodnota 1,6 — 2,5. [1] Vyssi hodnota ukazuje
na zachovani dobré platebni schopnosti spolecnosti. V ptipad¢, ze se bézna likvidita rovna
jedné, znamena to, Ze ucetni hodnota ob&éznych aktiv je rovna ucetni hodnoté kratkodobych
pasiv. Hodnota niz$i nez jedna znamena, Ze spole¢nosti nebude stacit na splaceni svych
zavazkl ani to, kdyz zpenézi cely svlj ob&zny majetek. Vzdy je tedy nutné pohlizet
na tyto ukazatele dohromady. Bézna likvidita je velmi citliva na zpusob ocefnovani
a skladbu zasob a pohledavek. Cilem je optimalizace vySe ob&znych aktiv ke kratkodobym

zavazkum.

Obézna aktiva

Bézna likvidita =
ezna tkviatta Kratkodobé zavazky

Ukazatele zadluZenosti

Zadluzenost vyjadiuje, jak podnik vyuziva k financovani své cinnosti krom¢ vlastnich
zdroju také cizi zdroje, tedy dluh. ZadluZenost Ize pochopit také jako schopnost spole¢nosti
splatit své dlouhodobé zavazky. Vyhody vyuZiti cizich zdroja jsou, Ze cizi kapital je zpra-
vidla levnéj$i nez kapitdl vlastni a to diky tomu, Ze uroky z ciziho kapitdlu snizuji
danové zatizeni podniku, protoze trok je soucasti nakladt, které snizujici zisk, ze kterého
jsou dan¢ placeny (tzv. danovy §tit) Cizi zdroje jsou velmi rychlym a operativnim zdrojem
financovani, pfi pfechodné potiebé, poskytovateli ciziho kapitalu nevznikaji Zadna prava

na fizeni organizace. Pfilisna zadluzenost ovsem muze destabilizovat spolecnost. [10]
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a) Celkova zadluZenost

Zakladni ukazatel zadluzenosti, vyjadfeny jako pomér vSech zdvazkl k celkovym
aktivim. Doporu¢ena hodnota pro zadluzenost je mezi 30 — 60 %. Lze tedy fici, ze ¢im je

vy$$i hodnota ukazatele, tim je vyssi riziko pro véfitele.[5]

Celkovh zadlutenost = — 2249 100 1o
etixova zadiuzenost = Celkova aktiva [%]

b) Mira zadluZenosti

Ukazatel srovnavajici pomér ciziho a vlastniho kapitdlu. Dany ukazatel je voditkem
pro banku, ktera se rozhoduje o schvaleni nového uvéru pro dany podnik. Doporucena

mira zadluzenosti by se méla pohybovat mezi 80 az 120 %. [5]

i 5 . Cizizdroje
Mira zadluzenosti = —vr X 100 [%]

c) Koeficient samofinancovani

Doplinkovy ukazatel, vyjadieny jako pomér vlastniho kapitalu k celkovym aktiviim. Je

vvvvvv

pro hodnoceni celkové finanéni situace podniku. [3]

VK
Celkova aktiva

Koeficient samofinancovani = x 100 [%]

d) Urokové kryti

Tento ukazatel urCuje vysi zadluZenosti pomoci schopnosti podniku splécet své trokové
zavazky. Vyse tohoto ukazatele by neméla klesnout pod hodnotu 3. Vyssi hodnota ukazuje

na vyssi platebni schopnost.[2]

EBIT
Nakladové Uroky

Urokové kryti = x 100 [%]
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e) Kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem

Vyjadiuje zéavislost mezi finan¢ni a majetkovou strukturou. V piipadé vysledku vyssiho
nez 1, podnik vyuziva vlastni kapital 1 ke kryti kratkodobych aktiv, z toho vyplyva,

vvvvvv

dlouhodoby majetek a proto by mél byt z vétsi ¢asti financovan vlastnim kapitalem. [5]

VK

Krvtl . : K =
ryti dlouhodobého majetku V Dlowhodoby majetek

f) Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji

Zde je znadmo pravidlo, ze dlouhodoby majetek by mél byt kryt dlouhodobymi zdroji.
V ptipad¢ vysledku nizsiho nez 1 musi podnik kryt ¢ast svého dlouhodobého majetku
kratkodobymi zdroji a mize nastat problém s uhrazenim svych zavazki. Spolecnost je
podkapitalizovana, Cisty pracovni kapitdl je zdporny, coz vede k agresivni strategii
financovani, ktera je levnéjsi ale velmi rizikova. Piekapitalizovana spolecnost je sice

finan¢n¢ stabilni, ale drahé dlouhodobé zdroje financuji znacnou cast kratkodobého

S 4

VK + Dlouhodobé cizi zdroje
Dlouhodoby majetek

Kryti dlouhodobé majetku dlouhodobymi zdroji =

Rozdilové ukazatele

vvvvvv

rozdilovym ukazatelem je Cisty pracovni kapital, coZ je rozdil mezi obéznym majetkem a
kratkodobymi cizimi zdroji a ma velky vliv na platebni schopnost podniku. Nejcastéji

pouzivané rozdilové ukazatele jsou vypocet pracovniho kapitalu a ukazatele EVA.[5]
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Ekonomicka pridand hodnota (EVA)

EVA je jednim z nejuzivangjsich hodnotovych ukazatelti vykonnosti. Je zalozena na mys-
lence, Ze investovany kapital musi vlastnikim pfinést vice, nez €inily ndklady na kapital.
Pomoci ukazatele EVA lze méfit ekonomicky zisk. EVA piekonava nékteré nedostatky
pomérovych ukazateld, pfedevSim ukazatelu rentability, protoze existuje moznost vyrazné
ovliviiovat vysi vykdzaného zisku i pomoci legalnich Gcetnich postupt a dale také ucetni
ukazatelé nezohlednuji ¢asovou hodnotu penéz a predevsim investorské riziko.

Podstatou je, Zze hodnota ukazatele EVA by méla byt kladna. Jen v takovém ptipad¢ vznika

hodnota zvysujici hodnotu podniku.

Vypocet dle [3] a [4]:

EVA = NOPAT — C x WACC
NOPAT = EBIT X (1 —t), t— danova sazba

C (Investovany kapital) = Dlouhodoby majetek + Cisty pracovni kapital

WACC (primérné vazené naklady na kapital)

WACC= 1—t D xE
= 1—t X1rgX— X —
TaxcTre X

ry - nédklady na cizi kapitdl, tj. urok,

re - naklady na vlastni kapital (o¢ekavand vynosnost vlastniho kapitalu),
D (Dept) — cizi kapital (dluhy),

C — celkovy dlouhodobé¢ investovany kapital,

E (Equity) — vlastni kapital.
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1.4 Altmanova analyza

Neboli identifikator bankrotu, Altmaniv model ¢i Altmanovo Z - skore - vypovida

0 finan¢ni situaci ve firmé; statisticky dokéze piedpovidat finan¢ni krach firmy.

Prof. Edward Altman ji vyjadfil nasledujici rovnici:

Z=12xX;+1,4%xX,+3,3xX5+0,6xX,+1,0xXs

kde:
pracovni kapital
L aktiva
nerozdéleny zisk
2T aktiva
X, = zisk pred uroky a zdanénim (EBIT)
3 aktiva
vlastni kapital
X4_ — p
aktiva
trzby
> aktiva

Tato rovnice byla pozd¢ji upravena 1 pro spolec¢nosti, které jsou obchodované na vetejnych

trzich do tvaru:
Z2=0,717xX;+0,847 xX, + 3,107 x X3 + 0,420 X X; + 0,998 X X;

Altmantv model bankrotu a vySe vypocitaného Z-SKORE vychézi z tzv. diskrimina¢ni

analyzy provedené v USA u né€kolika set zbankrotovanych a nezbankrotovanych podnikd.
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Za zaklad byly vzaty stfedni hodnoty pomérovych ukazatelti obou skupin, ze kterych byly

vypocteny koeficienty a stanoveny intervaly skore.
Vysledna hodnota ma pak nasledujici charakter:

Z>2,99 = uspokojiva finan¢ni situace
181<Z2<299 = zobnanevyhranénych vysledkt
<181

silné finan¢ni problémy (firm¢ hrozi bankrot)
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II. PRAKTICKA CAST
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2 ZAKLADNI INFORMACE O SPOLECNOSTI

Obchodni nazev spolecnosti: VISTEON-AUTOPAL, s.r.o.
Sidlo: Jakubska 647/2, Praha 1

1CO: 26914620

Vznik spolecnosti: 15.12. 2003

Pravni forma: Spolecnost s ru¢enim omezenym
Zakladni kapital: 884 194 000,- K¢

Hlavni pfedm¢ét ¢innosti:
e Vyroba, prodej a opravy piislusenstvi a soucasti motorovych vozidel a stroju.

e Prondjem nemovitosti, bytl a nebytovych prostor bez poskytovani jinych nez
zakladnich sluZeb spojenych s pronajmem.

e Zamecnictvi a nastrojafstvi.

Spolecnost Visteon-Autopal, s.r.0. je vyznamnym dodavatelem v oblasti vyvoje a vyroby
svételné, klimatizaéni a chladici techniky a patii se mezi nejvétSiho zaméstnavatele
v severomoravském regionu. Spolecnost se v roce 2009 umistila na 62. misté¢ v zebticku
nejvyznamnéjsich ¢eskych firem roku 2009.

Firma se rovnéz tadi mezi nejvétsi exportéry v Ceské republice. Spole¢nost Visteon-
Autopal, s.r.0. dosahla 40. mista v kategorii ,,objem exportu 2008“. V kategorii ,,objem
exportu 1993-2008“ byla spolecnost hodnocena na 47. misté. Spole¢nost Visteon —
Autopal, s.r.o. je také tadnym clenem sdruzeni automobilového pramyslu, které
spole¢nosti udélilo pravo pouZivat oznaleni dodavatel pro auto roku 2010 v Ceské

republice.
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Autopal se stava Autopal se stava

Josef Rotter zalozil Nazev spolecnosti se otk FORD Mot soucasti VISTEON
spoleénost pod jménem zménil na AUTOPAL, maj g’;‘m n OLON Corporation
JORO n.p. Lompany

1879 1950 1993 2000

Obr.¢. 2: 130 let historie spolecnosti

Rozdéleni vyrobnich zavodii:

Na pfiloZzeném obrazku je znazornén prehled rozmisténi jednotlivych vyrobnich

zavodu, druhtl jejich vyrobkll a poctu zaméstnanct v jednotlivych zdvodech.

Novy Ji&in — pfedni svétla Novy Ji€in - zadni svétla
Zambstnaoct:: (46 Rychvald - zavod svétel

zaméstnanci: 435 rok zalozeni: 1879 - zaméstnanci: 335

rok zalozeni: 1879 rok zalozeni: 1969

Rychvald

Rychvald — klimatizacni hadice
Hluk zaméstnanci: 164
Hluk - tepelné vyméniky
zaméstnaci: 463 Novy Jicin — zavod 2

Novy Jiéin — klimatizacni hadice

~ rok zalozeni: 2007

rok zalozeni: 1951
zaméstnanci: 774

rok zalozeni: 1911

Obr.¢. 3: Rozmisténi vyrobnich zavodu spole¢nosti Visteon - Autopal, s.r.o.
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Vyrobni zavody spolecnosti VISTEON — AUTOPAL, s.r.0. jsou rozdéleny do 2 vyrobnich

divizi;

1.

DIVIZE SVETEL - do této vyrobni divize patii vyrobni zavody: Novy Ji¢in
zavod 1 a Rychvald

DIVIZE KLIMATIZACNI A CHLADICI TECHNIKY - do této vyrobni divize

patii zavody: Novy Ji¢in zavod 2, zavod Hluk a zavod Rychvald.

Portfolio vyrobki

Novy Ji¢in zavod 1
Zavod je zaméfen 100% na vyrobu pfednich svétel osobnich automobilii. Soucasti
zavodu je i ndstrojarna, kterd se zabyva vyrobou nastroji vSech druhl nejen

pro potieby spolecnosti.
Novy Ji¢in zavod 2
Zavod je 100% zaméten na vyrobu klimatiza¢nich hadic.

Rychvald

Zavod je zaméfen z 80% na vyrobu zadnich svétel. Zbyvajicich 20% pokryva

vyroba klimatizac¢nich hadic.

Hluk

Hlavnim produktem vyroby jsou chladice, kondenzétory a chladici moduly (70%)
urcené pro Siroké portfolio zakaznikl. Vyroba téchto produktl byla zahajena v roce

2000.

Dalsi skupinou jsou EGR vyméniky (25%), jejichz vyroba byla zahajena v roce
2003. Jde o vyrobky, které jsou zaméfeny na snizovani emisnich limitd
vypousténych do ovzdusi. Zavod Hluk je jedinym vyrobcem EGR vyménikt v celé
spolecnosti VISTEON. Vyvoj téchto produktli byl po celou dobu piipravy

programu fizen piimo ze zavodu Hluk.

Tteti skupinou vyrobkt jsou klimatiza¢ni hadice. Na celkovém objemu zavodu
Hluk se podili 5%. Hlavni zdkladna vyroby klimatiza¢nich hadic sidli v z&vodu

Novy Ji¢in.
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Portfolio zakaznika

Portfolio zdkazniku spole¢nosti VISTEON — AUTOPAL, s.r.o. je velmi Siroké
a diky kvalité¢ vyrabénych komponentl se spolecnosti dafi pronikat na nové trhy a ziskéavat
dalsi nové zakazniky.
FORD byl vobdobi 1993 — 2000 majitelem spolecnosti a témé&f 100% komponenti
se vyrab&lo pouze pro znaCku FORD. V roce 2000 doslo krozdéleni firmy FORD
na vyrobu automobilil (ziistala znacka FORD) a vyrobu komponenti (VISTEON),
aby bylo mozné pronikat s vyrobou klimatiza¢nich a svételnych komponentt i do ostatnich

automobilek.

Z ptehledu je znatelné, ze tento krok umoznil spolecnosti ziskat nové zdkazniky,

coz Ize jednozna¢né povazovat za splnéni cile.

PSA PEUGEOT CITHOE::Nl

et ”’\
a

TATA CHEVROLET

Obr.¢. 4: Piehled zakaznikd spoleénosti Visteon - Autopal, s.r.o.
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Porterova analyza 5 -ti hybnych sil

Hrozba novych vstupi = 2

Vzhledem Kk vysoké investicni narocnosti (fadové stovky miliond korun)
velkosériové vyroby tepelnych vyménik pro automobilovy primysl, je vstup do
odvétvi pomérné obtizny.

Mimo investi¢ni bariéry, hraji dulezitou roli dlouhodobé zkuSenosti v oboru,
firemni know how a v neposledni fad¢ i bezpodmine¢na nutnost certifikace (ISO,
TS, VDA).

Dulezitym aspektem je i skuteCnost, ze pfed zapocetim sériové vyroby, musi
produkt projit ¢asové a finan¢né nakladnym validacnim procesem, takze zména
produktu/vyrobce v pribéhu vyrobniho cyklu automobilu (obvykle 5 — 6 let),

je spiSe vyjimecénym jevem.

Rivalita konkurence v odvétvi =4

V daném odvétvi je na trhu nékolik silnych konkurenti (Valeo, Behr, Denso,
Modine), pficemz vyrobky jsou technologicky velmi podobné. Obrovsky
konkurenéni tlak v odvétvi tla¢i cenu na samotnou mez ziskovosti, kdy pak o zisku,
¢1 ztraté rozhoduji 1 nepatrné zmény ceny vstupl, cena prace ¢i kvalitativni vykyvy
ve vyrobé (zmetkovitost, FTT, OEE). Nakupované vstupy se podili na prodejni
cen¢ vyrobku cca ze 70%, takze o konkurenceschopnosti vyrobku ve velké mife
rozhoduje konstrukéni navrh s ohledem na minimalizaci vstupii a maximalizaci
uzitné hodnoty vyrobku a samoziejmé cena nakupovanych vstupi.

Velmi dilezitym aspektem je rychlost zavadéni novych vyrobka, kvalita, pfesnost
a vCasnost dodavek, kdy spole¢nost Visteon-Autopal, s.r.o. ziskala velmi dobré
jméno u prestizni némecké automobilky Audi, kterd je v soucasné dobé

strategickym zdkaznikem.

Hrozba substitutu = 2

V odvétvi zatim nejsou produkty, které by svym pievratnym feSenim a to jak

konstrukénim, tak i technologickym, znamenaly zasadni hrozbu.
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Jak jiz bylo zminéno, ndklady piechodu jsou vzhledem k narocnym validacim
pomérné vysoké a obecné ochota zakaznikli (automobilek) provadét zmeény
po dobu vyroby modelu vozidla je spise nizka.

Nicméné u specifickych produkti hrozi, Ze s vyvojem a zdokonalovanim novych
motort, pfipadné alternativnich pohont, jiz nebudou nutnou souc¢ésti vozidla. Jedna

se napft. o systémy umoziujici dosahovani emisnich limita (v soucasnosti Euro 5).

Vyjednavaci sila odbérateli = 4

Vzhledem k vysoké konkurenci v odvétvi je vyjednavaci sila odbératelti velmi
vysoka. Dokonce v nékterych ptipadech by se dalo fict, Ze se jedna o cenovy diktat.
Zakaznici maji Casto detailni znalost nakladové struktury naSich produktt
a automaticky vyzaduji ro¢ni snizovani cen o cca 3 %, coz klade vysoké naroky
na neustalé zvySovani efektivity vyroby.

Za celem proniknuti na nové trhy v minulosti firma nabidla vyrobky za ztratovou
cenu, coz pak pifi pozdéjSim zvySovani objemu ndkupi bohuZzel vedlo k dalSimu

zvySeni ztraty.

Vyjednavaci sila dodavateli = 3

Hlavnimi nakupovanymi komoditami v odvétvi jsou valcované a tazené hlinikové
produkty, produkty z nerezavéjici oceli a plasty (polyamidové vylisky). Obecné
by se dalo fici, ze poptavka po hlinikovych produktech celosvétové pievySuje
nabidku, takze vyjedndvaci sila dodavatelii této komodity je pomérné vysoka,
Vv neprospéch spolecnosti Visteon-Autopal, s.r.0. Co se tyce vyrobku z nerez oceli,
zde se podaftilo ceny snizit piechodem na ¢inské dodavatele, ale bohuzel na tkor

kvality a zvySeni pfepravnich naklada.

Zavér =3

Ptes vysoce konkuren¢ni prostfedi a velkou vyjedndvaci schopnost odbératelt,
se spolecnosti Visteon — Autopal, s.r.o. zatim Gspésné dafi soustavnou usilovnou
praci tyto prekdzky uspéSné piekonavat a nadale vytvéfet zisk, vyhledavat

a ziskévat nové obchody do vySe plné vyrobni kapacity podniku.
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3 HORIZONTALNI ANALYZA

Horizontéalni analyza porovnava bézny rok s rokem piedchazejicim. Porovnava jednotlivé

polozky v fadcich — horizontalné.

3.1 Horizontalni analyza aktiv

vvvvvv

na stran¢ aktiv a porovnava jejich hodnoty v letech 2009 - 2011 vzdy se stavem na konci
piedchazejiciho roku. V nasledujicim textu jsou vybrany jen ty polozky, které jsou dulezité

pro analyzu spolecnosti

Tabulka 2: Aktiva spole¢nosti

[v tis.K¢] 2008 2009 2010 2011
AKTIVA

DLOUHODOBY MAJETEK 3203 436 2 907 763 2 757 820 2 533202
Dlouhodoby nehmotny majetek 3474 2577 3 366 6 727
Dlouhodoby hmotny majetek 3198119 2 903 546 2753016 2 525 260
Dlouhodoby finanéni majetek 1843 1640 1438 1215
OBEZNA AKTIVA 2 697 279 1933 149 2 218 963 2 350 386
Z4soby 804 048 902 553 1213333 1621716
Kratkodobé pohledavky 1892 951 959 108 981 682 686 231
Kratkodoby finanéni majetek 280 71 488 23948 42 439
CASOVE ROZLISEN{ 1593 3006 1858 3013
AKTIVA CELKEM 5902 308 4 843 918 4 978 641 4 886 601

Tabulka 3: Horizontalni analyza aktiv

2008 2009 2010 2011
DLOUHODOBY MAJETEK 100,00% 90,77% 94,84% 91,86%
Dlouhodoby nehmotny majetek 100,00% 74,18% 130,62% 199,85%
Dlouhodoby hmotny majetek 100,00% 90,79% 94,82% 91,73%
Dlouhodoby finanéni majetek 100,00% 88,99% 87,68% 84,49%
OBEZNA AKTIVA 100,00% 71,67% 114,78% 105,92%
Zasoby 100,00% 112,25% 134,43% 133,66%
Kratkodobé pohledavky 100,00% 50,67% 102,35% 69,90%
Kratkodoby finanéni majetek 100,00% 25531,43% 33,50% 177,21%
CASOVE ROZLISEN{ 100,00% 188,70% 61,81% 162,16%
AKTIVA CELKEM 100,00% 82,07% 102,78% 98,15%

Celkova aktiva spolecnosti zaznamenala ve sledovaném obdobi vzdy pokles v nasledujicim

roce. Pro kazdy rok o témét 10%. U obé&znych aktiv mizeme pozorovat vyrazny rust
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zasob, ktery je vykompenzovan klesajicim stavem pohledavek, ktery souvisi se zkracenim

doby obratu pohledéavek.

Pro analyzu dlouhodobych hmotnych aktiv je nutno nahlédnout do struktury této skupiny

aktiv.

Tabulka 4: Dlouhodoby hmotny majetek

[v tis.K¢] 2008 2009 2010 2011

DHM 3198119 2 903 546 2 753 016 2 525 260
Pozemky 35890 35834 35 769 35 581
Stavby 822 157 804 215 788 089 766 210
Samostatné movité véci 1877012 1634 767 1498 017 1419793

Z dtvodu pravidelnych odpisi bez vyraznych investic na obnoveni V minulych letech
dochazelo k poklesu hodnoty dlouhodobych hmotnych aktiv. Pokles velmi uzce souvisi
se svétovou ekonomickou krizi, kterou byl automobilovy primysl a tim 1 spolecnost

Visteon — Autopal, s.r.0. postiZzen nejvice.
3.2 Horizontalni analyza pasiv

U struktury pasiv lze pozorovat zmény hlavné v kratkodobych zavazcich a rezervach

a to predevsim v roce 2009, ktery byl ovlivnén svétovou ekonomickou krizi.

Tabulka 5: Pasiva zavodu

[v tis.K¢] 2008 2009 2010 2011
PASIVA

VLASTNI KAPITAL 2623151 2588 982 2582 293 2 584 040
Zakladni kapital 884 194 884 194 884 194 884 194
Kapitalové fondy 163 884 163 884 163 884 163 884
Rezervni fondy 124 235 121 600 125181 126 224
Vysledek hospodaieni 1204 364 1418 649 1390 281 1376 894
CIZI ZDROJE 3252 975 2 230 288 2 380 354 2 284 669
Rezervy 191 881 141 825 141 707 179 669
Dlouhodobé zavazky 174 227 164 842 156 918 179 345
Kratkodobé zavazky 2 886 867 1923621 2081729 1977 659
CASOVE ROZLISENI 26 182 24 648 15 994 17 892

PASIVA CELKEM 5902 308 4 843 918 4 978 641 4 886 601
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Tabulka 6: Horizontalni analyza pasiv
2008 2009 2010 2011

VLASTNi KAPITAL 100,00% 98,70% 99,74% 100,07%
Zakladni kapital 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Kapitalové fondy 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Rezervni fondy 100,00% 97,88% 102,94% 100,83%
Vysledek hospodaieni 100,00% 117,79% 98,00% 99,04%
CIZi ZDROJE 100,00% 68,56% 106,73% 95,98%
Rezervy 100,00% 73,91% 99,92% 126,79%
Dlouhodobé zavazky 100,00% 94,61% 95,19% 114,29%
Kratkodobé zavazky 100,00% 66,63% 108,22% 95,00%
CASOVE ROZLISEN{ 100,00% 94,14% 64,89% 111,87%
PASIVA CELKEM 100,00% 82,07% 102,78% 98,15%

Pii analyze pasiv je vidét, ze v dusledku krize doslo v roce 2009 k vyraznému poklesu

u cizich zdrojt, zejména u kratkodobych zavazki a to z titulu poklesu prodeje, zkracenim

lhiit splatnosti, s cilem eliminovat zastaveni dodavek.

V roce 2010 se pokles zastavil a dochazelo k navySeni cizich zdroji diky riistu kratkodo-

bych zavazkl a to z titulu postupného narovnavani platebnich podminek na stav pred

ekonomickou krizi a ristem produkce.

3.3 Horizontalni analyza vykazu ziski a ztrat

V analyze vykazu ziskl a ztrat obvykle zjistujeme, jak jednotlivé polozky ovliviiovaly

vysledek hospodateni v jednotlivych letech.

Tabulka 7: Vykaz ziskl a ztrat

[v tis.K¢] 2008
Trzby za prodej zboZi 201 068
Néklady vynalozené na prodané zbozi 197 390
Obchodni marze 3678
Vykony 10 517 546
Trzby za prodej vlastnich vyrobka 10 469 795
Aktivace 99 390
Vykonova spotieba 7846 011
Spotfeba materidlu a energie 6 662 928
Sluzby 1183083
Pfidana hodnota 2675213

Osobni naklady 1639 745

2009

175 837
171 190
4 647

8 236 914
8 159 008
70 449

6 207 282
5274 259
933 023
2034279
1279935

2010

259 954
251 394
8 560

9 356 884
9 161 530
77521
7273 583
6 235 651
1037 932
2091 861
1371925

2011

221 653
214 968
6 685

9 843 786
9 850 562
61199
7682 329
6544 719
1137610
2168 142
1446 625
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[v tis.K¢] 2008 2009 2010 2011
Mzdové néklady 1202 923 945 807 1003 025 1057 816
Dang a poplatky 2 058 1713 2 952 617
Odpisy DHM a DNM 610 360 619 986 573 411 539 015
Ostatni provozni vynosy 99 388 115 202 82 842 67 832
Ostatni provozni naklady 102 805 90 845 162 974 68 659
Provozni vysledek hospodareni 410 006 72 612 114 741 114 270
Nékladové uroky 39431 33757 23181 19 500
Ostatni finanéni vynosy 633 221 606 772 0 372
Ostatni finanéni néklady 682 662 601 290 42 416 3223
Finanéni vysledek hospodareni -116 593 -26 067 -65 331 -67 387
Daiti z ptijmi za béZnou ¢innost 62 194 45 890 30 657 14 039
VH za bé&Znou ¢innost 231219 655 18 753 32 844

Z horizontalni analyzy vykazu ziskl a ztrat 1ze vypozorovat vyrazné klesajici tempo ristu
u vSech ukazatelli pro rok 2009. Jiz ve 2. poloviné roku 2008 se mirnym poklesem zacala
projevovat ekonomicka krize, kterd kulminovala v prosinci poklesem vyroby o 60%.
(ve vztahu k rozpoctu a z celého roku 2008, ¢inil prosinec pouhé 3,3%). V roce 2009
se naplno projevila ekonomickd krize poklesem trzeb o 22%. Teprve ve 4. ctvrtleti roku
2009 stouply trzby o 29% diky zavedeni tzv. Srotovného, coZz zvySilo poptavku po

osobnich automobilech.

Tabulka 8: Horizontalni analyza vykazu ziska a ztrat

[v tis.K¢] 2008 2009 2010 2011
Trzby 10718 614 8 334 845 9 421 484 10 072 215
Tempo rlstu trzeb -22,24% 13,04% 6,91%
P¥imé naklady 1204 981 947 520 1005977 1058 433
Tempo riistu piimych nékladt -21,37% 6,17% 5,21%
Pfidana hodnota 2675213 2034 279 2 091 861 2168 142
Tempo rtstu pfidané hodnoty -23,96% 2,83% 3,65%
EBITDA (ZISK-daii-iroky+odpisy) 883 652 632 774 599 640 566 398
Tempo rtistu EBITDA -28,39% -5,24% -5,54%
EBIT (ZISK+naklLuroky) 352 154 80 302 72 591 66 383
Tempo ristu EBIT -77,20% -9,60% -8,55%
Cisty zisk 246 474 655 18 753 32 844
Tempo rlstu Cistého zisku -99,73% 2763,05% 75,14%

Tato mimofadna ekonomicka situace si vyzadala celou fadu opatieni, jak v oblasti
nakupovanych sluzeb, tak v oblasti eliminace agenturnich pracovnikti i snizeni poctu
kmenovych zaméstnanci. Zejména doSlo k vyznamnému tlaku na zkracovani doby

splatnosti ze strany dodavateld. Celd fada se jich ocitla v obtizné penézni situaci a nékteti
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museli pozéadat o ochranu pied véfiteli, véetné americkych pobocek matefské spolecnosti
VISTEON. Tato situace jest¢ zvysila tlak za zkracovani splatnosti. Celkovy zisk pted
zdanénim poklesl na 46,5 mil. K¢&. Nicménég tento pokles byl vyrazné ovlivnén vytvofenim
rezervy na pochybné pohledavky ve vysi 144,3 mil. K¢&, které jsou danové neuznatelnym

nakladem, a tim zisk po zdanéni ¢inil pouze 655 tisic K¢.

Rok 2010 zaznamenal meziro¢ni rust trzeb o 13%. Na vysledcich roku 2010 se piizniveé
projevila mimotadna usporna opatieni z roku 2009. Rok 2011 opét vykazal meziroéni rust

trzeb, tentokrat o témei 7%.
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Obr.¢. 5: Pocet zaméstnanci spole¢nosti v letech 2007-2012

Z nasledujiciho prehledu je vidét, Ze pocet zaméstnanct firmy se trvale snizuje. Vyrazné
to bylo ovlivnéno hospodaiskou krizi v letech 2008-2010, ktera velmi siln¢ postihla
automobilovy primysl. DalSim divodem sniZovani poctu zaméstnanci je hledani

uspornych opatieni a zavadéni automatizace do vyrobnich procesi. (snizovani nakladi).

Dal$im divodem pro sniZovani poctu zaméstnancii je rozdéleni spole¢nosti VISTEON —

AUTOPAL, s.r.o. v roce 2008 na 2 spolecnosti:
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1. Visteon — Autopal, s.r.o. — vyroba a jeji podptirné procesy jako logistika, technicky
servis a nastrojarna, vyrobni technologie, primyslové inzenyrstvi, oddéleni kvality,
personalistika, oddéleni financi.

2. Visteon — Autopal Services s.r.0. — vyzkum, vyvoj a podpora zakaznik, je také
soucasti Visteon Corporation.
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4 VERTIKALNI ANALYZA

4.1 Vertikalni analyza aktiv

Tabulka 9: Vertikalni analyza aktiv

2008 2009 2010 2011
DLOUHODOBY MAJETEK 54,27% 60,03% 55,39% 51,84%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,06% 0,05% 0,07% 0,14%
Dlouhodoby hmotny majetek 54,18% 59,94% 55,30% 51,68%
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0,03% 0,03% 0,03% 0,02%
OBEZNA AKTIVA 45,70% 39,91% 44,57% 48,10%
Zésoby 13,62% 18,63% 24,371% 33,19%
Kratkodobé pohledavky 32,07% 19,80% 19,72% 14,04%
Kratkodoby finanéni majetek 0,00% 1,48% 0,48% 0,87%
CASOVE ROZLISENI{ 0,03% 0,06% 0,04% 0,06%
AKTIVA CELKEM 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

Rozdéleni aktiv, viditelné z vertikdlni analyzy, je ddno samotnym oborem podnikani
spolec¢nosti Visteon-Autopal s.r.o. Dlouhodoby majetek a ob&Zna aktiva jsou téméf
vyrovnand 50:50. Z dlouhodobého majetku je nejveétsi ¢ast tvofena budovami a vybavenim
vyrobnich linek. Celou strukturu aktiv a jeji postupny vyvoj mizeme vidét i v nasledujicim

grafu.
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Obr.&. 6: Struktura aktiv
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4.2 Vertikalni analyza pasiv

Tabulka 10: Vertikalni analyza pasiv

2008 2009 2010 2011
VLASTNI KAPITAL 44,44% 53,45% 51,87% 52,88%
Zakladni kapitél 14,98% 18,25% 17,76% 18,09%
Kapitalové fondy 2,78% 3,38% 3,29% 3,35%
Rezervni fondy 2,10% 2,51% 2,51% 2,58%
Vysledek hospodaieni 20,40% 29,29% 27,92% 28,18%
CIZi ZDROJE 55,11% 46,04% 47,81% 46,75%
Rezervy 3,25% 2,93% 2,85% 3,68%
Dlouhodobé zavazky 2,95% 3,40% 3,15% 3,67%
Kratkodobé zavazky 48,91% 39,71% 41,81% 40,47%
CASOVE ROZLISENI 0,44% 0,51% 0,32% 0,37%
PASIVA CELKEM 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

Spole¢nost VISTEON-AUTOPAL, s.r.o. mad pomér ciziho a vlastniho kapitalu témeét
50:50. U ciziho kapitalu je 80% pokryto kratkodobymi zavazky.

4.3 Vertikalni analyza vykazu ziski a ztrat

Pti vertikalni analyze vykazu zisku a ztrat se vztahuji jednotlivé polozky vykazu k trzbam.
e Naklady na prodej zbozi a obchodni marze k trzbam z prodeje zbozi.
e Vykonovou spotiebu a jeji slozky k vykonlim.

e Zbylé poloZzky k celkovym trZzbam, to znamena k souhrnnym trZzbam za prode;j
zbozi, vlastnich vyrobkt i sluzeb.

Tabulka 11: Vertikalni analyza vykazu zisku a ztrat

2008 2009 2010 2011
Trzby za prodej zbozi 1,88% 2,09% 2,70% 2,20%
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 98,17% 97,36% 96,71% 96,98%
Obchodni marze 1,83% 2,64% 3,29% 3,02%
Vykony 98,12% 97,91% 97,30% 97,80%
Trzby za prodej vlastnich vyrobki 99,06% 99,14% 99,16% 99,38%
Aktivace 0,94% 0,86% 0,84% 0,62%
Vykonova spotieba 74,60% 75,36% 77,74% 78,04%
Spotieba materialu a energie 63,35% 64,03% 66,64% 66,49%
Sluzby 11,25% 11,33% 11,09% 11,56%

Pridana hodnota 24,96% 24,18% 21,75% 21,54%
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2008 2009 2010 2011
Osobni naklady 15,30% 15,21% 14,27% 14,37%
Mzdové néklady 11,22% 11,24% 10,43% 10,51%
Dané a poplatky 0,02% 0,02% 0,03% 0,01%
Odpisy DHM a DNM 5,69% 7,37% 5,96% 5,36%
Ostatni provozni vynosy 0,93% 1,37% 0,86% 0,67%
Ostatni provozni naklady 0,96% 1,08% 1,69% 0,68%
Provozni vysledek hospodareni 3,83% 0,86% 1,19% 1,14%
Nékladové tiroky 0,37% 0,40% 0,24% 0,19%
Ostatni finanéni vynosy 5,91% 7,21% 0,00% 0,00%
Ostatni finanéni néklady 6,37% 7,15% 0,44% 0,03%
Finanéni vysledek hospodai‘eni -1,09% -0,31% -0,68% -0,67%
Dati z pi{jmt za béZnou ¢innost 0,58% 0,55% 0,32% 0,14%
VH za béZznou ¢innost 2,16% 0,01% 0,20% 0,33%

Z tabulky je vidét, ze vykony generuji 98% vSech vynosu, pfi¢emz je tento pomér velmi

stabilni. Zbytek pfipada na prodej zbozi (nastroje). Obchodni marze zaznamenala pozvolny

narust.

Spotteba materidlu a energie ukazuje pozvolny rist a to z divodu rostoucich cena

jak u vstupnich materialt, tak i u energii. Za zminku stoji mirné snizeni poméru osobnich

nakladu k trzbam.

U provozniho vysledku hospodateni i vysledku hospodateni za béZnou ¢innost je vyrazné

vidét vliv hospodatské krize roku 2009. Vyrazny pokles proti roku 2008.

Rok 2010 signalizuje, zvySenim téchto ukazatell, ze se podnik odrazil od dna a zacina

se pomalu vracet zpét na ¢isla roku 2008.
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5 ANALYZA POMEROVYCH UKAZATELU

5.1 Rentabilita

Rentabilita ¢i také vynosnost je finanénim ukazatelem, ktery ndm tika, jaky je pomér mezi
finan¢nimi prostiedky, které nam plynou z naSich aktivit, a mezi finan¢nimi prostiedky,
které¢ jsme na tyto aktivity dedikovali. Rentabilita je tak Casto uzivdna pii rozhodovani
0 tom, jakou aktivitu z firmy vyloucit, anebo naopak, v pfipadé business plant, na jakou
aktivitu se v budoucnu zaméfit. Neziidka pak byva rentabilita také soucasti motivacni

sloZzky odmén managementu

Tabulka 12: Ukazatele rentability

RENTABILITA 2008 2009 2010 2011
ROE 9,40% 0,03% 0,73% 1,27%
ROCE 8,81% 0,02% 0,68% 1,19%
ROA 4,18% 0,01% 0,38% 0,67%
ROS 2,31% 0,01% 0,20% 0,33%
ROC 13,42% 0,05% 1,16% 1,98%

VSech pét ukazatell rentability, které jsou analyzovany, vykazuji v roce 2009 vyrazny
pokles z divodu nastupu jiz zminované ekonomické krize a tim znamenajicim poklesu
zisku. Tento pokles byl vyrazn€ ovlivnén vytvofenim rezervy na pochybné pohledavky
ve vysi 144,3 mil. V roce 2010 a 2011 nastal opét riist vSech ukazatelli rentability. Nizké
hodnoty v letech 2009 — 2011 jsou zpisobeny vyraznym propadem vysledku hospodateni

po zdanéni, o kterém jsem se uz zminioval v analyze vykazu ziskl a ztrat.
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Obr.¢. 7: Vyvoj ukazatell rentability
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5.2 Likvidita

Ukazatele likvidity pfedstavuji schopnost podniku generovat penize a uhradit véas své

zavazky a jedna se o momentalni schopnost uhradit splatné zavazky.

Okamzitd likvidita je ukazatel, ktery vyjadiuje okamzitou schopnost spolecnosti uhradit
své kratkodobé zavazky. Pro thradu téchto zavazkti mtize byt pouzit finan¢ni majetek -
hotovost v pokladnach, na béznych Gétech spole¢nosti a hotovost ulozena v kratkodobé

obchodovatelnych cennych papirech. Doporuc¢end hodnota se pohybuje mezi 0,2 az 0,5.

Pohotova likvidita z vypoctu vyluCuje zasoby, coby artikl nezbytny pro zachovani chodu
firmy a zaroven coby artikl, ktery Casto neni mozné pohotové pieménit na penézni
prostfedky. U spolecnosti, které se zabyvaji sluZzbami, je proto pohotova likvidita témét
identicka jako bézna likvidita. U vyrobnich podnikii se naopak tato hodnota miize pomérné

podstatné lisit. Doporu¢ena hodnota pohotové likvidity se pohybuje mezi 1 a 1,5.

Bé&zna likvidita by méla nabyvat hodnot v rozmezi od 1,5 — 2,5. Zcela zjevné je problema-
tickd hodnota mens$i nez 1, kterd ukazuje na to, Ze kratkodobé zdvazky neni mozné
z obéznych aktiv uhradit a je nutné je hradit z dlouhodobych zdrojui financovani potazmo
z prodeje dlouhodobého majetku. Obecné lze fici, Ze ¢im stdlejsi jsou piijmy firmy

a ¢im jist&jsi jsou zdroje jejich piijmi, tim mlze byt hodnota béZné likvidity bliZze jedné.

Tabulka 13: Ukazatele likvidity

LIKVIDITA 2008 2009 2010 2011
Okamyité likvidita 0,00 0,04 0,01 0,02
Pohotova likvidita 0,66 0,54 0,48 0,37
Bézné likvidita 0,93 1,00 1,07 1,19

Nizké hodnoty likvidity jsou zplsobeny tim, Ze spoleCnost nemd bankovni uveéry,
ale vyuziva tzv. CASH POOL mateiské spole¢nosti VISTEON CORPORATION. Cash
pooling je metoda optimalizace vedeni podnikovych ucti. Podnik tak nezatézuji uroky
z kontokorentnich uvérti, ponévadz zaporné zustatky na jednom uctu jsou obvykle
vyrovnany piebytkem na jiném uctu. Dal$im plusem je rychlé a kvalitni kontrola cash flow

za celou skupinu Visteon Corporation.
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Obr.¢. 8: Vyvoj likvidity v obdobi 2008 - 2011
5.3 Aktivita

Ukazatele aktivity méti schopnost podniku vyuzivat investované financni prostiedky.
Z téchto ukazatelli se tak snadno dozvime, jak efektivné spolecnost nakladad se svymi

finan¢nimi prostfedky nebo jakou ma vyjednavaci silu vii¢i dodavatelim

Tabulka 14: Ukazatele aktivity

AKTIVITA 2008 2009 2010 2011
Doba obratu z4sob 27,13 38,98 46,36 57,96
Doba obratu pohledavek 63,86 41,43 37,51 24,53
Doba obratu zavazkl 97,39 83,09 79,54 70,69
Obrat zasob 13,27 9,23 7,76 6,21
Obrat pohledavek 5,64 8,69 9,60 14,68
Obrat zavazkd 3,70 4,33 4,53 5,09
Obrat celkovych aktiv 1,81 1,72 1,89 2,06
Obrat stalych aktiv 3,33 2,87 3,42 3,98
Obrat ob&znych aktiv 3,96 4,31 4,25 4,29

Rist ukazatele doby obratu zasob je ovlivnéna poklesem trzeb v roce 2009 - 2010
a zaroven riistem zasob. Rust zasob je ovlivnén rozsahlym portfoliem vyrobkill a vyrazné
dlouhou dodaci lhiitou dodavatelit materialu. (reakce na pokles objednavek + piipravenost
splnit objednavky JUST IN TIME). Tento ukazatel byl ovlivnén i tim, Ze matefska
spole¢nost VISTEON USA vstoupila vroce 2009 do ,,KAPITOLY 11 (ochrana pied

véfiteli), coz pro mnoho dodavateli znamenalo, Ze v fad€ realizovanych dodavek
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pozadovali platbu pfedem. Spole¢nost tak byla také pfinucena nakupovat zasoby na sklad,

aby zabranila situaci, ze nebude moci pokryt své objednavky vici svym zakazniktim.

Ukazatel doby obratu pohledavek ukazuje, Ze podnik snizil témét o 50% dobu splatnosti

svych zakaznikli, coz mu ddva moznost snizeni potieby tivért a tim naklada.

Ukazatel doby obratu zédvazkii ma klesajici tendenci, ale stale je vyrazné vyssi nez doba

obratu pohledéavek, coz spole¢nosti umoziuje vyuzivat beziirocné dodavatelské avery.
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Obr.¢. 9: Srovnani doby obratu zavazkt, pohledavek a zasob

5.4 ZadluzZenost

Ukazatele zadluZenosti méti vyvazenost mezi financovanim pomoci vlastniho nebo ciziho

kapitalu. ZadluZenost = podnik vyuZziva ke svému financovani cizi kapital, tedy dluh.

Tabulka 15: Ukazatele zadluZenosti

ZADLUZENOST 2008 2009 2010 2011
Celkova zadluZenost 55% 46% 48% 47%
Koeficient samofinancovani 44% 53% 52% 53%
Mira zadluZenosti 124% 86% 92% 88%
Urokové kryti 8,93 2,38 3,13 3,40
Kryti dl.majetku VK 0,82 0,89 0,94 1,02

Kryti dl.majetku dl.zdroji 0,87 0,95 0,99 1,09
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Obvyklé doporuceni pro celkovou zadluzenost je, aby se hodnota pohybovala mezi 30 —
60 %. Ukazatel celkové zadluzenosti spolecnosti vykazuje ustalené hodnoty, tésné
pod 50%, coz pro vé&fitele neznamena vyssi riziko. UZ dfive jsem se ale zminil, Ze je

podnik bez bankovnich uvéri diky tzv. cash-poolingu.

U ukazatele miry zadluzenosti je vidét pokles z hodnoty 124% v roce 2008 az na hodnotu
88% v roce 2011. Hodnota ukazatele mensi nez 100% ukazuje, Ze spolecnost ma aktiva
financovana z vétsi ¢asti z vlastniho kapitalu nez cizich zdroji. To je dobrym signdlem pro

potencionalni vétitele — banku, pro poskytnuti avért.

3500
3000
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2000 -
K¢ (v tis.)
150

1000 -
500 -

2008 2009 2010 2011

M cizi zdroje M vlastni kapital

Obr.¢. 10: Srovnani cizich zdroji a vlastniho kapitalu

Ukazatel miry zadluzenosti se dostal pod hodnotu 1, coz znamena, ze se dostal mimo

rizikovou zénu pro véfitele.

U ukazatele urokového kryti je doporucena hodnota 3 jako minimalni. Po propadu v roce

2009 se podnik opét dostal nad doporuc¢enou hodnotu.

Ukazatele kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem a dlouhodobého majetku
dlouhodobymi zdroji se pohybuji velmi tésn€ u hranice hodnoty 1, coz svédci o stabilité -

vyrovnanosti.
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6 ALTMANOVA ANALYZA - VYPOCET Z SKORE
Tabulka 16: Seznam polozek pro vypocet Altmanova modelu

2008 2009 2010 2011
aktiva 5902 308 4843 918 4 978 641 4 886 601
cizi zdroje 3252 975 2 230 288 2 380 354 2 284 669
EBIT 352 154 80 302 72591 66 383
trzby 10 469 795 8 159 008 9161 530 9 850 562
nerozdé&leny zisk 1 204 403 1418 649 1390 281 1376 894
zisk pred zdanénim 312723 46 545 49 410 46 883
VK 2623 151 2 588 982 2 582 293 2 584 040
pracovni kapital - 406 058 153 939 18 609 178 082
Tabulka 17: Vysledky vypoctu Z skore spolecnosti

2008 2009 2010 2011
Z skore 2,66 2,81 2,93 3,18

Z vysledkd je ziejmé, ze spolecnost Visteon-Autopal, s.r.0. postupné zlepSovala svou

finanéni situaci, ve které se ocitla diky hospodaiské krizi. Vysledek zroku 2011,

kde se Z skore dostalo nad hodnotu, ukazuje, Ze se spole¢nost nachazi v 1. skuping, ktera je
oznacovéna jako ,,USPOKOJIVA FINANCNI SITUACE*.
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7 < 1,81 silné finanéni problémy

Z=1,81-2,99 nevyhranéna financni situace

Obr.¢. 11: Vyvoj Z — skore spole¢nosti Visteon — Autopal, s.r.0.
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7 ZHODNOCENI FINANCNI SITUACE SPOLECNOSTI VISTEON —
AUTOPAL, s.r.o.

Bakalai'ska prace zpracovava finan¢ni analyzu spole¢nosti Visteon — Autopal, s.r.o0. béhem
let 2008 — 2011. Zdrojem informaci byly vyro¢ni zpravy spole¢nosti z uvedenych let
a konzultace s feditelem zavodu Hluk Ing. Miroslavem MareSem a finanénim analytikem

zavodu Hluk Ing. Jifim Vancurou.

Spole¢nost Visteon — Autopal, s.r.o. si za vice nez 10 let existence naSla pevné misto
pfedev§im na zahrani¢nim trhu. Pro své zdkazniky nabizi Siroké portfolio svych vyrobkd.
Témetr 90% jeji produkce konéi na zapadoevropskych trzich, dale také v USA a Asii.
Obrovskou vyhodou spolecnosti je to, ze vlastni své vyvojové centrum, jak pro svételnou
techniku v Novém Ji¢ing, tak klimatiza¢ni techniku v Hluku. Dalsi vyhodou je existence

vlastni laboratofe a zkuSebny.

Vzhledem K jeji pusobnosti jako vyrobce svételné, chladici a klimatiza¢ni techniky
pro automobilovy primysl se diky svétové hospodarské krizi dostala do situace, ktera
zacala na konci roku 2008 vyrazné ovliviiovat vS§echny ukazatele. Tato situace pfipravila
pro spolecnost zcela doposud nezndmé situace a musela pfipravit fadu opatieni,
ktera dokézala stabilizovat vysledky. Mezi nejvétsi problém samoziejmé patiil propad
zakazek a s tim otazka. Kdyz nevyrdbim v planovaném objemu, jak zaplatit mzdy svych
zamé&stnanc? Nasledovalo nékolik fazi sniZzovani poctu kmenovych zaméstnancti.
V nésledujicim obdobi, kdy opét zacal riist objem zakazek, se ndbor novych zaméstnanct
fesil objednavkou agenturnich pracovniki s tydennim pozadavkem. Rada opatieni se také
tykala redukce fixnich a variabilnich nakladi. Dalsi problém pro finan¢ni situaci
spolecnosti nastal v okamziku, kdy matetska spolecnost VISTEON CORPORATION
v USA vstoupila do kapitoly 11. I kdyz se tykalo firem pouze v USA, znamenalo
to pro spole¢nost VISTEON — AUTOPAL, s.r.o. nemalé problémy. Dodavatelé materialu

a komponenti z celého svéta pozadovali v fadé ptipadt platbu predem za své dodavky.

U horizontadlni analyzy aktiv lze pozorovat kaZzdoro¢ni pokles dlouhodobého
hmotného majetku o 10% a to z diivodu pravidelnych odpisti bez vyraznych obnovovacich
investic, jejichz zastaveni bylo ovlivnéno svétovou hospodarskou krizi, ktera zacala
koncem roku 2008. Dalsi vyraznou zménou byl pokles kratkodobych pohledavek o 50%

vroce 2009 z divodu jiz diive zminovaného ndstupu hospodarské krize, kterd vyrazné
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ovlivnila v§echny vysledky celého roku 2009. U polozky zasob lze pozorovat kazdoro¢ni

narust, v letech 2010-2011 az o vice jak 30% po oba roky.

U horizontalni analyzy pasiv je vyrazny pokles cizich zdrojl, zejména u kratkodobych
zavazkl, v roce 2009 o témét 35% zapfi¢inény nastupem hospodaiské krize a tim poklesit

prodeje a zkracenim lhit splatnosti.

Horizontalni analyza vykazu ziskl a ztrat zaznamenala vyrazné klesajici hodnoty u vSech
ukazatelli pro rok 2009. Trzby poklesly o 22%. Tato udélost vyvolala celou fadu opatfeni
ze strany spolecnosti. Eliminace agenturnich pracovnikii a také snizovani kmenovych
zaméstnancl. Doslo k vyraznému tlaku na zkracovéani doby splatnosti zavazkl ze strany
dodavateld. Pokles ukazatele zisku pro rok 2009 byl zhodnoty 246 474 000 K¢
na hodnotu 655000 K¢, coz je o 99,7%. Opétovny rust vSech ukazateli a tedy rust
spole¢nosti, nastal koncem roku 2009, kdy se fada evropskych statti rozhodla pro podporu
tzv.Srotovného, coz vedlo ke zvySeni poptavky po osobnich automobilech a tim zvyseni

vyroby u vSech dodavatell ptislusenstvi.

Pii analyze pomérovych ukazatel byly pouZzity ukazatele rentability, likvidity, aktivity
a zadluZenosti. VSechny ukazatele rentability byly vyrazné ovlivnény propadem cistého
zisku v roce 2009. I kdyz v roce 2010-2011 je vidét opétovny rust zisku, hodnota roku
2008 je pro spolecnost zatim nedosazitelna. VSechny hodnoty vysledkd ukazateli likvidity
jsou hluboce pod doporu¢enymi hodnotami. To je zpusobeno tim, Ze spole¢nost nema
bankovni uvéry, ale vyuziva CASH POOL matetské spolecnosti Visteon Corporation.
Cash-pooling je metoda optimalizace vedeni podnikovych U¢td. Podnik tak nezatézuji
uroky z kontokorentnich uvért, ponévadz zaporné zustatky na jednom uctu jsou obvykle
vyrovnany piebytkem na jiném uctu. U ukazateld aktivity se doba obratu zasob vykazovala
rustem z hodnoty 27 dnli vroce 2008 na hodnotu 58 dnli vroce 2011. Hlavnim
vysvétlenim pro riist tohoto ukazatele je rozSifovani vyrobkového portfolia pro vSechny
vyrobni zavody a tim navySeni poc¢tu skladovych polozek, jejichz dodaci lhtuty byly 4-6
mésicii a spoleCnost tak méla ztizené moznosti vyrovnavat vykyvy objeml vyroby
v zavislosti na dodacich lhitach materidlu. Opacny trend byl mozny sledovat u kazatele
doby obratu pohledavek, kde se spolecnost v roce 2008 pohybovala na hodnoté 64 dnt
a dokazala snizit na hodnotu 24,5 dne v roce 2011. To umoZnilo vyrazné snizit potiebu
financovani a tim 1 néklada. I ukazatele doby obratu zavazki lze sledovat pokles z 97,4
dnt vroce 2008 na 70,7 dne vroce 2011. Tato hodnota je ale stale vyssi nez doba

obratu pohledavek, coz spolecnosti umoziuje vyuzivat bezirocné dodavatelské uvéry.
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Ukazatele zadluzenosti vykazuji pfiméfené hodnoty celkové zadluzenosti okolo 50%.
Kalkulace Altmanova modelu ukazala na neustale se zlepSujici vysledek z roku 2008 - 2,66

na vysledek z roku 2011 — 3,18.
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8 NAVRH OPATRENI NA ZLEPSENI STAVU SPOLECNOSTI
V PROBLEMATICKYCH OBLASTECH

Vysledky provedené finan¢ni analyzy ukazaly nasledujici problematické oblasti.

Doba obratu zasob, jejiz ukazatel se kazdy rok zvySuje a v roce 2011 dosahnul hodnoty
58 dnii. Zde se musi spole¢nost zam¢fit na vSechny tii oblasti drzeni svych zasob. V oblasti
zasoby materidlu a komponentii vypracovat analyzu ABC a XYZ a jejich kombinaci
se zamg¢fit na nejvice obratové polozky, které nejvyraznéji ovliviji celkovy stav zasob
ve spolecnosti. Dal$i zmoznosti pro sniZzeni stavu materidlu je nastaveni vhodné
komunikace s dodavateli o implementaci konsignac¢nich sklad. V oblasti rozpracované
vyroby stanovit minimalni a maximalni mnozstvi pro jednotlivé vyrobni linky. V oblasti
hotovych vyrobki spolupracovat se zakazniky na kvalitnéjsi predikci planovani a moznosti

snizeni pfepravnich Casu.

Spolec¢nost je velmi silné orientovana na asijské dodavatele, coZ zplsobuje dalsi problémy.
Piepravni doba predstavuje 7-8 tydnl, coz jsou 2 mésice. Planovani materidlu vychazi
z dlouhodobych predikci, ale v pfipadé¢ zmén v planech zakaznika je reakéni doba velmi
dlouha. Dal§im nepfiznivym bodem je feSeni reklamaci s asijskymi zakazniky. Zde opét
nastavd, diky prepravni dob¢, velmi dlouha reakéni doba, kterd nepiiznivé ovliviiuje
variabilni néklady spole€nosti. Pfedev§im jde o tfidéni dodavanych komponentt a dili
za pomoci externich firem. Tyto néklady jsou samoziejmé uctovany zpét dodavateli.

Bohuzel jednani o platbach za tyto externi sluzby nebyvaji velmi uspésna.
Zde bych piipojil 2 navrhy na zlepSeni:

1. Nalézt dodavatele v Evrop¢ a tim snizit piepravni naklady a reakéni dobu na zménu
zakaznickych plant. Dal§im ptiznivym dopadem by bylo snizeni pojistnych zésob

a tim sniZeni nakladd na financovani

2. Zajistit vyrobu komponentl piimo ve vyrobnich zavodech spolecnosti Visteon —

Autopal, s.r.o. Tato moznost eliminuje naklady na tfidéni nekvalitnich dodavek.

Ukazatele likvidity vykazuji trvale velmi nizké hodnoty. Pii otazce jak zlepsit tyto
ukazatele, nebylo mozné najit zlepSeni stavajici situace, protoze spolecnost vyuziva
optimalizaci finan¢nich tokd pomoci CASH POOLINGU. Zde dochazi k financovani

jednotlivych oblasti z centralni matky Visteon Corporation.
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Pro zvySeni trZzeb, je spravnym krokem rozSifeni vyrobnich kapacit zavodu Hluk,
spojenych s vystavbou nové vyrobni haly na stavajicich pozemcich zavodu diky nové
ziskanym vyrobnim projektim pro automobilky AUDI a VOLKSWAGEN. Navysenim
trzeb tak bude mozné rozpustit fixni ndklady mezi vice vyrobkt. Dokonceni vystavby nové
vyrobni haly bude na podzim roku 2013 a spusténi sériové vyroby je planovano v lednu
2014.
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ZAVER
Cilem bakalafské prace bylo analyzovat finanéni situaci spole¢nosti Visteon — Autopal,
s.r.0., vymezit problematické oblasti a navrhnout opatfeni pro zlepSeni stavu spolecnosti

Vv téchto problematickych oblastech. VySe uvedeného cile bylo v bakaldiské praci

dosazeno.

Spolec¢nost Visteon —Autopal, s.r.o. patii do celosvétové korporace VISTEON, ktera
sdruzuje v soucasné dobé 68 vyrobnich podniki a 27 technickych center a patii mezi
vyznamné dodavatele automobilového pfislusenstvi zejména pro zapadni Evropu.
Spole¢nost se nachazela ve sledovaném obdobi ve velmi slozité situaci, kterou ovlivnila
hospodarska krize v letech 2009-2010. V roce 2008 navic doslo k rozdéleni spole¢nosti
na VISTEON-AUTOPAL, s.r.o. a VISTEON-AUTOPAL services, které znamenalo dalsi
finan¢ni naklady, jez spole¢né s krizi ovlivnily v§echny sledované ukazatele. Pfes veskeré
negativni dusledky hospodaiské krize se uspésné podafilo zavedenim tady uspornych

opatieni zvratit negativni vyvoj ziskovosti podniku.

Za zminku stoji také fakt, Ze v roce 2011 Visteon Corporation, po zavedeni celé fad¢
restrukturaliza¢nich opatieni, vCetné 1 tak drastickych jako uzavfeni, ¢i prodej ztratovych
provozu, uspésne vystoupila procesu ,,Chapter 11 a stala se nezavislou a samofinancova-
telnou spolecnosti. Provedené analyzy jasné odkryvaji slabé stranky podniku a rizika,
konkuren¢ni prostiedi v odvétvi. Nicméné praxe ukazuje, ze dislednym vyuzivanim vSech
moznych dostupnych prostiedkii a soustavnou usilovnou ¢innosti smétujici k maximalizaci

zisku, lze tyto problémy uspésné piekonavat.

Diky dlouhodobé vysoké kvalit¢ svych produktt (PPM 20), si spolecnost ziskala velmi
dobré jméno a davéru odbératelid, piedevSsim némecké automobilka Audi,
ktera je strategickym zakaznikem. AUDI vyslovila maximalni spokojenost s kvalitou
vyrobkll a urovni zékaznického servisu, coZ je podminkou a do ur€ité miry i zarukou
budoucich a rostoucich obchodli a v neposlednim ptipad¢ zajistila, diky ziskanym

obchodtim, vystavbu nové vyrobni haly, ktera bude dokon¢ena na podzim roku 2013.
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PRILOHA P1: Aktiva

ROZVAHA v tis.K¢é 2008 2009 2010 2011

AKTIVA CELKEM 5792 735 4843918 4978 641 4 886 601

B. Dlouhodoby majetek 3 203 436 2907 763 2 757 820 2533 202
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek 3474 2577 3 366 6727
B. I. 1. | Software 2 255 931 626 1803
2. | Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 1029 1456 2 396 3548

3. | Nedokoné&eny dlouhodoby nehmotny majetek 190 190 344 1376

B. Il Dlouhodoby hmotny majetek 3198 119 2 903 546 2753 016 2 525 260
B. Il. 1. | Pozemky 35890 35834 35769 35581
2. | Stavby 822 157 804 215 788 089 766 210

Samostatné movité véci a soubory movitych

3. | véci 1877012 1634 767 1498 017 1419 793

4. | Jiny DHM 109 100 100 100

5. | Nedokonéeny DHM 255 463 247 158 264 598 156 268

6. | Poskytnuté zalohy na DHM 21 389 8 666 6 930 1087

7. | Ocefovaci rozdil k nabytému majetku 186 099 172 806 159 513 146 221

B. IlI. Dlouhodoby finanéni majetek 1843 1640 1438 1215
B. lll. 1. | Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 1843 1640 1438 1215
C Obézna aktiva 2 587 706 1933 149 2 218 963 2 350 386
C. I Zasoby 804 048 902 553 1213333 1621716
C. I. 1. | Material 62 725 45 551 47 088 296 147
2. | Nedokoné&ena vyroba a polotovary 431194 477 223 577 690 465 090

3. | Vyrobky 80 429 39 654 60 257 104 882

4. | Zbozi 229 700 340 115 528 298 755 597

C. Il Kratkodobé pohledavky 1783378 959 108 981 682 686 231
C. lll. 1. | Pohledavky z obchodnich vztah 1 305 255 780 188 792 952 456 877
2. | Stat - danové pohledavky 30469 7178 36 251 46 140

3. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 18 745 35 157 44 114 38391

4. | Dohadné ucty aktivni 11 143 60 946 95 034 140 419

5. | Jiné pohledavky 417 766 75 639 13331 4404

C. IV. Kratkodoby finanéni majetek 280 71 488 23 948 42 439
P | Penize 280 270 270 -
2. | Ugty v bankach - 71218 23678 42 439

D. I Casové rozligeni 1593 3006 1858 3013
D. 1. 1. | Naklady pristich obdobi 1549 1669 1858 2643
2. | Prijmy pristich obdobi 44 1337 - 370




PRILOHA P2: Pasiva

ROZVAHA v tis.K¢é 2008 2009 2010 2011

PASIVA CELKEM 5792 735 4843918 4978 641 4 886 601

A. Vlastni kapital 2623151 2 588 982 2582 293 2 584 040
A. L Zakladni kapital 884 194 884 194 884 194 884 194
A. |. 1. | Zakladni kapital 884 194 884 194 884 194 884 194
Al Kapitalové fondy 163 884 163 884 163 884 163 884
Al Ostatni kapitalové fondy 2782 2782 2782 2782
2. | Rozdily z pfemén spoleénosti 161 102 161 102 161 102 161 102

A. 1L Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 124 235 121 600 125181 126 224
A. lll. 1. | Zakonny rezervni fond 109 491 109 452 109 452 109 452
2. | Statutarni a ostatni fondy 14 744 12 148 15729 16 772

A. IV. Vysledek hospodareni minulych let 1204 364 1418 649 1390 281 1376 894
A. IV. 1. | Nerozdéleny zisk minulych let 1204 403 1418 649 1390 281 1376 894
2. | Neuhrazena ztrata minulych let 39 - - -

A. V. VH bézného ucetniho obdobi 246 474 655 18 753 32 844
B. Cizi zdroje 3143 402 2 230 288 2 380 354 2 284 669
B. I Rezervy 191 881 141 825 141 707 179 766
B. I Rezerva na dan z pfijmu 83 126 19 753 - 421
2. | Ostatni rezervy 108 755 122 072 141 707 179 345

B. Il Dlouhodobé zavazky 174 227 164 842 156 918 127 244
B. Il. 1. | OdloZeny darovy zavazek 174 227 164 842 156 918 127 244
B. Il Kratkodobé zavazky 2777 294 1923 621 2081729 1977 659
B. lll. 1. | Zavazky z obchodnich vztah( 1558 502 767 783 1115 667 1431737
2. | Zavazky - ovladajici a fidici osoba 825 265 861 681 670 483 68 666

3. | Zavazky k zaméstnancim 64 394 60 025 57 764 63 091

4. | Zavazky ze SZ a ZP 30483 33058 33530 35684

5. | Stat - dariové zavazky a dotace 1028 8196 8 802 12 124

6. | Kratkodobé prijaté zalohy 353 1710 615 74 046

7. | Dohadné uéty pasivni 177 409 162 092 186 879 226 557

8. | Jiné zavazky 119 860 29 076 7989 65 754

C. Casové rozligeni 26 182 24 648 15 994 17 892
C. . 1. | Vydaje pristich obdobi 26 182 24 648 15993 17 892
2. | Vynosy pfistich obdobi - - 1 -




PRILOHA P3: Vykaz zisku a ztraty

VYKAZ ZISKU A ZTRATY v tis. K& 2008 2009 2010 2011
. Trzby za prodej zbozi 201 068 175 837 259 954 221 653
A. Néklady vynaloZené za prodej zbozZi 197 390 171 190 251 394 214 968
+ Obchodni marze 3678 4647 8 560 6 685
Il Vykony 10 517 546 8236 914 9 356 884 9 843 786
Il Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 10 469 795 8 159 008 9161 530 9 850 562
Zména stavu zasob vlastni Einnosti 51 639 7457 117 833 67 975
Aktivace 99 390 70 449 77521 61199
B. Vykonova spotfeba 7 846 011 6 207 282 7273583 7 682 329
B. Spotfeba materidlu a energie 6 662 928 5274 259 6 235 651 6544 719
Sluzby 1183 083 933 023 1037 932 1137610
+ Pridana hodnota 2675213 2034 279 2091 861 2168 142
C. Osobni naklady 1639 745 1279935 1371925 1446 625
C. Mzdové naklady 1202 923 945 807 1003 025 1 057 816
Naklady na SZ a ZP 409 630 309 564 344 448 364 407
Socialni naklady 27192 24 564 24 452 24 402
D. Dané a poplatky 2 058 1713 2952 617
E. Odpisy DHM a DNM 610 360 619 986 573411 539 015
Il TrZzby z prodeje DM a materiélu 7744 72972 5639 3947
Il Trzby z prodeje DM 7744 72972 5639 3947
Zustatkova cena prodaného DM a mat. 11 602 22 105 2680 162
Zustatkova cena prodaného DM 11 602 22 105 2 680 162
Zvyseni (+) / snizeni (-) rezerv a
G. oprav.polozek 5769 135 257 - 48 341 70573
V. Ostatni provozni vynosy 99 388 115 202 82 842 67 832
H. Ostatni provozni naklady 102 805 90 485 162 974 68 659
* Provozni vysledek hospodareni 410 006 72612 114 741 114 270
Naklady z pfecenéni cennych papirt a deriva-
L. td 68 783 - - 45 419
X. Vynosové uroky 41122 2208 266 383
N. Nakladové uroky 39 491 33757 23181 19 500
XL Ostatni finanéni vynosy 633 221 606 772 - 372
O. Ostatni finan¢ni naklady 682 662 601 290 42 116 3223
* Finanéni vysledky hospodareni 116 593 26 067 - 65 331 67 387
Q. Dani z pfijmG za béZnou &innost 62 194 45 890 30 657 14 039
Q. - splatna 79 071 55 275 38581 43713
2. - odloZzena 16 877 9 385 - 7924 29674
** Vysledek hospodareni za béznou ¢innost 231 219 655 18 753 32844
XIlI. Mimofadné vynosy 23 489 - - -
R. Mimofadné naklady 4179 - - -
S. Dan z pfijmG z mimofadné &innosti 4 055 - - -
S. - odlozena 4 055 - - -
* Mimoradny vysledek hospodareni 15 255 - - -
ok Vysledek hospodareni za ucetni obdobi 246 474 655 18 753 32 844
xxk Vysledek hospodareni pred zdanénim 312 723 46 545 49 410 46 883




